Cenné papiere

Charakteristika a podoba CP

Sekuritizácia

· presun peňažného kapitálu medzi jednotlivými subjektami prostredníctvom CP

Cenný papier

· dokument, alebo zápis kt. potvrdzuje, že investor investoval urč. sumu z čoho mu vyplývajú určitú práva (napr. na majetok, na rozhodovanie, na informácie a podobne...)

Podoba CP

1. zaknihované (dematerializované) CP

· existujú len ako zápis v evidencií, sú uložené v pamäti pc v Stredisku CP

· operácie s nimi sa uskutočňujú len prostredníctvom prevodov na účtoch.

2. Listinné CP

Obsahujú : 

· plášť – hlavná listina

· kupónový hárok – obsahuje poukážky na výnos z CP

· talón (obnovovací list) – slúži na vyzdvihnutie nového kupónového hárku, nie je CP

3. Imobilizované

· sú listinné CP uložené emitentom v centrálnom depozitári 

· operácie s nimi sa robia prevodom na účtoch

Formy CP

1. CP na doručiteľa

· vlastník CP má nárok na plnenie záväzkov kt.  z neho vyplývajú 

· prevádza sa odovzdaním

2. CP na rad

· v CP je vyznačené meno majiteľa, prevod na inú osobu je možné vykonať bez súhlasu emitenta

· prevod sa uskutočňuje písomným prehlásením na rube papiera – tzv. rubopisom (indosamentom)

3. CP na meno

· v CP je zapísané meno majiteľa, zmena sa musí vyznačiť v CP, často sa musí ohlásiť emitentovi, alebo sa musí žiadať jeho súhlas na vykonanie zmeny

· sú prevoditeľné postúpením (cesion), alebo dedičstvom.

· zmluva o prevode musí mať písomnú formu.

Členenie CP

1. Podľa ekonomickej funkcie

· CP peňažného trhu : štátne pokladničné poukážky, šeky, zmenky

· CP kapitálového typu: dlhopisy, obligácie, hypotekárne záložné listy, akcie

2. Podľa práv a povinností

· základné (kmeňové)

· zvýhodnené (prioritné)

3. Podľa obehu

· obchodovateľné (sú prevoditeľné)

· neobchodovateľné (zákaz predaja na sekundárnom trhu)

· s obmedzenou obchodovateľnosťou (zamestnanecké)

4. Podľa druhu práva na majetok

· vecné (hypotekárne záložné listy)

· majetkové (akcie, podielové listy)

· úverové (dlžobné): zmenky, dlhopisy

· dispozičné (nákladný list, skladiskový list)

5. Podľa spôsobu zaistenia

· hromadné – akcie, štátne pokladničné poukážky, dlhopisy

· individuálne – zmenka, šek

6. Podľa spôsobu zaistenia

· bez záruky – ich splatenie garantuje len emitent

· so zárukou – ich splatenie sa zaisťuje majetkom emitenta, alebo prostredníctvom iného subjektu. Najbezpečnejšie sú ak ručí štát.

Základné CP peňažného trhu

Štátne pokladničné poukážky

· riešia krátkodobý nesúlad medzi príjmami a výdavkami štátneho rozpočtu

· emitentom je štát, ich vydávanie zabezpečuje NBS

· splatnosť do 1 roka

· majú vysokú bezpečnosť a likviditu

Vkladové listy

· sú krátkodobé CP, banky ich vydávajú na dohodnutú obdobie (od 1 mesiaca do 1 roka) s pevnou trhovou sadzbou. 

· vkladový list je potvrdením peňažného ústavu o presnom jednorázovom vklade, kt. znie na zaokrúhlenú sumu. Výška vkladu je uvedená na vkladovom liste. Pred dobou splatnosti môžu byť predmetom kúpy a predaja na sekundárnom trhu.

Zmenka 

· začali vznikať v 12. a 13. storočí na území terajšieho Talianska. Zákonodarstvá o tmenkách sa začali zjednocovať v rokoch 1930 – 31. Zmenky u nás sú z právneho hľadiska upravené v Zmenkovom a šekovom zákone

Používanie zmenky je výhodné pre dovozcu ktorý pri platení zmenkou odkladá úhradu na dobu jej splatnosti. Platenie zmenkou je nevýhodné pre vývozcu pretože ňou poskytuje úver a predlžuje sa mu návratnosť pohľadávky. 

Druhy zmeniek:

Vlastná zmenka

· je cenný papier ktorý obsahuje bezpodmienečný záväzok vystaviteľa zaplatiť určitú peňažnú sumu na určitom mieste, v určitom čase majiteľovi zmenky.  

Cudzia zmenka

· je CP ktorý predstavuje príkaz vystaviteľa zmenky (trasanta) trasantovi (zmenkovníkovi) aby v určitom čase zaplatil na miesto neho určitú sumu peňazí na určitom mieste.

