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The article deals in detail with the term corporate bond. Corporate bonds represent
long-term, wholesale issuing, marketable, debt securities, issued by business units. They claim
the obligation of the issuer to pay interest payments and principal to the bondholders on
specific dates. Some authors confuse the term bond and the term promissory note and bill. We
can summarize the following: corporate bonds represent the type of promissory notes
together with bills and other specific forms of promissory notes.

1. Uvod

Vénujeme-li se problematice dluznich cennych papirt, setkime se s pojmy dluhopis,
obligace, dluzni Upis, sménka atd. Je tieba si tedy vyjasnit, jaky vztah je mezi témito pojmy.
Nékteti autofi totiz pouzivaji pojem obligace, jini dluhopis, ¢i dluzni Gpis. Odlisné pojeti
téchto pojmu je v oblasti finan¢ni, jiné v oblasti ucetnictvi, ¢i prava. Autoti odbornych stati
pfi pouzivani téchto pojmu jim davaji riznou napli, nektefi je stavi naroven, jini jim piifazuji
urité vztahy nadfazenosti a podfazenosti. V literatuie tak nalezneme rtzné charakteristiky
pojmt obligace, dluhopis, dluzni upis, sménka.

2. Pojem dluzni upis, dluhopis, obligace a sménka

Ucinit si predstavu o tom, jak jsou pojmy dluzni upis, dluhopis, obligace, ale také pojem
sménka definovany domécimi i zahrani¢nimi autory financnich publikaci a jaké je ucetni
apravni pojeti dluhopisi v Ceské republice nam umozni definice, které jsou uvedeny
a analyzovany v nasledujici ¢asti.~ V dalSim textu se zaméefime zejména na pojmy dluzni Gpis,
dluhopis a obligace. Zminime se vSak také o pojmu sménka, nebot’ sménky nékteti autofi
povazuji za druh dluhopisii a jini upozoriiuji na jejich uzky vztah k dluhopistim.

Kolektiv autorti knihy ,,Principles of Financial Management™ uvadi: ,,Typické obligace
pfedstavuje pravni kontrakt, podle kterého vyptjcovatel (dluznik) souhlasi stim, Ze bude
platit vefiteli (majiteli) obligace irokové platby a pii splatnosti uhradi nominalni hodnotu.* [1,
str. 145].

Podivame-li se na tuto definici pojmu obligace, ktera tento pojem definuje dosti obecné,
vidime, Ze obligaci se rozumi vztah mezi dluznikem a véfitelem, ze kterého plyne zévazek
dluznika platit véfiteli aroky a splatit jistinu. Tuto definici bychom vSak povazovali spiSe za
definici dluzniho upisu. To, Ze obligace ptedstavuje urcity zavazek ¢i ptislib dluznika, tj. Ze
se jednd o dluhovy cenny papir, vyjadiuje i vétSina dalSich autord, ktefi navic specifikuji
1 dalsi rysy tohoto druhu cennych papirii. Tato definice neuvadi, o jakou podobu kontraktu se
jednd, zda se jedna o cenny papir v listinné podob¢, ¢i ve formé zdznamu na urcitém nosici
dat.

" U zahranicni literatury preloZené do ceského jazyka je tieba také vzit v ivahu tu moznost, Ze preklad nebyl
provaden odbornikem na danou problematiku, a tudiz preklad nemusi byt zcela presny.
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Stejn¢ obecné definuje pojem obligace i Valach J. vknize ,Financni fizeni
a rozhodovani podniku - 1. dil*, kde uvadi: ,,Obligace je cenny papir, ktery vyjadiuje zdvazek
dluznika (emitenta) vi¢i majiteli (vefiteli).” [2, str. 109].

Podivame-li se do Macmillanova slovniku moderni ekonomie autora Pearce D. W.
nalezneme: ,,0bligace (bond) je kazdy dluhovy cenny papir s fixnim Urokem, jedna se
o aktivum prevoditelné (prodatelné) a vyjadiuje smluvni pfislib vyplacet svému drziteli jistou
fixni penézni ¢astku v pravidelnych intervalech, a to az do doby splatnosti, tj. do okamziku,
kdy je zavazek vyrovnan a zbyvajici ¢astka (jistina) uhrazena. [3, str. 271].

