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Dluhopisy

» UVErovy cenny papir

» pravo majitele na vyplatu uroku a vraceni
nominalni hodnoty dluhopisu

» emitent = dluznik
investor (majitel) = veritel

» dana doba splatnosti

» verejné obchodovatelné
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Emitent:
TOMMY STACHI s.r.0., IC: 271 48 084

se sidlem Odolena Voda, AlSova 123, 250 70
zapsanda v obchodnim rejstiiku u Méstského soudu v Praze oddil C, viozka 99917
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Dluhopisy

Dle data splatnosti:

» kratkodobeé = splatnost do 1 roku

» strednédobé = splatnost v rozmezi 1-10 let
» dlouhodobé = splatnost dana nad 10 let

Dle formy:
» na dorucitele (kdo dluhopis predlozi)
» na jméno (na rubu uveden majitel)




Dluhopisy

Dle podoby:
» listinné (maji fyzickou podobu)

» zaknihované (zaznam v registru cennych
papiru i s majitelem)

Dle emitenta:

» Dluhopisy verejného sektoru
» Dluhopisy korporaci

» Bankovni dluhopisy




Dluhopisy verejného sektoru

» emituje vlada, jeji instituce, mésta, obce

» financovani deficitu statniho rozpoctu,
financovani investic a specialnich
uvérovych programu

» veritelé maji narok na urok ze statniho
rozpoctu




ST.DLUHOP. 5,70)’24 |SIN: CZ0001002547

Vybrané ukazatele

Zahajovaci cena [%]
Zahajeni obchodovani
Maximum za posledni rok [%]
Minimum za posledni rok [%]

Informace o emisi

Druh investiéniho nastroje
Forma CP

Fodoba CP

Jmenovita hodnota CP [CZK]
Trh

Obchodni skupina

Poéet kusl v emisi
Jednotka obchodovani
Druh dluhopisu

Datum emise

Datum splatnosti emise
Urokova sazba

Ex-kupon

Datum vyplaty kuponu

Informace o emitentovi

Emitent cenného papiru
Ulice

PsC

Obec

9904
25.5.2009
103,99
103,99

dluhopis

na majitele / doruditele
Zaknihovany CP
10 000,00
Hiavni trh

1

9 000 000

v procentech
Statni
25.5.2009
25.5.2024
5,700
26.4.2012
25.5.2012

Ministerstvo financi
Letenska 15
11810

Praha 1

e



Referencéni ceny diuhopisi BCPP, vysledKky ze dne 30.3.2012

Datum — Cena = Urokova Datum
Koupé e Prodej Iména sazba [%] splatnosti
[%] [*s]
30.3.2012 118.4 -0.42% 119.15 -0.33% 5.70 2552024
28.3.2012 118.9 0.00% 119.55 -0.08% 5.70 2552024
27.3.2012 118.9 -0.03% 119.65 -0.10% 5.70 2552024
26.3.2012 118.93 -0.14% 119.77 -0.07% 5.70 2552024
23.3.2012 1191 +0.34% 119.85 +0.25% 5.70 2652024
2232012 8.7 +0.17% 119.55 +0.17% 5.70 2552024
21.3.2012 118.5 +0.85% 119.35 +0.84% 5.70 2552024
16.3.2012 117.5 -2.25% 118.35 -2.05% 5.70 2552024
12.3.2012 120.2 -1.80% 120.83 -1.96% 5.70 2552024
5.3.2012 122.4 +0.22% 123.25 +0.22% 5.70 2552024
2922012 12213 +0.17% 122.98 +0.22% 5.70 2552024
2722012 121.92 -0.07% 122.71 -0.11% 5.70 2552024
10.2.2012 122 -0.35% 122.85 -0.35% 5.70 2552024
8.2.2012 12243 +0.19% 123.28 +0.19% 5.70 2552024
7.2.2012 122.2 -0.71% 123.05 -1.15% 5.70 2552024
222012 123.08 +0.49% 124 .48 +0.93% 5.70 2552024
30.1.2012 122.48 +0.08% 123.33 -0.04% 5.70 2552024
27.1.2012 122.38 +0.04% 123.38 +0.16% 5.70 2552024
26.1.2012 122.33 +1.16% 123.18 +0.86% 5.70 2552024
2412012 120.93 +0.90% 12213 +1.18% 5.70 2552024

i —_



Australian Government Eonds

COUPON
3-Month 0.000
1-Year 6.500
2-Year 6.250
J-Year 6.250
4-Year 4750
5-Year 6.000
G-Year 5.500
7-Year 5.250
8-Year 4.500
9-Year 5.750
10-Year 5.750

