Prehfad investi€nych moznosti a rizik

Uvod

Riziko znamena moznost neuspiet pri dosahovani o€akavaného vynosu z
investicie alalebo stratu Casti investovaného kapitalu (a pri urCitych
produktoch dokonca potrebu dodatoného vkladu kapitalu). Takéto riziko
méZe vychadzat z mnozstva priCin v zavislosti od Specifickej Struktury
daného produktu. Pri¢iny mézu byt prirodzené pre produkt, trhy, alebo
emitenta. Nakolko rizika nie st vzdy predvidatelné, nasledujucu diskusiu nie
je mozné povaZovat za definitivnu. Investori by vSak mali venovat' osobitnu
pozomost riziku stvisiacemu s Uverovym ratingom emitenta produktu, ktoré
je Specifické, teda vzdy zavisi na konkrétnom pripade.

Opis investiénych produktov je zalozeny na typickych charakteristikach
produktu. AvSak rozhodujicim Cinitefom je vzdy Specificka Struktira
predmetného produktu. Z tohto dévodu, nasledujlci opis nie je néhradou za
Upiné preskumanie Specifickych parametrov produktu investorom.

Vseobecné rizika investovania

Menoveé riziko

V pripade transakcii v zahraniénej mene, vynos a vykon investicie nezavisi
len na miestnom vynose na zahraniénom trhu, ale v znaénej miere aj na
vyvoji vymenného kurzu prislusnej zahraniénej meny umeme k mene
investora (napr. euro). To znamena, Ze vykyvy vymenného kurzu mézu
zvySit alebo znizit vynos a hodnotu investicie.

Riziko transferu

V zavislosti na prisluSnej krajine, cenné papiere zahraniCnych emitentov
predstavuju dodatoéné riziko, ze politické opatrenia alebo opatrenia na
kontrolu vymeny meny mdzu skomplikovat, alebo dokonca znemoznit
realizaciu investicie. Okrem toho sa mdzu vyskytnut problémy v spajitosti s
vyplatenim prikazu. V pripade transakcii v cudzej mene, takéto opatrenie
mbZu znamenat prekéazky volnej konvertibility meny.

Riziko krajiny

Rizikom krajiny je bonita danej krajiny. Politické alebo ekonomické riziko,
ktoré predstavuje krajina méZe mat’ negativny u¢inok na vSetky zmluvné
strany so sidlom v tejto krajine.

Riziko likvidity

Obchodovatelnost (likvidita) predstavuje moznost' kupit alebo predat cenny
papier alebo uzavriet poziciu pri sucasnej trhovej cene v akykolvek ¢as.
Trhu prislusného cenného papiera sa hovori, Ze je obmedzeny ak
priememy sell order (merany beznym objemom obchodov) zapriCifiuje
viditefné fluktuacie ceny a ak nie je mozné zaistit realizaciu obchodu vébec
alebo za podstatne nizsiu cenu.

Kreditné riziko

Kreditné riziko sa tyka moznosti nesolventnosti protistrany, t,. neschopnosti
jednej strany transakcie splnit’ povinnosti ako je vyplatenie dividend, urokov,
splatenia zakladného vkladu v dobe splatnosti alebo spinit takéto povinnosti
do wysky celkovej hodnoty. Tiez sa nazyva riziko splatenia alebo riziko
emitenta. Kreditné riziko je mozné odstupriovat pomocou ,ratingov*. Rating
je Skala hodnotenia, ktora sa pouziva na odstupriovanie bonity emitenta.
Rating pripravuju ratingové agentry, najma na zaklade kreditného rizika a
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rizika krajiny. Skala ratingu je od ,AAA* (najlepsi rating) Po ,D* (najhorsi
rating).

Urokové riziko

Riziko, Ze sa objavia straty ako vysledok pohybov urokovych sadzieb na
trhu v buducnosti. Rast Urokovych sadzieb na trhu znizi trhovl cenu
dihopisov s pevnymi Urokovymi sadzbami, zatial Co znizenie takychto
urokovych sadzieb zvysi trhovu

cenu dhopisu.

Cenoveé riziko

Riziko negativneho pohybu hodnoty jednotiivych investicii. V pripade
transakcii s podmienenymi z&vézkami (forwardové burzové obchody,
futures, atd.), je preto newyhnutné poskytnut’ kolateral alebo urcit’ dalsi
margin, a tak viazat likviditu.

Riziko Uplnej straty

Riziko, Zze sa investicia mbZe stat Uplne bezcennou, napr. kvli svojej
koncepcii terminovaného prava. Celkova strata sa méZe objavit, ked
emitent cenného papiera uz viac nie je schopny plnit svoje platobné
z&vézky, alebo kvoli ekonomickym alebo pravnym dovodom.

Nakup finanénych nastrojov
Nakup finanénych néstrojov na Uver nesie zvySené riziko. Vzniknuty Uver
musi byt splateny bez ohfadu na uspeSnost investicie. Okrem toho,
uverové naklady znizuji vynos.