V této definici je opét obligace definovdna jako urCity piislib (zdvazek) vyplacet
pribézné platby a splatit jistinu. Pribéznymi platbami - Groky se vSak mini fixni, tj. pevné
platby. Obligace v§ak mohou byt spojeny nejen s fixnim charakterem plateb, ale platby mohou
mit 1 jiny charakter, napf. mize jit o proménlivé platby, prémie apod. Tato definice také
upozoriiuje na moznost prodeje - prevoditelnosti tohoto druhu cenného papiru.

Vratime-li se jest¢ k charakteru platby, se kterou jsou obligace spojeny, stejny ndzor
jako Pearce D. W. sdili napt. i kolektiv autorit Struéného slovniku trzni ekonomiky, ktery
definuje obligace jako ,,druh cennych papirdi, majici charakter dlouhodobych ukladacich,
pevné zarocenych papirt [4, str. 33], ¢i Smrcka J., ktery fika: ,,Obligace pfedstavuji druh
sttednédobého nebo dlouhodobého tvéru. Obdobné jako bankovni Gvér, piindsi drzitelim
pevny vynos (arok).” [5, str. 59].

V zékladni uéebnici ekonomické teorie - Ekonomie autort P. A. Samuelsona a W. D.
Nordhause se uvadi: ,,0Obligace jsou zvlaStnim druhem dluhopist, jsou tiSténé na zlaté
lemovaném papiru, vydavané ve jmenovité hodnoté 1 000 dolarii nebo v jinych hodnotach tak,
aby byly snadno zpenézitelné pii opctovném prodeji. Obligace piedstavuje pfislib platit,
dejme tomu kazdych 6 mésicii, az do doby splatnosti obligace, urcitou ¢astku jako turok.
Piijcujici si spolecnost slibuje proplatit jistinu obligace v jeji jmenovité hodnoté, kdyz se
obligace stane splatnou.* [6, str. 479].

Opét je zdlraznéna obchodovatelnost tohoto druhu cenného papiru, obligacim se vSak
ptisuzuje charakter tiSténych, tj. listinnych cennych papirii. V soucasné dob¢ je vSak vétSina
cennych papiri v podobé dematerializované, tj. vyskytuji se v podobé zadznamu na urcitém
technickém nosici dat. Dale je tfeba si povSimnout toho, ze obligace je charakterizovéana jako
zvlastni druh dluhopisu.

Stejny nazor na vztah mezi pojmy obligace a dluhopis jako maji ekonomové Samuelson
P. A. a Nordhaus W. D. sdili i kolektiv autort knihy ,,Penize, banky a finan¢ni trhy*, ktefi
obligace vysvétluji jako ,.Siroce vyuzivany tveérovy dluhopis, jehoZ splatnost je obvykle delsi
nez jeden rok* [7, str. 11].

Jak vidime, tato definice je obohacena i o specifikaci doby Zivotnosti obligace. S autory
této definice souhlasime v tom, Ze obligace se vyznacuji del$i dobou splatnosti, obvykle
dobou splatnosti delsi nez jeden rok, v praxi jsou vSak bézné obligace se splatnosti pet, deset
a vice let.

Odlisny nazor na vztah mezi obligaci a dluhopisem vyjadiuje Polidar V. v knize
,Management bank a bankovnich obchodi*: ,,Dluhopisy (obligace) jsou cenné papiry,
v nichz se emitent (vydavatel) zavazuje splatit piijaty ivérovy obnos a vyplacet uroky ve
stanovenych terminech.”; ,,Terminy obligace, dluzni upisy, dluhopisy, bondy, emisni pijcka
se pouzivaji jako synonyma. [8, str. 156].
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Tento autor povazuje pojmy obligace a dluhopis za synonyma, s ¢imz se ztotoZiiujeme.
Za synonyma témto pojmiim povazuje i pojem emisni ptjcka. Nelze se vSak s autorem jiz
ztotoznit v tom, Ze synonymem je i pojem dluzni upis, ten povazujeme za pojem Sirsi. Pfi
definici pojmu dluzni Gpis bychom se ztotoznili s definici autort knihy ,,Stru¢ny slovnik trzni
ekonomiky“[4, str. 15]: DluZni upis je ,pravni doklad o povinnosti dluznika vyplatit
v dohodnuté¢ lhité dluh a Grok; mezi dluzni upisy jsou fazeny obligace, sménky a jiné cenné
papiry*.