Náležitosti zmenky:

1. označenie zmenka

2. bezpodmienečný záväzok alebo príkaz zaplatiť určitú peňažnú sumu, ktorá je uvedená slovom a číslom. 

3. meno toho, kto má platiť (v ľavom dolnom rohu) pri cudzej zmenke:

4. údaje o splatnosti

5. miesto kde sa má platiť

6. meno toho komu sa má platiť

7. dátum a miesto vystavenia zmenky

8. podpis vystaviteľa

Zmenky podľa doby splatnosti

1. Na videnie (vistazmenka) – je splatná pri predložení

2. Po videní(termínovaná vistazmenka, lehotozmenka) – určitý čas po predložení napr.14 dní

3. po vystavení (datazmenka) – je splatná určitý čas po vystavení

4. splatná v určitý deň (fixná, denná zmenka) – splatná v presne určený, konkrétny deň

Akcept zmenky

· prijatie zmenky a tým prechádza záväzok z vystaviteľa na zmenkovníka, ten sa stáva hlavným dlžníkom. Akcept zmenky sa píše na líce zmenky, alebo pripojením doložky kde sa napíše, „prijal, zaplatím“ a podpísaním zmenky

Aval zmenky

· zmenkové ručenie pričom avalista preberá na seba záväzky, že v prípade nezaplatenia zmenky, on uhradí príslušnú zmluvu, najčastejšie to býva banka.

Eskont zmenky

· predaj zmenky pred lehotou splatnosti a to najčastejšie banke ktorá majiteľovi zmenky poskytne úver (eskontný úver) vyplatí mu však sumu nižšiu o diskont (úrok) a províziu

Protest zmenky 

· verejná listina ktorá preukazuje, že zmenka sa predložila v správnom čase a mieste, ale nebola zaplatená

· ak zmenka nie je protestovaná do 2 pracovných dní po lehote splatnosti, stráca majiteľ zmenky svoje nároky voči všetkým zúčastneným okrem trasáta. Voči trasátovi sa nároky premlčia po 3 rokoch od termínu splatnosti

· vysloví ho notár, alebo obecný úrad na zmenke, alebo na prílohe zmenky Alonž

Šek

CP na tovar (dispozičný) patria sem:

· náhľadový list - používa sa pri preprave tovaru, je s ním spojené právo na vydanie tovaru, vystavuje ho prepravca, má listinnú podobu.

· konosament – je druh nákladového listu, kt. sa používa v námornej preprave

· skladiskový list – je s ním spojené právo na vydanie skladovej veci, vystavuje ho osoba, ktorá tovar prevzala do úschovy, používa sa napr. pri obchodovaní na tovarových burzách

Základné CP kapitálového trhu

Dlhopisy

· sú CP, kt. umožňujú emitentovi získať strednodobé a dlhodobé finančné zdroje

Dlhopis je CP s ktorým sú spojené: 

1. právo majiteľa požadovať:

· splácanie dlžnej sumy v menovitej hodnote

· vyplácanie výnosov z nej k určitému dátumu

2. povinnosť emitenta tieto záväzky splniť

Menovitá hodnota – peňažná suma na kt. dlhopis znie

Kurz dlhopisu – cena dlhopisu určená a zverejnená burzou CP

Emisný kurz – cena za kt. emitent predáva dlhopis pri jeho vydaní (sekundárny trh)

Táto cena sa nemusí vždy rovnať menovitej hodnote. Pri predaji za vyššiu cenu ako je menovitá hodnota vzniká ážio. Pri predaji za nižšiu cenu – disážio.

Náležitosti dlhopisov 

1. označenie emitenta pri PO – obchodné meno, sídlo, Ičo...

                             pri FO – meno, priezvisko, adresa, rodné číslo

2. názov dlhopisu a jeho označenie podľa medzinárodného systému číslovania 

3. menovitá hodnota

4. spôsob určenia výnosu a termíny jeho výplaty

5. vyhlásenie emitenta, že dlhuje menovitú hodnotu

6. termín splatnosti menovitej hodnoty

7. záväzok emitenta splatiť menovitú hodnotu v určenom termíne a vyplácať výnos v určitých termínoch, spôsob výplat a platobné miesto. 

8. pri dlhopisoch na meno aj údaje o prvom majiteľovi

9. podpisy osôb oprávnených konať v mene emitenta

V praxi sa niekedy stotožňujú pojmy dlhopis a obligácia. 

Dlhopis je širší pojem, obligácia je len 1-ným aj keď najrozšírenejším druhom dlhopisov. Zvyčajne má dlhodobý charakter. 