Zadanie prikazov

Prikazy na nakup alebo predaj musia obsahovat miniméine nazov
investicie, mnozstvo (poCet cennych papierovisumu zakladného vkladu),
ktora sa ma nakupit alebo predat, za aku cenu sa ma transakcia realizovat
a na aké Casové obdobie je prikaz platny.

Ak sU prikazy na nakup alebo predaj umiestnené s prikazom ,za najlepSiu’
(Ziaden cenovy limit), obchody sa uskutognia za najlepsiu mozna cenu.
Takto ostavaju kapitilova poziadavka alebo proces predaja neisté. S
kupnym limitom, nakupna cena a tak aj mnozstvo viozeného kapitalu su
obmedzené. Nad cenovy limit sa neuskutoCnia ziadne nakupy. Predajny
sa neuskutotnia Ziadne obchody.

MbZete nastavit Casovy limit na uréenie platnosti prikazov. Obdobie platnosti
neobmedzenych prikazov zavisi na postupoch prisludného trhu cennych
papierov.

Zaruky

Termin ,zaruky* méze mat mnoZstvo vyznamov. Prvym vyznamom je
prisiub tretej strany, nie emitenta, za U¢elom zaistit, aby emitent plnil svoje
Z4vézky. Dalsim vyznamom je prisiub emitenta samotného vykonat urcité
plnenie bez ohladu na trend uréitych indikatorov, ktoré by boli rozhodujice
pre vysku jeho zavazku. Rucenia mbzu tiez stvisiet' so Sirokou paletou
inych okolnosti. Kapitalové zaruky st zvyCajne vykonatelné len do konca
obdobia (splatenia), aby kolisanie ceny (cenové straty) bolo pocas tohto
obdobia Uplne mozZné. Kvalita kapitalovej zaruky zavisi do znatnej miery na
bonite ruitela.



Dane

Je potrebné vziat do (vahy vSeobecné fiskéine aspekly jednotiivych
investiénych produktov. Dopad investicie na va$ osobny dariovy vymer je
potrebné hodnotit spolu s dafiovym poradcom.

Rizika na trhoch cennych papierov (sekundame trhy)

Neexistuje priama komunikacna linia s va&Sinou burz cennych papierov na
sekundamych trhoch, tj. v3etky prikazy musia byt odosielané telefonicky.
Toto mbZe viest k chybam alebo Casovym zdrzaniam. Na uritych
sekundamych trhoch cennych papierov vo vSeobecnosti nie st mozné
limitované prikazy na kipu a predaj. Toto znamend, Ze limitované prikazy
nie je mozné zadat' pokial sa poZiadavka robi telefonicky s miestnym
maklérom, ¢o mdze viest k Easovym zdrzaniam. V urditych pripadoch
takéto limity nie je mozné uskutocnit vébec. Na uritych trhoch cennych
papierov je trvalo tazké dosiahnut’ bezné ceny, ¢im je zlozité ohodnofit
existujlicu poziciu klienta. Ak je obchodna cenové ponuka preruSend na
burze cennych papierov, dalej uz nie je mozné takéto cenné papiere najst
na uvedenej burze. Prevod na iny tth cennych papierov méZe byt tiez
problematicky. Na urcitych burzach sekundamych trhov, obchodné hodiny
vobec nekoreSponduiju so zapadoeurdpskymi Standardmi. Kratke obchodné
hodiny v trvani len troch alebo Styroch hodin denne méZu viest k stagnécii
alebo nezdaru v spracovani prikazov.

Dihopisy

Dlhopisy (=obligacie, dlzné Upisy) su cenné papiere, kioré zavazuju
emitenta (=diznika) zaplatit drzitelovi dihopisu (=veritelovi, kupujlicemu)
Uroky z investovaného kapitdlu a splatit zakladny vklad v sulade s
podmienkami dlhopisu. Okrem takychto dihopisov v uzSom zmysle slova,
existuju a dizobné upisy, kioré sa vyrazne liSia od hore uvedenych
charakteristik a opisu uvedeného nizsie.

Vynos

Viynos z dihopisu sa sklada z Uroku z kapitalu a akéhokolvek rozdielu medzi
nakupnou cenou a cenou dosiahnutou predajom/odkipenim dihopisu. V
désledku toho je mozné uréit vynos vopred, len ak je dihopis drzany do
splatnosti. Pri dihopise s variabinym Grokom nie je mozné vynos
Specifikovat’ dopredu. Kvoli porovnaniu, roény vynos sa pocita v stlade s
medzinarodnymi $tandardmi. Viynosy z dihopisov, kioré s vyrazne nad
vieobecne zauZivanl Uroven by mali byt vzdy preskumané, kedze
moznym dovodom moze byt zvySené kreditné riziko. Cena dosiahnuta
predajom dihopisu pred odkupenim (trhova cena) nie je dopredu znama.
Nasledne, vynos moze byt vyS3i alebo nizsi ako vynos vypoCitany na
zaiatku. Okrem toho, naklady na transakciu, ak nejaké su, musia byt
odpocitané od celkového vynosu.