S pojmy dluzni upis, obligace, ale i s pojmem sménka se mizeme setkat také v knize
,Penézni a kapitalové trhy* autora Rose P. S., ktery definuje pojem obligace pomoci srovnani
s pojmem sménka, a to nasledovné: ,.Sménka je kritkodoby dluzni Upis, obvykle svou
splatnosti nepfevysujici 5 let, zatimco eobligace je dlouhodoby dluzni upis, obvykle se
splatnosti 5 az 10 let, ale i mnohem vice.“ [9, str. 74]. Na str. 648 definuje dlouhodobé dluZni
upisy jako ,,dlouhodobé dluzni nastroje zarucené¢ pouze schopnostmi spolecnosti vytvaiet
zisk, ale Zzadnym konkrétnim vlastnénym majetkem®.

Souhlasime s tim, Ze obligace a sménka jsou dluznimi Upisy, mizeme také souhlasit
s tim, ze se sménka obvykle vyznacuje kratSi dobou splatnosti nez obligace. Hlavni rozdil
mezi obligaci a sménkou vsak vidime spiSe v rozsahu emise, kdy za sménky povazujeme ty
dluzni upisy, které jsou vydavany individudlné, za obligace pak ty dluzni upisy, které jsou
vydavany hromadné. Nesouhlasime vSak s tim, Ze obligace jako dluzni upisy nejsou ruceny
konkrétnim majetkem, nebot’ ve svété se bézné vyskytuji obligace s inventdrnim krytim,
hypotecni obligace apod.

Zminili jsme se o pojmu sménka, a tak pro uplnost uvedeme i nékteré dalsi definice
tohoto pojmu od zminovanych autora:

Pearce D. W. - ,Macmillantv slovnik®: ,,.Sménka je kratkodoby dluhovy nastroj majici
podobu dokumentu, ktery ptikazuje vystavci (dluznikovi) zaplatit remitentovi (véfiteli) jistou
penézni ¢astku bud’ k jistému terminu nebo ,,pii vidéni® €ili na pozadani.« 3, str. 384].

Klecka J. a kol. - ,,Stru¢ny slovnik trzni ekonomiky*: Sménkou se rozumi , kratkodoby
cenny papir obsahujici pisemny zavazek, sepsany v zdkonem stanovené podobé¢, zaplatit
uréitou ¢astku penéz na ur€itém misté v urcité dob¢ urcité osobe* [4, str. 44].

Polidar V. - ,Management bank a bankovnich obchodt*: ,,Sménka je listina obsahujici
zakonem pfedepsané nalezitosti, ze které jejimu pravoplatnému majiteli vyplyva pravo na
zaplaceni penézni pohledavky zde uvedené, kterou ma vici tomu, kdo na tuto listinu napsal
své zavazkové prohlaseni a podepsal se pod né.“ [8, str. 122].

Jak vyplyva z vyse uvedenych definic, jedné se o kratkodobé dluzni instrumenty, jejichz
podoba a nalezitosti jsou piesné upravovany zakonem.

Vratme se zpét k pojmim, které jsou predevs§im pfedmétem naseho zajmu.

Autor Musilek P. v knize ,,Finan¢ni trhy* charakterizuje dluhopisy jako ,.,cenné papiry,
které vyjadifuji dluznicky zévazek emitenta vi¢i kazdému vlastniku tohoto dokumentu.
Predstavuji dlouhodobé uvérové cenné papiry, jejichz splatnost je zpravidla pevné stanovena,
jsou emitovany s cilem ziskat penézni prostfedky na dels§i dobu a s jistotou, ze véfitel pozdéji
od svého rozhodnuti neustoupi.” [10, str. 277].

Tento autor pouziva pfevazné pojmu dluhopis, pficemz pravdépodobné vychdzi ze
zakonné upravy této problematiky v CR. Autor vSak navic uvadi, ze se jedna o dlouhodoby
cenny papir.
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Zakon o dluhopisech uvadi: ,,DIuhopis je cenny papir, s nimz je spojeno pravo majitele
pozadovat splaceni dluzné castky ve jmenovitych hodnotdch a vyplaceni vynosi zn¢j
k ur¢itému datu a povinnost osoby opravnéné vydavat dluhopisy (emitenta) tyto zavazky
splnit. Jmenovitd hodnota dluhopisu je hodnota uvedena v textu dluhopisu.*

Tato definice je opét obecnd, pfipominajici spiSe definici dluzniho tpisu.