Formy dlhopisov

1. hypotekárny záložný list

· dlhopis, ktorého menovitá hodnota vrátane z výnosov z neho je krytá pohľadávkami banky z hypotekárnych úverov zabezpečených záložným právom z nehnuteľnosti emitentom.

· sú konkurenčné banky, ktoré ich predajom získavajú finančné prostriedky ktoré  používajú na poskytovanie hypotekárnych úverov, pričom dlžník, čiže príjemca hypotekárneho úveru dáva do zálohy nehnuteľnosť. 

· sú to jedny z najbezpečnejších cenných papierov s vysokým stupňom likvidity, možno s nimi obchodovať na burze, lehota splatnosti je 3 – 5 rokov.

2. štátne dlhopisy

· sú vydávané SR emitentom je MFSR ktoré tým môže poveriť NBS

· môže emitovať štátne dlhopisy len na základe rozhodnutia vlády a rozhodnutím NBS sú to najkvalitnejšie CP

· splatnosť a vyplatenie výnosov garantuje štát

· majú vysokú likviditu, sú bezpečné, ale nižšie úročené 

· získané prostriedky slúžia na krytie schodku ŠR

3. komunálne obligácie

Dlhopisy s lehotou splatnosti min. 5 rokov, môžu ich vydávať:

· hypotekárna banka kt. zo získaných peňazí poskytne komunálny úver VUC-ke, alebo obci, ktoré za vydanie obligácií ručia svojím nehnuteľným majetkom

· obec

· VUC

Získané prostriedky slúžia na nákup, výstavbu, rekonštrukciu nehnuteľností využívaných na verejnoprospešný účel

4. mamestnanecké obligácie

· sú neprevoditeľné dlhopisy na meno, vydávané výlučne pre zamestnancov emitenta, kt. sú u neho v pracovnom pomere, alebo od nich išli do starobného dôchodku. 

· v prípade skončenia pracovného pomeru, musí emitent do 2 mesiacov kúpiť túto obligáciu od bývalého zamestnanca za menovitú hodnotu a vyplatiť mu časť výnosu. 

Akcie

· je CP ktorý je dohľadom o kapitálovej účasti v spoločnosti

· rozdiel medzi menovou a trhovou hodnotou sa nazýva AŽIO

 Druhy akcií:

1. Podľa znenia

a) Akcia na meno

· obsahujú meno majiteľa akcie a ich prevod (predaj) sa uskutočňuje rubopisom (písomný záznam na rube akcie) a odovzdaním akcie

· a. s. vedie zoznam akcionárov na meno, preto jej zmenu treba nahlásiť. Ak k prevodu akcie treba súhlas predstavenstva, ide o vinkulovanú akciu.

b) Akcia na doručiteľa (majiteľa)

· neobsahujú údaje o vlastníkovi, sú prevoditeľné odovzdaním, nie sú chránené proti odcudzeniu, pretože sa majiteľa  sa považuje držiteľ.

2. Podľa poskytovaných práv

a) kmeňové 

· z ich vlastníctva vyplývajú základné práva akcionárov

b) zvýhodnené

· prioritné – majú pevne stanovenú a prednostne vyplácanú dividendu, ale nie je s nimi spojené hlasovacie právo

· zamestnanecké – sú cenovo zvýhodnené pre zamestnancov a bývalých zamestnancov na dôchodku. Znejú na meno a sú prevoditeľné len medzi zamestnancami. Majú pripútať pracovníkov k podniku a podnietiť ich osobný záujem na prospechu podniku.

Operácie s CP

1. Emisia – vydávanie CP

· uskutočňuje sa na primárnom trhu, účelom je získanie kapitálu

Základné metódy emisie CP:

· vlastná emisia – emitent sám predáva CP verejnosti, využívajú ho emitenti prosperujúcich spoločností, po ich CP je dopyt. Výhodou sú nižšie náklady, lebo neplatia províziu. Nevýhodnou je riziko  nepredania všetkých CP 

· opčná emisia – využíva ju emitent, ktorý nie je dostatočne známi a je malá pravdepodobnosť, že by sám rozpredal CP. Poverí tým inštitúciu, ktorá má na to oprávnenie a za predaj dostáva províziu.

2. Úschova CP

· uskutočňuje sa na základe písomnej zmluvy o úschove. Uschovávateľ sa zaväzuje prevziať listinný CP na uloženie do úschovy a zložiteľ sa zaväzuje zaplatiť za to odplatu.