Kreditné riziko

Existuje stale riziko, ze diznik nebude schopny platit celé alebo Cast svojich
z&vazkov, napr. v pripade platobnej neschopnosti diznika. Kreditné riziko
diznika je preto potrebné vziat' do Gvahy pri investiénom rozhodovani.
Ratingy (ohodnotenie bonity fiiem) vydavané nezavislymi ratingovymi
agentdrami poskytuji v tomto ohlade uréitti napovedu. NajvySSia bonita je
AAA" alebo ,Aaa“ (napr. Rakuske viadne dihopisy). V pripade nizkych
ratingov (napr. B alebo “C*) je riziko nesplatenia (Kreditné riziko) vy3Sie, ale
tieto nastroje zvyCajne prinaSaju vySSiu Urokovi sadzbu (rizikova prémia).
Investicie s ratingom porovnatelnym s BBB alebo vy38im sa zvyCajne
nazyvajl ako ,investment grade”.

Cenové riziko

Ak sa dihopis drzi do splatnosti, investor dostane odkupnd cenu ako je to
uvedené v podmienkach dhopisu. Nezabudnite na riziko skorého
vypovedania emitentom v rozsahu povolenom v podmienkach emisie. Ak
sa dhopis preda pred splatnostou, investor dostane beznl trhovl cenu.
Tlto cenu reguluje dopyt a ponuka, ktoré tiez podiiehajil beznej trovni
Urokovych sadzieb. Napriklad, cena cennych papierov s pevnou trokovou
sadzbou Klesne ak sa zvysi rok z dihopisu s porovnatelhou splatnostou.
Naopak, dihopisy dosiahnu vy3Siu hodnotu, ak Uroky z dihopisov s
porovnatelnymi splatnostami klesnd. Zmena bonity emitenta méze tiez
ovplyvnit trhovi cenu dihopisu. V pripade dihopisov s premenlivym drokom,
ktorych urokové miera sa indexuje na kapitélovu frhovu sadzbu, urokové
riziko, ktoré je alebo sa stane pausalne, je vyrazne vy3Sie ako u dihopisov,
ktorych Urokova sadzba zavisi od sadzieb pefiazného trhu. Stuperi zmeny
ceny dihopisu v suvislosti so zmenou urovne Uroku ukazuje indikator
,duracie”. Durdcia zavisi od &asu, ktory zostava do splatnosti dhopisu. Cim
vy3Sia je duracia, tym vacsi je dopad zmien vSeobecnej Urokovej sadzby na
cenu, ¢i uZ v pozitivnom alebo v negativnom zmysle.

Riziko likvidity

Obchodovatefnost  dhopisov  zavisi na niekolkych faktoroch, napr.
emitovanom objeme, ¢ase zostavajlicom do splatnosti, pravidlach trhu s
cennymi papiermi a podmienkach trhu. Dihopisy, kioré je tazké predat
alebo vobec nemdzu byt predané musia byt drzané do splatnosti.

Obchodovanie s dihopismi

Dihopisy su obchodované na burze cennych papierov alebo na
mimoburzovom trhu (OTC). V pripade dihopisov, ktoré st tiez obchodované
na trhu cennych papierov, ceny ustalené na burze sa mozu vidite/ne
odiSovat od mimoburzovych cenovych pontk. Rizko nizkeho
obchodovania je mozné obmedzit pridanim limitu k prikazu.

Akcie

Akcie s cenné papiere predstavujuce UCast v podniku (akciova
spolognost). Zakladnymi pravami akciondrov su Ugast na vynose
spolognosti ako aj pravo hlasovat na zhromazdeni akcionarov (vynimka:
prioritna akcia).

Vynos

Viynos z priamych investicii sa sklada z vyplaty dividend, rovnako ako aj
vynosu alebo straty z ceny a nie je mozné ju s urcitostou predvidat.
Dividenda je rozdelenie ziskov medzi akcionérov na zaklade rozhodnutia na
zhromaZzdeni akcionarov. ViySka dividendy je vyjadrena bud' absolltnou
hodnotou za akciu alebo percentom nominalnej hodnoty akcie. Viynos
dosiahnuty z dividend v pomere s cenou akcie sa nazyva dividendovy
vynos. Vacsia Cast' vynosov z priamych investicii sa dosiahne obyCajne z
vykonnosti akcie alebo cenového trendu.

Cenové riziko

Akcie sa obyCajne obchoduju na verejnej burze. Pravidlom je, Ze ceny sa
ustanovuju na dennej baze na zaklade dopytu a ponuky. Investicie do akcii
mbZu viest k znanym stratam. Vo v8eobecnosti, cena za akciu zavisi od
trendu obchodovania prislusnej spoloCnosti, rovnako ako aj vSeobecne]
ekonomickej a politickej situacie. Okrem toho, mdzu trend ceny akcii a tak aj



vynos z investicie ovplyvnit g iracionalne faktory (pocity investora, verejna
mienka).