3. Charakter vydavatele a oznac¢eni dluZniho cenného papiru

Zaméfme nyni naSi pozornost na subjekty provadéjici emise obligaci a na to, jak se
projevi odliSny charakter vydavatele v oznaceni ur€itého dluzniho upisu.

Naptiklad v knize ,,Canadian Financial Management* autorti Davise A. H. R. a Pinchese
G. E. nalezneme: ,,Obligace je dluzni Gpis vydany firmou ¢i vladnimi organy, nékteré obligace
maji relativné kratkou dobu Zivotnosti, avSak u vétSiny obligaci se splatnost pohybuje od 10
do 30 let.“ [11, str. 118].

Tepper T. a Képl M. v knize ,,Penize a Vy* [12] uvadi: Dluhopisy mohou byt vydavany
statem, podnikem, bankou ¢i spofitelnou a mistnim zastupitelstvem - obci. Déle autofi uvadi:
,N¢kdy se samo oznaceni dluhopis zaménuje vyrazem obligace. Slovo obligace (z lat.
Obligare = zavazat, obligatio = zavazek) mé vSak obecné i ponc¢kud Sirsi vyznam. Pouziti
vyrazu obligace je proto vhodné jen, pokud je spojeno s upiestiujicim pifidavnym jménem
nebo v kontextu, kdy neni pochybnosti o tom, co se timto vyrazem mini.*.

V sanladu s timto tvrzenim rozd€luji dluzni upisy na stdtni obligace, pokladnicni
poukazky-, je-li dluznikem stat, podnikove oﬁ igace, depozitni certifikaty a vkladové listy,
je-li dluznikem podnik, banka ¢i spofitelna™, komundlni obligace, je-li dluznikem obec
a hypotecni zdastavni listy, u kterych je dluznikem opé€t banka ¢i spofitelna. [12, str. 99 - 100]

Vratme se zpét k zdkonu o dluhopisech, tento zdkon jmenovité uvadi nékteré druhy
dluhopisi, a to statni dluhopisy, komunélni obligace, zaméstnanecké obligace a hypotécni
zastavni listy. S pojmem podnikové dluhopisy ani s pojmem podnikové obligace se vSak
v nasem zakoné o dluhopisech nesetkame.

Stdtni  dluhopisy jsou dluhopisy vydané vtomto piipadé Ceskou republikou
(ministerstvem financi). Komundlni obligace jsou obligace vydané bankou nebo spofitelnou,
pfi¢emz z vytézku prodeje je poskytnut obci uvér, ¢i vydané obci. Zaméstnanecké obligace,
tj. nepfevoditelné dluhopisy na jméno vydané emitentem pro své pracovniky. Hypotécni
zastavni listy, tj. dluhopisy kryté pohledavkami z hypotécnich tvérii nebo nahradnim krytim.

4. Pojem podnikova obligace (podnikovy dluhopis)

Valach J. se v knize Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani - II. ¢ast zabyva
podnikovymi obligacemi jako zdrojem financovani investic a tika: ,,podnikové obligace jsou
dluhové cenné papiry, které emituje podnik s cilem ziskat od investora dlouhodoby finan¢ni
zdroj. Emitujici podnik (dluznik) se v nich zavazuje, Ze ve stanovené dob¢ zaplati majiteli
obligace (véfiteli) nomindlni cenu obligace a v dohodnutych terminech i trok.* [13, str. 67].

2 Pokladnicni poukdzka je dluzni vpis, ktery vydava stdt, chee-li si na kratkou dobu (14 dni az nékolik mésicii)
pujcit penize. [12, str. 40]
’ V piipadé depozitniho certifikitu a vkladniho listu jde de facto o poskytnuti piijcky bance nebo sporitelné,
takze se povazuji za néco mezi obycejnym vkladem a dluznim upisem. [12, str. 39]
4 . v o Ve Ve Vo v . v , . ’ .
Je-li dluznikem banka ci sporitelna, nedoporucujeme pouzivat pro tyto obligace oznaceni podnikové obligace,
ale oznaceni bankovni obligace nebo bankovni dluhopisy.
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Emitentem dluhopisii podle § 6 zakona ¢. 530/1990 Sb., o dluhopisech mohou byt,
kromé subjekti, o kterych jsme se jiz zminili, také pravnické osoby a fyzické osoby opravnéné
k podnikani. Jaké oznaCeni ma byt pouzito u téchto druhG dluhopisi, vSak tento zakon
explicitné nevymezuje. Je-li emitentem dluhopisi €ili obligaci vyrobni, obchodni podnik ¢i
podnik paeskytujici sluzby, pouzivime oznaceni podnikové obligace nebo podnikové
dluhopisy".