Nezastupiteľné CP sa ukladajú do samostatnej úschovy (CP jedného zložiteľa sú oddelené od CP ostatných zložiteľov  a musí sa mu vrátiť len ten istý CP ktorý zveril do úschovy)

Zastupiteľné CP sa ukladajú do hromadnej úschovy (spoločné zloženie CP viacerých zložiteľov, nemusí dostať ten istý papier ktorí vložil do úschovy)

3. Správa

· uskutočňuje sa na základe písomnej zmluvy o správe CP

· správca = obchodník s CP sa zaväzuje, že po dobu trvania zmluvy, bude robiť všetky právne úkony, ktoré sú potrebné na výkon a zachovanie práv spojených s CP. Napr. : predkladá CP a kupóny na výplatu, opatruje kupónové hárky, vymieňa dočasné listy za definitívne CP, na základe splnomocnenia sa môže zúčastňovať na valnom zhromaždení a rozhodovať ( za odplatu)

4. Uloženie

· na základe písomnej zmluvy o uložení CP, uloženie = uschova + správa, môže to robiť len obchodník s CP

Obchodovanie s CP

Delíme z časového hľadiska:

1. Promptné – kupujúci zaplatí a predávajúci dodá CP v deň uzatvorenia obchodu, prípadne v lehote, ktorá sa považuje za promptnú (max. do 3 dní)

2. Termínované – predstavujú záväzok kupujúceho/predávajúceho  predať/kúpiť na vopred stanovenom budúcom termíne (max. 6 mesiacov po uzatvorení kontraktu) isté množstvo CP na stanovenú cenu.

Nástroje termínovaného obchodu

a) opcie – právo (nie je povinnosť) predať, alebo kúpiť určitú množstvo CP za vopred stanovenú cenu, podstatným znakom je množstvo voľby iba 1 zo zmluvných strán. Zmluvná strana, ktorá má právo opcie označujeme ako držiteľa opcie  označujeme ako držiteľa opcie , stranu ktorá právo opcie 2. strany poskytuje, označujeme ako vypisovateľ opcie. Odmenu ktorá sa za právo opcie platí, označujeme ako cena opcie (opačná prémia) Riziko držiteľa opcie nie je veľká, lebo ak sa kurz vyvinul v jeho neprospech, svoje právo nemusí uplatniť, stratí len opčnú prémiu. Druhá strana je vždy povinná kúpiť alebo predať.

Druhy opcií:

kúpna – (cohl) – kupujúci má právo nákupu

Predajná (put) – predávajúci má právo predať

Držiteľ má právo                                                                                Vypisovateľ má povinnosť

	
	                   Držiteľ
	                Vypisovateľ

	       kúpna opcia
	právo kúpiť
	povinnosť predať

	
	zaplatí prémiu
	dostane zaplatené

	      predajná opcia
	právo predať
	povinnosť kúpiť

	
	zaplatí prémiu
	dostane zaplatené


                                             za právo sa platí prémia

Opcie z časového hľadiska

Americký typ – kontakt sa môže uskutočniť pred dosiahnutím termínu, ak na tom držiteľ      

                          opcie trvá

Európsky typ – kontrakt sa môže uskutočniť len v určenom termíne, čiže v deň splatnosti

b) forvart- kontrakt medzi kupujúcim a predávajúcim na predaj a nákup v budúcnosti, s tým, že cena sa dohodne v čase uzatvorenia kontraktu.

c) financial futures – je termínový kontrakt, pričom všetky podmienky sú určené vopred, s výnimkou ceny

3. Kombinované obchody

· sú zložené z promptného a termínového obchodu, patria sem napr. repo obchody a swa

Teória portfólia

· rieši otázku, ako investovať kapitál do množstva ponúkaných finančných nástrojov z neistými výnosmi, aby sa dosiahol najväčší výnos a minimálne riziko.

Kritéria pre hodnotenie investičných príležitostí

· investor sa musí držať tzv. zlatého pravidla investovania a sledovať 3 základné hľadiská

1. výnosy – všetky príjmy ktoré nám z investície plynú 

2. bezpečnosť – stupeň neistoty (rizika) týkajúci sa očakávaných výnosov z investície. 

· riziko znižuje výnosy a zvyšuje náklady

3. stupeň likvidity – je rýchlosť, s akou sme schopný premeniť investíciu späť na hotové peňažné prostriedky

Všetky uvedené hľadiská spolu úzko súvisia, navzájom sa však potláčajú: bezpečný vklad je málo výnosný, vysoko výnosná akcia je spojená s veľkým rizikom.

Ideálne finančné investície, ktoré by dosiahli max. vo všetkých troch hľadiskách sa v reálnom živote nevyskytujú, vieme dosiahnuť len ich optimálny pomer.

Portfólio

· je každá kombinácia investičných možností do ktorých uvažuje investor uložiť svoj kapitál.

Druhy portfólio

a) defenzívne – obsahuje CP s fixným výnosom (bezpečnosť a štandardné výnosy)

b) agresívne – obsahuje viac druhov CP ktoré majú predpoklad mnohostranného zhodnotenia (vysoký výnos, veľké riziko)

c) štandardné – nie je agresívne ani defenzívne