Kreditné riziko
Ako akcionér viastnite podiel na spoloCnosti. TakZe vaSe investicie sa mdzu
stat’ bezcennymi obzviast v pripade platobnej neschopnosti spoloénosti.

Riziko likvidity

Obchodovatelnost moZe byt obmedzend v pripade akcii s obmedzenym
trhom (zviast' akcie kétovanej na neregulovanom trhu, mimoburzovom OTC
trhu). Ak je akcia kétovana na viacerych burzach cennych papierov, moze to
viest' k rozdielom v jej obchodovatelnosti na rozliénych medzinarodnych
burzach cennych papierov.

Obchodovanie s akciami

Akcie su obchodované na verejnych burzdch a niekedy a na
mimoburzovom trhu. V pripade obchodovania na burze cennych papierov
je potrebné dodrZiavat prisludné pravida burzy cennych papierov
(obchodované mnozZstvo, typ prikazov, zmluvné vyrovnanie, atd.). Ak je
akcia kétovanad na rozdielnych burzach cennych papierov v rozliénych
menach tiez predstavuji menové riziko. Pri kipe akcie na zahraniénej
burze majte prosim na paméti, Ze zahranicné burzy si vzdy Uctuju poplatky
tretej strany”, ktoré st navySe k beznym poplatkom obchodnika s cennymi
papiermi.

Investi¢né fondy

Vseobecné informécie

Certifikaty investiénej spolonosti o G&asti v investiénych fondoch (certifikét
investicného fondu) st cenné papiere, kioré svedia o spoluviastnictve
investiéného fondu. Investiéné fondy investuji finanéné prostriedky
poskytnuté investormi v stllade s principom rozdelenia rizika. Tri zAkladné
typy investiCnych fondov su dihopisové fondy, akciové fondy atieZ aj
zmieSané fondy, kioré investuju do dhopisov aj do akcii. Fondy mézu
investovat' do doméacich a/alebo zahraniénych cennych papierov. Rozsah
investovania domécich investicnych fondov zahfiia nielen cenné papiere ale
tieZ nastroje pefiazného trhu, likvidné finanéné investicie, dervaty a akcie
investicného fondu. Okrem toho, fondy sa dalej delia na investicné fondy
(ktoré platia dividendy), rastové fondy (ktoré neplatia dividendy) a ,fondy
fondov*. Na rozdiel od investiénych fondov, rastové fondy nevyplacaju
dividendy, ale skér ich reinvestuju do fondov. Fondy fondov mézu
investovat do domacich afalebo zahrani¢nych fondov.

Vynos

Viynos z certifikétu investiéného fondu sa sklada z roéného rozdelenia (pod
podmienkou, Ze to nie st rozdelujlce a neakumulujlice fondy) a trendu
hodnoty certifikatov. Nie je mozné stanovit' ho vopred. Trend hodnoty zavisi
od investiénej politiky Specifikovanej v podmienkach fondu, rovnako ako aj
trhovych trendov jednotiivych cennych papierov, ktoré fond drzi. V zavislosti
na Zlozeni portfdlia fondu, je pofrebné vziat' do Gvahy prisluné signaly
upozomujlice na riziko pri dihopisoch, akciach alebo opénych listoch.
Certifikaty investiénych fondov mdézu byt vo vSeobecnosti kedykolvek
realizované za odkupnu cenu. Za vynimoénych okolnosti, odkupenie
certifikatov mdze byt doasne prerusené az kym sa nezrealizuje predaj
aktiv fondu a prijem z predaja. Prosim pamétajte, Ze certifikaty investiénych
fondov, na rozdiel od dihopisov sa zvyCajne neodkupuju a teda nenesu fixnu
odkupni cenu. Riziko certifikatov investiného fondu zavisi, ako uz bolo

spomenuté, na investiCnych cieloch, kioré fond stanovil a na trhovych
trendoch. Stratu nie je mozné wyllcit. Hoci certifikaty investiCnych fondov je
mozné kedykolvek vratit, st nastrojmi uréenymi na investovanie na dihSie
Casové obdobie. Tak ako akcie, aj fondy mbZu byt obchodované na
burzach. Ceny, na spominanych burzach sa mézu liSit od odkupnej ceny.

Dane
Dariové spracovanie rozdelenia z investiéného fondu sa lii v zavislosti od
typu investiéného fondu.

