Marek Gabris
analytik CSOB

Kontakty:

0902 910 754
02/5966 8809
mgabris@csob.sk

POHLAD ANALYTIKA

'-I-I.I

stiahnut fotografiu

Svet korporatnych dlhopisov

Politika lacnych penazi vedie k znizovaniu sadzieb likvidity na finanénych trhoch vSak nema vplyv iba na
a vynosov. Start kvantitativneho uvolfiovania vynosy ,bezrizikovych® viadnych dlhopisov, ale aj na
v podobe nakupu Statnych dlhopisov viak ma alternativne investicie.

vplyv aj na alternativne investicie. Klesajuce
vynosy tak podnietili zaujem aj o podnikové
dlhopisy.

Prostredie extrémne nizkych urokovych sadzieb totiz nuti
investorov pozerat sa aj po dalSich prileZitostiach
v investicnom vesmire ponukajucich dodatoény vynos.
Pozornost sa tak presunula aj na dalSie trhy: akciove,

Rizikové prirazky korporatnych dlhopisov komoditné, &i trhy korporatnych dlihopisov.

(v bézickych bodoch)

o “ Zaujem o podnikové dlhopisy sa prejavil jednak v poklese
vynosov a rizikovych prirdZzok ako aj vo vacSej aktivite
1200 20 podnikov na primarnych trhoch. Stale vSak ponukaju
zaujimavy vynos. V pripade eurdopskych  podnikov
900 150 v investicnom pasme sa rizikové prirazky pohybuju okolo 55
bodov. NajlikvidnejSie korporatne tituly v sub-investicnom
pasme maju spready okolo 265 bodov. Aj tieto vynosy
. " a spready boli stlacené vplyvom prebytku lacnych pefazi na
predkrizové hodnoty (vid' graf). Stale vSak ponukaju vyssi
300 50 vynos oproti viadnym papierom.
. TR e e Avsak vzrastla aj aktivita podnikov na primarnych trhoch.
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A napriek tomu, Zze vnaSich zemepisnych Sirkach je
tradicné financovat rast firmy najma uUverom, tak sme
zaznamenali vy38i pocCet primarnych emisii. Kym

Zdroj: Bloomberg, Markit

Start kvantitativneho uvolfiovania v Eurozéne ma vplyv na

vynosy Statnych dlhopisov, ktoré su postupne stla€ané na
nové historické minima. Vynos 5-roénych nemeckych
dlhopisov sa tak dostal az do zapornych hodnét (-0,11%),
kym pred rokom sa pohyboval okolo urovne 0,65%.
Slovenské vladne papiere s rovnakou splatnostou nesu

v predkrizovom obdobi rokov 2003-08 sa pocet vydanych
emisii v CR alebo SR dal zratat na prstoch jednej ruky, tak
za roky 2009-14 sa zvysil ich poCet niekolkonasobne.
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vynos okolo 0% a obchoduju sa s rizikovou prirazkou okolo
10 bazickych bodov. Podobne ceské, ovplyvnené
expanzivnou menovou politkou CNB sa pohybuju okolo
0,03%, kym pred rokom boli tesne pod 1%. Prebytok

Informécie obsiahnuté v tomto dokumente predstavuju marketingové oznamenie vyhotovené v dobrej viere. Ich Ulohou nie je informovat adresata vycerpavajucim spésobom, su zaloZzené na
kratkodobych predpovediach tykajlcich sa o&akdvaného vyvoja na finanénych trhoch. Ceskoslovenska obchodna banka, a.s. (dalej len ,CSOB*), neméze garantovat splnenie tychto
predpovedi a v ziadnom pripade nie je zodpovedna za priamu, nepriamu alebo naslednt $kodu, ktord& méze vzniknut na zaklade pouzitia tohto dokumentu alebo informacii v fiom
obsiahnutych. Tento dokument neméa predstavovat a ani nepredstavuje investicné odportc¢anie, investicné poradenstvo zaloZené na posudeni osobnych pomerov adresata a taktiez nema
predstavovat ani nepredstavuje odporucanie na nakup, predaj alebo podrzanie akéhokolvek investicného nastroja, resp. akejkolvek investicie. Hoci informacie, z ktorych vychadza tento
dokument, boli ziskané zo zdrojov, ktoré CSOB povazuje za spravne, déveryhodné a zodpovedaijlice skutoénosti ku diiu vyhotovenia tohto dokumentu, CSOB neméze zarugit spravnost,
Uplnost alebo nezostruénenie takychto informacii. V&etky nazory a odhady uvedené v tomto dokumente predstavuji vyhradne nazory a odhady CSOB ku diiu vydania tohto dokumentu, pricom
sa mozu kedykolvek menit bez predchadzajiceho oznamenia. Zaujemcom o finanény nastroj alebo typ investicie opisanej v tomto dokumente sa odporica pred prijatim akéhokolvek
investiéného rozhodnutia kontaktovat svojho pravneho, dafiového a/alebo finanéného poradcu. Bez predchadzajliceho sthlasu CSOB nie je mozné tento dokument ani jeho &asti kopirovat
alebo dalej Sirit.

Moje analyzy najdete aj na:

E qu www.csob.sk Q www.twitter.com/CSOB_FS .
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