15-Year 4750

MATURITY

072712012

05/M15/2013

061572014

04/15/2015

06/M15/2016

02152017

01/21/2018

03152019

04M15/2020

05/M15/2021

071572022

04/21/2027

PRICEMYIELD

4137413

103.05713.67

105.68/73.54

107.70713.55

104.45/3.60

110471363

108.98/3.76

108.44 1385

103.65/3.97

112.86 /405

113.30/4.15

103281445

PRICEMIELD CHAMNGE

98.705 14127

-0.031/0.020

-0.074 10039

-0.103/0.032

-0.124 /0.030

-0.17270.035

-0.227 1 0.041

-0.297 /0.046

-0.319/0.046

-0.406 /0.050

-0.428 /0.047

-0.557 /0.050

TIME

03/21

19:23

19:23

19:23

19:23

19:23

19:20

19:22

19:22

19:22

19:22

19:20
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Dluhopisy korporaci

» emitentem je spolecnost (firemni
sektor)

» modernizace, financovani samotne
spolecnosti, odvraceni bankrotu

» vySe uroku v zavislosti na rizikovosti
firmy




U N I P ET RO L VARI1 3 ISIN: CZ0003501041

Vybrané ukazatele

Zahajovaci cena [%]

Zahajeni obchodovani
Maximum za posledni rok [%]
Minimum za posledni rok [%]

Informace o emisi

Druh investi¢niho nastroje
Forma CP

Podoba CP

Jmenovita hodnota CP [CZK]
Trh

Obchodni skupina

Pocet kusl v emisi
Jednotka obchodovani
Druh dluhopisu

Datum emise

Datum splatnosti emise
Urokova sazba

Ex-kupon

| Datum wplaty kuponu

e -

100,00
18.3.1999
100,00
100,00

dluhopis

na majitele / dorucitele
zaknihovany CP
1 000 000,00
Volny trh

1

2 000

v procentech
Podnikowy
28.12.1998
28.12.2013
12,530
29.11.2012
28.12.2012



éEZ VAR/1 4 ISIN: CZ0003501058

Vybrané ukazatele

Zahajovaci cena [%)]

Zahajeni obchodovani
Maximum za posledni rok [%]
Minimum za posledni rok [%]

Informace o emisi

Druh investiéniho nastroje
Forma CP

Podoba CP

Jmenovita hodnota CP [CZK]
Trh

Obchodni skupina

Pocet kusl v emisi
Jednotka obchodovani
Druh dluhopisu

Datum emise

Datum splatnosti emise
Urokova sazba

Ex-kupon

Datum wplaty kuponu

100,00
26.1.1999
105,00
105,00

dluhopis

na majitele / dorulitele
zaknihovany CP
1 000 000,00
Volny trh

1

2 500

v procentech
Podnikowy
26.1.1999
26.1.2014
6,600
27.12.2012
26.1.2013



Bankovni dluhopisy

» emitentem je bankovni ustav
» obcCas povazovany za korporatni
» kryti zavazku, modernizace, inovace




WUST.ST.SP.VARIZO ISIN: CZ0003702276

Vybrané ukazatele

Zahajovaci cena [%]
Zahajeni obchodovani
Maximum za posledni rok [%]
Minimum za posledni rok [%]

Informace o emisi

Druh investicniho nastroje
Forma CP

Podoba CP

Jmenovita hodnota CP [CZK]
Trh

Obchodni skupina

Pocet kusu v emisi
Jednotka obchodovani
Cruh dluhopisu

Datum emise

Datum splatnosti emise
Urokova sazba

Ex-kupon

Datum vyplaty kuponu

i —_

100,00
29.1.2010
100,00
100,00

dluhopis

na majitele / dorucitele
zaknihovany CP
1 000 000,00
Volny trh

1

100

v procentech
Bankovni
29.1.2010
29.1.2020
6,170
30122012
20.1.20132



EIB 6,50[1 5 ISIM: CZ0000000054

Vybrané ukazatele

Zahajovaci cena [%]
Zahajeni obchodovani
Maximum za posledni rok [%]
Minimum za posledni rok [%]

Informace o emisi

Druh investicniho nastroje
Forma CP

Podoba CP

Jmenaovita hodnota CP [CZK]
Trh

Obchodni skupina

Pocet kusl v emisi
Jednotka obchodovani
Druh dluhopisu

Datum emise

Datum splatnosti emise
Urokova sazba

Ex-kupon

Datum wyplaty kuponu

100,00
17.4.2000
100,00
100,00

dluhaopis

na majitele / doruditele
zaknihovany CP
100 000,00
Hlavni trh

1

20 000

v pracentech
Bankovni
17.4.2000
17.4.2015
6,500
18.3.2013
17.4.2012

W



Dluhopisy

Dle kupénu:

» Dluhopis s nulovym kupdénem

» Dluhopis s pevnym kupénem

» Dluhopis s proménlivym kuponem
» Indexovany dluhopis




Dluhopis s

nulovym kuponem

» zero—-coupon bond
» nevyplaceny zadné kuponove platby béhem

Zivotnosti

» emitovan zpravidla za cenu nizsi nez je jeho

nominalni hoo
nominalni hoo

nota (diskont = rozdil mezi
notou a cenou prodeje)

» oCekavany zis

K az v okamziku splatnosti




Dluhopis s pevnhym kupénem

» straight-coupon bonds
» nejznamejsi a nejstarsi druh

» majitel inkasuje behem zivotnosti dluhopisu
pravidelné (nejcastéji rocne Ci pololetné)
pevny kupon po pevné stanovenou dobu

» v dobé splatnosti obvykle dochazi navic ke
splaceni nominalni hodnoty

» pevne urocené cenne papiry




Dluhopis s proménlivym kuponem

» floating-rate notes

» kupdnova sazba vazana na vyvoj nejake
referencni veliciny (napr. LIBOR, PRIBOR)

» behem zivotnosti kupdnu vyplaceny v
pravidelnych intervalech kuponové platby
odvozené od kuponové sazby




Indexovany dluhopis

» index-linked bonds

» vyvoj kupdnovych sazeb vazan na vyvoj
indexu
napr. mezd, cen, zlata, ropy, cennych papiru

» vyplaceni kupdnovych plateb v pravidelnych
intervalech od emise dluhopisu do doby jeho
splatnosti




Vynosy z dluhopisu
» Nominalni kupénovy vynos Y,

C
F

C ... rocni kuponova platba
F ... jmenovita hodnota dluhopisu

YCN — 100

C ... rocni kupdénova platba Yy _ £ 100
7 7 4 7 = CUR -
P, ... aktualni trzni cena dluhopisu P,




Vynosy z dluhopisu

» Vynos do doby splatnosti YTM

Cl CE CE FN
P, = + + + et —
(1+YTM)L " (1 +YTM)2 ' (1 + YTM)3 (1+YTM)

Priblizny vynos do doby splatnosti (dle
Hawawiniho a Vory)

¢+ =%

AYTM, ., = n . 100
BV 0,6-Py+04-F




Priklad

Jaka bude hodnota vynosu do doby splatnosti
dluhopisu, jestlize zname tyto udaje:

C = 10% rocCne

F=1500 Kc

P=1704 Kc
T= 3 roky




A<
M
WK
M
-
—

N
P= z ‘n W
s (L+YTM)" * (1 +YTM)V
n=
_ 150 N 150 N 1650
~ 1+0,05 (1+0,05)2 (1+0,05)3

= 1704

y = 0,05 = 5%




Vynosy z dluhopisu

» Vynos za dobu drzby YHP

Cq C2 C3 Ps

P, = + + 4ot
° (1+YHP)'! (1+YHP)2 (1+YHP)? (1 + YHP)Ns

Priblizny vynos do doby splatnosti (dle
Hawawiniho a Vory) P, — P,

AYHPy, = 100

0,6 - Py + 0,4 - P,
P; ... oCekavana prodejni cena
ne ... pocet let, které zbyvaji do prodeje dluhopisu




Investovani do dluhopisu

» urokova mira je hlavnim faktorem
ovlivhujicim
cenu dluhopisu

» vySe uroku je ovlivnéna i dobou splatnosti

» urokové sazby
— se pohybuji v urcCitém rozmezi
- maji tendenci se vracet k rovhovazne
hodnoteé

» odhady investoru jsou ¢asto zalozeny na
modelovani vyvoje urokové miry




Casova struktura urok. mér

M, ... pocatecni suma v case 0
T ... doba uroceni

» v case T budeme mit:
— v pripadeé diskrétniho uroceni
My-(1+1)t
— v pripadeé spojiteho uroceni
M, -e™




Vnitrni hodnota

» Dlouhodoby dluhopis s nulovym urocenim
— v diskrétnim pripadeé: . Fy
(1+r)N

- ve spojitem pripade:
P = F e R(I0T)(T-Tp)

- spojita urokova mira:
R(Ty,T) = —

T, ... dnesni datum

o~ InP(T,,T)

T ... Cas vyprseni dluhopisu




Vnitrni hodnota

» Dlouhodoby dluhopis s pevnym urocenim
— diskrétni uroceni:

P ... vnitrni hodnota dluhopisu
C, ... pevna kuponova platba vyplacena v n-tém roce
zivotnosti

Fy --- jmenovita hodnota dluhopisu vyplacena na konci
zivotnosti

N ... pocet let do doby splatnosti dluhopisu
r ... trzni urokova mira (pripadné pozadovana urokova mira)




Vnitrni hodnota
- Spojité uroceni:

N
p— Z C - SeRToT)(Tn—To) 4 F . o—R(To,TN) (TN ~To)
n=1

» Dlouhodoby dluhopis s pevnou pravidelnou
platbou (perpetuita)




Vnitrni hodnota

» Kratkodobé pokladni¢ni poukazky

PO:F-(1—YD-%)

Py ... cena pokladnicni poukazky

Yp ... diskontovany vynos

F ... jmenovita hodnota dluhopisu

n ... poCet dnu zbyvajicich do doby splatnosti dluhopisu




Bootstrap metoda

» umoznuje vypocet jednotlivych troku
prislusnée casové struktury urokovych mer,
pokud zname ceny dluhopisu

» postup viz. priklad




Priklad

Splatnost (v Rocni kupén Cena
letech)

1 0,25 96,7 €
2 0,50 0€ 94,8 €
3 1,00 0€ 90,5 €
4 1,50 10 € 95,9 €
5 2,00 12 € 97,8 €

Kupony vyplaceny pololetné, F = 98 €, spocitejte
uroky pro jednotliva pololeti.




Reseni

R InP(T,,T) ! l 26,7 0.0534 = 5.34Y
- — gt ¥ = — 1N — ¥ — ¥
025 T T 7, 0 025 98 ’
R ! l 4.8 00664 = 6,64Y%
= —— ' |N— = ’ = ’

%57 " 05 = 98 0
R, o= ! l 90’5—00?96—?969«'

1,0 = — 1 n 98 =/, 0

N
P = Z C - §e R(To.Tn)(Th—Tp) 1+ F- o~ R(Ty. Ty ) (Ty—To)
n=1
— §.p 0066405 | £, ,—0079%1 ; 103.g R1515 = g5 g

R, s = 0,1168 = 11,68%
6 - E—D,DEE-@'D,E 16- E—D,D?E‘E'l 16- E—D,llEE'l,E 1104 - E_RE,D'E — 97,8

R,o = 0,1224 = 12,24%




Stochasticke procesy

» Wieneruv proces
- nahodny proces se spojitym casem W(t)
-Wy;=0
- prirustky Wienerova procesu jsou na sobé
nezavislé, maji rozdeéleni
W(t) - W(s) ~ N0, t-s), 0 <s <t

» ceny aktiv se chovaji zcela nahodnée a
nezavisle na predchozim vyvoji

» idealni pro popis chovani cen aktiv




Stochastickeé procesy

» OW je prirustek Wienerova procesu v case dt
OW = W(t + 6t) — W(t)

) pokud ot —-> 0, pak zména Wienerova procesu

je
dZ(t) = adt + bdW (t)
dW = lim oW

t—0

a, b ... konstanty




\"AV A" 4

Vasickuv model

» Oldrich Vasicek (1977 Journal of Financial
Economics)

» model s konstantnimi koeficienty
» dynamika urokové miry r(t)

dr(t) = alb — r(t)]|dt + odW (t)

a, b, o... kladné konstanty

a ... koeficient rychlosti prizpusobeni dynamiky rovnovazné
urokové

mire
b ... rovhovazna urokova mira
o ... volatilita urokové miry




Vasickuv model

» ocenéni bezkupénového dluhopisu
P(t; T) — eA(t;T)—B(t;T)T(t)

kde

1 —e —a(T-t)

B(t;T) = -

(B(t:T) =T + 0) (azb _ "72)

At;T) =

a2




Cox-Ingersoll-Rossuv model (CIR)

» volatilita urokovych sazeb neni konstantni
» proa > 0, b > 0 je r(t) nezaporna
» dynamika arokové miry r(t)

dr(t) = alb —r(t)|dt + o/r(t)dW (t)

a, b, o... kladné konstanty

a ... koeficient rychlosti prizpusobeni dynamiky rovnovazné
urokove

mire
b ... rovhovazna urokova mira
o ... volatilita urokové miry



Cox-Ingersoll-Rossuv model (CIR)

» ocenéni bezkupénového dluhopisu

P(t;T) = eAGT)-BEDI(D)

kde 27T~ — 1)
B(t:T) =
& = T @+ e oD
2ab
(a+y)(T-1) To2
2ye 2

A(t;T) =

2y + (a +y)(e?T-1) — 1)

y:\/a2+202




Srovhani 5 e —

’ | m ) —— VASICEK
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2 T

o
i
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Vasickiv m. CIR
urokova sazba muze urokova sazba je
nabyvat zapornych nezaporna (pokud je
hodnot (nevyhoda) splnéna podminka 2ab >
o)
velicina r(t) ma normalni  velicina r(t) ma
rozdéleni necentralni x2 rozdéleni
volatilita je konstantni volatilita neni konstantni

(zavisla na odmocniné z
urokové sazby)

i —_
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