Zahranicné investicné spolo¢nosti

Zahraniéné investicné spoloCnosti upravuju osobitné pravne ustanovenia,
ktoré sa m6Zu znane liSit od ustanoveni platnych na Slovensku. Obzviast
klauzuly o dohlade su Casto menej prisne ako na Slovensku. Mimo
Slovenska, existuju uzavreté fondy a fondy, ktoré spravuje firemné pravo,
ktorych ceny reguluje dopyt a ponuka viac nez skutotna hodnota fondu,
ktora je priblizne porovnatelna so stavom cien akcii. Bez ohfadu na ich
pravnu formu, dividendy a vynos rozdeleny zahraniénymi investicnymi
spoloCnostami (napr. fondy nerozdelujlce dividendy), vynosy ekvivalentné
vyplate dividend st predmetom dalSich fikélnych dohéd.

ETFs

Exchange Traded Funds (ETFs) su akcie fondu, ktoré st obchodované ako
kmeriové akcie na burze cennych papierov. EFT obyCajne tvori ks
cennych papierov (napr. k&3 akii), ktory odraZa zloZenie indexu, tj. sleduje
index v jednom certifikéte prostrednictvom cennych papierov obsiahnutych
vindexe a v aktualnej vahe, takZe EFT sa asto nazyvaju ,indexové akcie®.

Vynos
Viynos zavisi od cenového trendu podkladovych cennych papierov v koSi
cennych papierov.

Riziko
Riziko zavisi od podkladovych cennych papierov v kosi cennych papierov.

Majetkové fondy

Majetkové fondy su Specidlne fondy, kioré viastni investiéna spolocnost,
kiora drzi a spravuje Specidlne podielové fondy v mene akcionarov.
Podielové listy predstavujl zmluvné prdvo k podielu na vynose zo
Specialineho fondu. Majetkové fondy investuijt finanéné prostriedky prijaté od
akcionarov v stlade s principom rozdelenia rizika, zviast' do pédy, budov,
akcii majetkovych spolognosti a podobného viastnictva majetku, rovnako
ako aj stavebnych projektov; takisto drZia finanéné investicie (investicie do
likvidného majetku), ako su cenné papiere a bankové depzita. Likvidné
investicie sliZia na zabezpeCenie nevyrovnaného platobného zavazku
majetkového fondu (napr. kvdli nakupu nehnutelnosti) a odkipenie
podielovych listov.

Vynos

Celkovy vynos z majetkovych fondov z uhla pohfadu akcionéra pozostéva z
ro¢nych dividend (v takom rozsahu, Ze fond rozdeli dividendy namiesto
toho, aby ich reinvestoval) a cenového trendu vypocitanej hodnoty akcie
fondu. ViySku vynosu nie je mozné urcit dopredu. Viykon majetkového fondu
zavisi od investicnej politiky stanovenej v stanovach fondu, trhového frendu,
Specifického majetku, ktory fond viastni, a ostatnych Casti fondu (cenné
papiere, salda na bankovych Gcétoch). Predchadzajici vykon majetkového



fondu nie je indikatorom jeho budiceho vykonu. Majetkové fondy su
vystavené riziku znizeného vynosu kvoli neobsadenym miestam v
budovach, okrem iného. ObzvidSt v pripade viastnych konStrukCnych
projektov fondu, méze byt problém s pociatoénym prengimom. Volné
miesta mozu mat’ negativny dopad na hodnotu majetkového fondu a viest k
znizenym dividendam. Investovanie do majetkovych fondov méze tiez viest
k Ciastocnej strate investovaného kapitalu.

Majetkové fondy tiez investuju likvidné finanéné prostriedky a hotovost v
bankach do inych foriem investicii, zviast tro€enych cennych papierov. Tato
Cast aktiv fondu preto podlieha Specifickym rizikdm platnym pre vybrané
formy investicie.

Cenové riziko

Podielové listy mozu byt kedykolvek vratené za odkupnu cenu. V pripade
majetkovych fondov méze odkupenie podielovych listov podliehat
obmedzeniam. Za vynimo¢nych okolnosti, odkipenie méze byt doCasne
odlozené, az kym sa nepredajl podkladové aktiva majetkového fondu a
neprijma vynosy z predaja. Obzviast, stanovy fondu mézu uréovat, Ze po
vrateni velkého mnozstva podielovych listov, méZe byt odkdpenie odlozené
na obdobie v trvani do dvoch rokov. V takychto pripadoch fond neméze
vyplatit odkupni cenu poas tohto obdobia. Majetkové fondy su
charakteristicky zaradené medzi dlhodobé investicné projekty.

Warranty

Warranty st cenné papiere bez pripojeného Uroku a dividend, ktoré davaju
majitelovi pravo kupit (kipne warranty) alebo predat’ (predajné warranty) a
urcité podkladové aktiva (napr. akcie) za vopred fixovanu cenu (realizaéna
cena) v uréity Casovy okamih alebo pocas urcitého Easového obdobia.

