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Analyza statnich dluhopisu urcenych pro fyzické

osoby

Souhrn

Tato bakalafska prace je zaméfena na analyzu statnich dluhopist za pouziti vypoctu
vnitini hodnoty a durace dluhopisti. Pfi investovani do dluhopist je nutné znat
charakteristiku dluhopisti, jejich ¢lenéni, zékladni pojmy a pravidla investovani.
Investor by mél zaroven zndt vyhody a nevyhody plynouci z drzby dluhopisii a
posuzovani jejich rizikovosti. Prakticka cast prace se zabyvd porovnanim dvou

vybranych statnich dluhopisti a investiénim doporucenim.

Kli¢ova slova: dluhopis, emitent, jmenovitd hodnota, kupénovy vynos, likvidita,

riziko, Grokova sazba, vnitfni hodnota dluhopisu, vynos

1 Cil prace a metodika

1.1 Cil prace

Cilem bakaléiské prace je stanoveni investicniho doporuceni pro pfipadnou investici
do statnich dluhopisti na zéklad¢ piedchoziho vypoctu durace a vnitini hodnoty
(spravné ceny) dluhopisu. Pomoci znalosti fundamentalni analyzy zhodnotit
podhodnocenost, nadhodnocenost ¢i spravné ocenéni dluhopisu, vypocitat duraci a

zhodnotit rizikovost investice.

1.2 Metodika

Teoretickd ¢ast bakalafské prace vychazi z kompilace a komparace informaci z

odbornych pramend, literatury, zdkona o dluhopisech a internetovych zdroju,



potiebnych k analyze statnich dluhopist. Praktickd Cast porovna statni dluhopisy
2,50/28 a 3,85/21 zhlediska charakteristiky, stanovi vnitini hodnotu dluhopisu

s fixnim Gro¢enim dle nasledujiciho vztahu:
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kde 1, je vnitini hodnota dluhopisu
Cn je pevnd kuponova platba vypladcena v n-tém roce drzby dluhopisu
Fy je jmenovita hodnota dluhopisu vypladcena na konci doby Zivotnosti
dluhopisu
N je pocet let do doby splatnosti dluhopisu

r je trzni trokova (vynosova) mira, kterou investor pozaduje

Déle ur¢i duraci dluhopisi s vyuzitim vzorce pro vypocet Macaulayovy durace

vyjadiené vztahem:
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kde MD  je Macaulayova durace dluhopisu
Cn je pevnd kuponova platba vyplacena v n-tém roce z dluhopisu
Fy je jmenovita hodnota dluhopisu vypladcena jednordzové na konci
Zivotnosti
dluhopisu
N pocet let do doby splatnosti dluhopisu

T trzni arokova mira

V posledni fadé¢ zhodnoti rizikovost investice do vybranych dluhopisi za pomoci
ratingového hodnoceni a zavérem bude vysledek s investicnim doporuc¢enim. Praci je
mozné vyuzit jako obecny navod a zaklad informaci pro potencidlni investory nejen

do statnich dluhopisti, ale dluhopisii obecné.



2 Vysledky

Pro vypocet byl pouzit statni dluhopis 2,50/28 a 3,85/21. Z hlediska rizikovosti
investice do dluhopisu 2,50/28 se jednd o vysoce hodnoceny dluhopis zafazeny do
investicniho stupné s vysokou kvalitou a dobrou schopnosti emitenta dostat svych
zavazkl. Podobné hodnoceni se vztahuje ke statnimu dluhopisu 3,85/21 se stejnym
zatazenim. Dluhopis s takto vysoce hodnocenou kvalitou je doporucen investorovi

jako investice s velice nizkou rizikovosti.

Z pohledu hodnoceni vnitini hodnoty (aktuadlni ceny) dluhopisu vychazi statni
dluhopis 2,50/28 dle vypoctu v ptiloze €. 4 jako podhodnoceny. Vnitini cena
dluhopisu je 10 651, 633 K&, coz znamena 111,093% z aktualni trzni ceny dluhopisu
9 588 K¢&. Investorovi se doporucuje nakup. Vnitini hodnota statniho dluhopisu
3,85/21 dle vypoctu vpiiloze ¢. 5 vychazi 11 836,806 K¢, coz je 117,979%
z aktualni trzni ceny v hodnoté 10033 K¢. Vnitini hodnota dluhopisu prevysuje

aktualni cenu, dluhopis je tedy podhodnoceny a doporucuje se nakup.

Pro posouzeni dluhopisu z hlediska durace byl pouZzit vypocet pomoci Macaulayovy
durace. Statni dluhopis 3,85/21 mé niz$i duraci s hodnotou 9,172099 let nezli statni
dluhopis 2,50/28 s duraci 12,690843 let. Pii vybéru jednoho ze zminovanych
dluhopist se doporucuje uptednostnit dluhopis 3,85/21 s nizsi duraci. Plyne z ného
vys$i cash flow, ma niz$i dobu splatnosti a nizs$i citlivost na pohyb trokovych sazeb.

Nakup dluhopisu se doporucuje u obou dluhopisti.

Pfi vypoctu vnitfni hodnoty a durace dluhopisu je pocitano s ekonomickymi
ukazateli a skutecnostmi, které miZe kazdy investor vnimat odliSnym zpiisobem
v ndvaznosti na predchozi zkuSenosti a investorovo rozhodovéani. Nedd se tedy
plos$n¢ urcit, zda ma investor dle prezentovanych vysledki nakoupit, prodat ¢i dale

vyckavat.
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