Podnikové obligace (podnikové dluhopisy), které¢ se také oznacuji jako pramyslové
obligace (dluhopisy) nebo obligace (dluhopisy) korporaci, jsou obligace (dluhopisy) vydavané
podnikatelskymi subjekty - primyslovymi, obchodnimi, ale i dopravnimi podniky.

Podnikova obligace (podnikovy dluhopis) je dlouhodoby, hromadné vydavany,
zpravidla verejné obchodovatelny, dluhovy cenny papir, emitovany podnikatelskymi
subjekty a stvrzujici zavazek emitenta uhradit majiteli obligace uroky a splatit jistinu ve
stanovenych terminech.

Vysvetleme si nyni pojmy pouzité v této definici:

Podnikova obligace (podnikovy dluhopis) predstavuje cenny papir, tj. listinu, ci
zaznam na urcitém nosici dat, vyjadrujici pohledavku vlastnika vici tomu, kdo cenny papir
vystavil. Jedna se o cenny papir dlouhodoby, tj. se splatnosti delsi nez 1 rok; obvykle je
hromadné vydavany, tzn. Ze je emitovan ve vétsSich seriich; zpravidla je také verejné
obchodovatelny, tzn. ze tento cenny papir Ize koupit ¢i prodat na verejnych trzich, dluhovy,
nebo-li uverovy, zalozZeny tedy na uverovem vztahu, kdy investor nakupuje tento cenny papir
s podminkou, Ze dluznik mu splati zapiijceny obnos a uroky ve stanovené lhité. Podnikove
obligace jsou emitovany, nebo-li vydaviny podnikatelskymi subjekty, tj. subjekty
provadejicimi podnikatelskou cinnost za ucelem dosazeni zisku. Stvrzuji (vyjadruji) zavazek
(povinnost) emitenta (vydavatele, dluznika) uhradit majiteli (drZiteli, veriteli, investoru)
uroky (diuchod, odmeénu hrazenou za poskytnuti kapitalu), které mohou byt rizného
charakteru i Cetnosti a dale splatit jistinu (nomindlni hodnotu) ve stanovenych terminech.

S pojmem dluhopis se mizeme setkat i mimo oblast financi a prava, a to v u€etnictvi.

Co se tyka dluhopisii jako finanéniho zdroje, rozlisuje ,,Uétovd osnova a postupy
uctovani pro podnikatele* dva pojmy, a to ,,Emitované kratkodobé dluhopisy*“ a ,,Emitované
dluhopisy*.

Krdtkodobé dluhopisy, kterymi se rozumi dluhopisy se splatnosti do jednoho roku,
emitované Ucetni jednotkou, se eviduji na uctu ,,Emitované kratkodobé dluhopisy*.

Dlouhodobé dluhopisy vydané emitentem, které maji dobu splatnosti delsi nez jeden
rok, se eviduji na uctu, ktery nese oznaceni, ,,Emitované dluhopisy*.

Utvofit si souhrnny pohled na tuto problematiku nam umoziiuje [Obr. 1 - Podnikové

bbligace (podnikové dluhopisy) v kontextu s ostatnimi dluznimi tpisy|

Pozn.: V pripad¢ dluznich tpisti vydavanych ve velkych sériich a s dobou splatnosti kratsi nez jeden rok bychom
v souvislosti s podnikovymi obligacemi (dluhopisy) pouzili oznaceni krdtkodobé podnikové obligace
(dluhopisy). Toto oznaceni koresponduje i s terminologii uzivanou v uéetnictvi. Nepfedpokladame vsak, Ze by se

> Literatura poufivd pieviiné pojem obligace, jen néktefi autoii ufivaji vedle pojmu obligace jako
synonymum i pojem dluhopis. Praxe se piiklani spiSe k pouZivani pojmu dluhopis, tedy pojmu, ktery uvadi
zakon.
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jednalo o vétsi mnozstvi takovychto emisi, nebot’ jejich vyuziti by bylo neefektivni v dusledku vysokych
emisnich nakladii a casové naro¢nosti, se kterou je vydavani tohoto druhu cennych papirti spojeno.