Vynos

Ten ko kupuje kupny warant ma zabezpeCeni nakupni cenu
podkladového aktiva. Vynos je mozné dosiahnut ak trhova cena
podkladového aktiva presiahne dohodnutt realizaénl cenu, ktord je
potrebné zaplatit investorovi. DrZitel warrantu méZe potom kupit podkladovy
nastroj za realizaCnu cenu na burze a okamzite ju predat za terajSiu trhowi
cenu. ZvySenie ceny podkladového aktiva bude obycajne viest k umeme
vySSiemu percentudlinemu zvySeniu ceny warantu (leverage efekt).
Nasledne vacSina drZitefov warrantu dosiahne vynos predajom warrantov.
To isté sa tyka, adekvatne, pri predajnom warrante. Ich cena zvyCajne
stlpne, ak klesne cena podkladového aktiva. Vynos z transakcii s
warrantmi nie je mozné stanovit' ho vopred. Maximalna strata je obmedzena
do vysky investovaného kapitalu.

Cenové riziko

Riziko slvisiace s transakciami s warrantmi je mozné v tom, Ze medzi
nakupom a dobou splatnosti warrantu, sa podkladové aktiva vyvijaju inak
ako sa oakava v Case nakupu. V najhorSom pripade je mozné stratit’ cely
investovany kapitdl. Cena warrantu tieZ zavisi od ostatnych faktorov, z
ktorych najdbleZitejSie su:

- Volatilita podkladového aktiva (mierou fluktuaéného rozpétia oéakévaného
v Case nakupu a zarovef najdolezitejSim vstupom uréujicim regulamost
ceny warantu). Vysoka volatiita zvyajne naznaluje vySSiu cenu za
warrant.

- Cas zostavajlci do splatnosti (dlh$ia splatnost warrantu, vy$&ia cena).
Znizenie volatiity alebo skratenie Casu do splatnosti moze zapricinit, Ze

cena warrantu sa nezmeni alebo klesne — dokonca aj pri spineni ocakavani
ohladne cenového trendu podkladového aktiva.

Nakup warrantov s vysokou volatilitou robi vaSe investicie nakladnejSimi a
preto aj vysoko Spekulativnymi.

Riziko likvidity

Warranty sa zvyCajne vydavaju len v malych mnozstvach, o zvySuje
likvidné rizko pre investorov. Pre toto jednotlivé warranty mézu byt
predmetom obzviast siiného kolisania ceny.

Obchodovanie s warrantmi

Warranty sa zvacSa obchodujt mimo burzy (OTC). ZvyCajne existuje rozdiel
medzi nékupnou cenou a predajnou cenou. S ohladom na obchodovanie
na burze cennych papierov je ddlezité pamatat' si, Ze th méa mnohokréat
velmi nizku likviditu.

Podmienky warrantov
Warranty nemaju Standardizované podmienky. Je preto obzviast nutné
ziskat' Upiné informécie o presnych podmienkach warrantu.

Struktuirované investicné nastroje

Struktirované investiéné néstroje st investiéné néstroje, z ktorych vynos
alalebo splatenie kapitalu nie st vo vSeobecne fixné, ale pomeme zavislé
od urcitych budcich udalosti alebo vyvojov. Okrem toho, investiéné nastroje
mézu byt Struktirované takym spdsobom, Ze emitent ich méze stiahnut
v€as, ak produkt dosiahne cielovi hodnotu; v takych pripadoch mézu byt
dokonca stiahnuté automaticky. Kvdli mnohym moznostiam spéjania,
kombinovania arozdelenia v suvislosti s takymito investicnymi nastrojmi,
vytvorili Siroku Skalu roziiCnych Struktdr, korych vybraté mena nie vzdy
zodpovedaju primerane Strukturam. Z tohto dévodu je vZdy potrebné
prestudovat' Specifické podmienky produktu.

Rizika

1) Ak podmienky zabezpeCujl platou uroku a/alebo dividend, takéto platby
mbZu byt zavislé od buddcich udalosti alebo vyvoja (indexy, kose, jednotivé
akcie, urtité ceny, komodity, drahé kovy, atd) a mézu byt preto v
budUcnosti znizené alebo dokonca vylucené.

2) Platby kapitalu mozu byt zavislé od buducich udalosti alebo vyvoja
(indexy, koSe, jednotiivé akcie, urcité ceny, komodity, drahé kovy, atd.) a
moZzu byt preto v budlcnosti znizené alebo dokonca vylucené.

3) Pokial ide o platby Urokov afalebo dividend, rovnako ako aj vyplatu
zakladného vkladu, je nevyhnuiné zvazit' rokové riziko, menové riziko,
riziko odvetvia, rizko krajiny a kreditné riziko (@ moznost nedostatku
zaistenych prav veritela a Ziadnych narokov na oddelenie a obnovenie aktiv,
ktoré nie st sucastou konkurznej podstaty), rovnako ako aj dariové rizika.

4) Rizika definované v odseku 1 az 3 mdzu viest' k silnému kolisaniu ceny
(cenové straty) poCas obdobia drzania nastroja bez ohladu na zaruky
urokov, vynosov alebo zakladného vkladu; takéto rizika mézu takisto staZit
alebo znemoznit predaj nastroja predtym, ako dosiahne svoju splatnost.

Swapy s konstantnou splatnostou

Tieto produkty, ktoré su Strukturované ako dihové cenné papiere spociatku
predstavuju fixny kupdn. Po faze pevnej Urokovej sadzby, sa produkty
preveddl na variabilni urokovi sadzbu. Kupdn, kiory je zvyCajne rocny,
zavisi od aktudlnej urokovej situécie (napr. Urokovej krivky). Okrem toho
takéto produkty mdzu zahmat’ moznost zmeny cielovej Urokovej sadzby;



napr. ak je cielova Urokova sadzba dosiahnuta, produkt je mozné stiahnut
predéasne.

Vo faze pevnej Urokovej sadzby, investor zvyCajne obdrzi vy3Si kupon, ako
pri konventnych dihopisoch na trhu. Vo faze variabilngj Urokovej sadzby,
investori maju mozZnost’ dosiahnut vyS3ie kupdny ako z dihopisov s pevnou
Urokovou sadzbou.

Pred splatnostou sa mbZu objavit fluktuacie cien suvisiace s trhom. Takéto
kolisania sa m6zu ukazat ako vyznamné v zavislosti od trendu Urokovej
sadzby.

Zarucené certifikaty

Ked' dosiahnu zarucené certifikaty splatnost, vyplati sa z nich pociatona
nominalna hodnota alebo jej urdité percento bez ohladu na vykonnost
podkladového cenného papiera (,miniméalne odkdpenie”).

Maximalny dosiahnutelny vynos z vykonu podkladového cenného papiera
mbZe byt obmedzeny maximélnou odkupnou cenou alebo inymi
obmedzeniami na UCasti vykonu podkladového cenného papiera
stanoveného v podmienkach tohto certifikatu. Investor nema narok na
dividendy alebo podobné rozdelenie podkladového cenného papiera.
Hodnota certifikatu pred splanostou mdze klesnit pod dohodnutd
minimalnu odkupnd cenu pred splatnostou. Avsak v Case splatnosti,
hodnota zvy¢ajne bude na Urovni minimainej odkupnej ceny. Minimalna
odkupna cena zavisi na bonite emitenta.

Diskontné certifikaty

V pripade diskontovych certifik&tov investor obdrZi podkladovy cenny papier
(napr. podkladovi akciu alebo index) za znizend bezni cenu
(bezpetnostna rezerva) ale na oplatku podiel pri raste podkladového
cenného papiera je limitovany po ur€ity strop (cap alebo referenéna cena). V
Case splatnosti emitent ma moznost’ bud’ odkUpit' cerfifikat za maximalnu
cenu (cap) alebo doruéit' akcie alebo, ak sa ako podkladovy cenny papier
pouZiie index, vyplatit' hotovost rovnajlicu sa hodnote indexu.

Rozdiel medzi znizenou nakupnou cenou podkladového cenného papiera a
cenovym stropom urenym capom predstavuje mozny vynos.

Ak cena podkladového cenného papiera prudko klesne, akcie budu
doru¢ené ked nastroj dosiahne splatnost (ekvivalentna hodnota
prevedenych akcii bude v tom Case nizSia ako nakupna cena). Nakolko je
mozné pripisanie akcil, je nevyhnutné vziat' do Uvahy upozomenia o rizikach
pre akcie.

Bonus certifikaty

Bonus certifikaty si dihové cenné papiere, ktoré, vzhfadom na urcité
poZiadavky, vyplacaju v Case splatnosti bonus alebo uznani cenu
podkladového cenného papiera (jednotivé akcie alebo indexy) okrem
nominalnej hodnoty. Bonus certifikdty maju pevnl splatnost. Podmienky
certifikatov stanovuju platbu hotovosti alebo rozdelenie podkladovych
cennych papierov v ¢ase splatnosti. Typ a cena odkupenia v ¢ase splatnosti
z&visi od vykonu ceny podkladového cenného papiera. Pre bonus certifikaty
sl stanovené tri Urovne: PoCiatona droveri, hranica pod poiato¢nou
Uroviou a bonusova Uroven nad pociatoénu Uroven. Ak podkladovy cenny
papier klesne na hranicu alebo pod fiu, bonus prepadne a certifikét bude
odkipeny za cenu podkladového cenného papiera. V opaénom pripade
minimélna odkupna cena vyplyva zbonusovej urovne. Ked dosiahne
certifikat splatnost, bonus sa vyplati spolu s poiatoéne splatenou sumou za
nominélnu hodnotu certifikatu.

Pri bonus certifikéte, investor ziska pefiazny narok voci emitentovi na platbu
sumy uréenej vykonom podkladového cenného papiera. Viynos zavisi od
vykonu podkladovych cennych papierov.

Riziko zavisi od podkladovych cennych papierov. Ak emitent zbankrotuije,
investor nema zaruéené Ziadne prava veritefa alebo naroky na vyligenie a
vratenie aktiv, ktoré nepatia do konkurznej podstaty s ohfadom na
podkladovy cenny papier.