Pro dluzni tpisy vydavané individualné, s dobou splatnosti delsi jak jeden rok, bychom doporucili oznaceni
dlouhodobé sménky (opét oznaceni korespondujici s ucetnictvim).

Dluzni upisy

Podnikové
obligace,
dluhopisy

Statni
dluhopisy

Bankovni
obligace,
dluhopisy

Dluhopisy = Obligace

Ostatni
obligace ¢i

Komunalni
obligace

obligace

\ dluzni
+ (dluhop.)

upisy

doba
smeénka

Obr. 1 - Podnikové obligace (podnikové dluhopisy) v kontextu s ostatnimi dluznimi
upisy

5. Zavér

Na zéklad¢ uvedenych definic, které pouzivaji pojmit dluzni upis, obligace, dluhopis,
sménka v riizném pojeti, 1ze shrnout:

-----

dluznika zaplatit dluh a uroky v dohodnutém terminu. Mezi dluzni upisy patii obligace,
sménky a jiné cenné papiry.

Dluzni tpisy mohou byt vyddvany individudlng, ¢i hromadné, a to na kratké, ¢i dlouhé
obdobi. Podle toho, v jakém mnozstvi a na jak dlouho jsou vydany, mizeme dluzni tpisy
rozdélit na dva zakladni druhy, a to na dluhopisy neboli obligace a sménky. Kromé téchto
dvou zakladnich druhti se mohou vyskytnout i nékteré specialni druhy dluznich upisi.
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Dluhopisy, nebo-li obligace jsou dluzni upisy vydavané obvykle ve velkych sériich, na
dlouhé obdobi (obdobi delsi nez jeden rok) a jsou zpravidla obchodovatelné na vetfejnych
trzich.

Sménky jsou dluzni Upisy vydavané individualné, obvykle na kratké obdobi (obdobi
kratsi nez jeden rok).

Na zaklad¢ vSech vySe uvedenych skutecnosti navrhujeme nasledujici definice pojmi
obligace (dluhopis) a sménka:

Obligace neboli dluhopis piedstavuje cenny papir vyjadiujici zdvazek vydavatele
(dluznika) zaplatit majiteli (véfiteli) troky a splatit jistinu ve stanovenych terminech. Jedna se
o dlouhodoby uvérovy cenny papir se splatnosti del§i nez 1 rok, ktery je obvykle hromadné
vydavany a je zpravidla vetejné obchodovatelny. Obligace ¢ili dluhopis mlze byt spojena
nejenom s fixnim Urokem, ale i s trokem pohyblivym, podilem na zisku, prémii, ¢i vynos
muze byt stanoven rozdilem mezi nomindlni hodnotou a niz§im emisnim (prodejnim) kursem,
pouzit 1ze 1 kombinaci vySe uvedenych zptsobi.

Sménka je dluzni upis, jehoz nalezitosti jsou piesné upraveny zdkonem. Vyznacuje se
krat$i dobou splatnosti, obvykle je doba splatnosti kratSi nez 1 rok. Setkat se vSak miZzeme
i se sménkami s dobou splatnosti do 5 let. Jedna se o cenny papir obsahujici zavazek nebo
ptikaz vystavce zaplatit urcitou financni ¢astku, v ur¢itou dobu, na urcitém misté. Sménky
jsou na rozdil od obligaci vydavany individudln€ pro jednotlivé pajcky.

Co se tykd otdzky pouziti oznaceni podnikova obligace, ¢i podnikovy dluhopis,
muzeme shrnout: Obligace cili dluhopisy, vydavané podnikatelskymi subjekty oznacujeme
jako podnikové obligace nebo podnikové dluhopisy, piipadné pramyslové obligace
(dluhopisy) anebo obligace (dluhopisy) korporaci. Podle naseho nazoru piedstavuji pojmy
podnikova obligace a podnikovy dluhopis synonyma, pficemz faktem je, Ze spojmem
obligace se setkame spiSe v odborné literature, zatimco s pojmem dluhopis naopak v praxi.
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