Indexové certifikaty

Indexové certifikaty su dihové nastroje (zvyCajne verejne kédtované), kioré
pontkaju investorom moznost dosiahnut droky z uréitého indexu bez
nutnosti viastnit cenné papiere, ktoré index obsahuije. Podkladovy index je
zvyCajne vyjadreny ako 1:1; zmeny v prisluShom indexe sa berti do tvahy.
Pri indexovom certifikate, investor ziska pefazny narok voci emitentovi na
platbu sumy, ktoré zavisi od trovne podkladového indexu.

Riziko zavisi od podkladového indexu pre cenné papiere. Ak emitent
zbankrotuie, investor nema zaru¢ené ziadne prava veritela alebo naroky na
vyluCenie a vratenie aktiv, ktoré nepatria do konkurznej podstaty s ohfadom
na podkladovy cenny papier.

Basket certifikaty

Basket certifikaty su dlhové nastroje, ktoré ponukaju investorom moznost
dosiahnut’ droky z wykonu ur€itého koa cennych papierov bez nutnosti
viastnit' cenné papiere, ktoré koS obsahuje. Zlozenie podkladového kosa
zavisi od emitenta. Rozliéné cenné papiere v koSi mézu mat rovnaku alebo
rozdielnu vahu. ZloZzenie méze byt v uréitom Case upravené (napr. roéne).

Hedge fondy (hedgové fondy, hedgové fondy fondov,
indexové certifikaty hedgovych fondov, a ostatné
produkty s hedgovou stratégiou ako podkladovym
nastrojom)

Hedge fondy su fondy, ktoré podiiehaju malému poctu alebo Ziadnym
obmedzeniam zakonnej alebo inej povahy s ohladom na principy
investovania. Usiluju sa vyuzit vetky formy investovania na zvySenie svojho
kapitalu cez altemativne investicné stratégie. Hedge fondy fondov su fondy,
kioré investuju do jednotlivych hedgovych fondov. Indexové certifikaty
hedgovych fondov su dizobné cenné papiere, ktorych cena a trend
vykonnosti zavisi od priememého trendu niektorych hedgovych fondov,
ktoré st spojené do jednoduchého indexu aby poskytli zaklad pre vypoCet.
Hedgové fondy fondov a indexové certifikaty hedgovych fondov ponukaju
investorom vyhodu zlepSeného rozdelenia rizika.

Hedgové fondy pontkaji moznost velmi vysokych vynosov, ale riziko straty
vasho investovaného kapitalu je patriéne vysoké. Cenovy trend produktov
hedgového fondu je zvia$t ovplyvneny nasledujicimi faktormi, ktoré
generujl mozZnosti a rizika:

- trendy hedgovych fondov maju skion byt nezavislé od medzinarodnych
trendov na trhu akcii a dihopisov; v zAvislosti od stratégie hedgového fondu
veobecné trhové trendy mbZzu byt nadsadené alebo vyustit vo vyrazne
opacné smerovanie Vyvoja.

- frendy hedgowych fondov st zviast ovplyvnené ich podielom na trhu.

- kvéli svojim Eastiam, aktiva hedgovych fondov mdzu byt vyrazne volatiing,
¢o znamend, Ze ceny akcii mbzu byt predmetom vyraznych vykyvov
smerom nahor alebo nadol v kratkom Casovom Useku. V extrémnych
pripadoch, nezabezpecené produkty hedgového fondu mézu viest k Upinej
strate.

- sUstredenie sa len na jednu stratégiu alebo len na niekotko znovu vyvolava
riziko — toto riziko je mozné znizit' cez diverzifikaciu v pripade hedgovych
fondov fondov alebo indexovych certifiké&tov hedgovych fondov.



- spravca fondu fondov vybera jednotiivé fondy a ich Casti v sllade so
Zelanym profilom rizkavynosu fondu alebo podfa systému rozdelenia
medzi roziicné krajiny a odvetvia uréené komisiou indexu.

Riziko likvidity

Nakolko hedgové fondy vyzadujl komplexné stratégie a je tazké ich
spravovat, trva dihie urcit cenu produktu hedgového fondu ako u
tradicnych fondov. Produkty hedgového fondu su preto mene;j likvidné ako
tradicné fondy. Ceny st vo vSeobecnosti uréované skér mesatne ako
denne, aby akcie mohli byt pravidelne odkupované len raz mesacne. Aby
bolo mozné akcie nalas wratit, investor musi vydat neodvolatelné
vyhldsenie o zamere vratit svoje akcie vdostatoénom predstihu pred
odkupnym datumom. Cena akcie sa mbze vyrazne zmenit medzi obdobim
vyhlasenia zameru vrétit' akcie a Casom odkUpenia, ale investor nema narok
na takéto cenové zmeny, nakolko jeho wyhldsenie o zamere je
neodvolatelné. Specifické podmienky odkiipenia zavisia od jednotivého
produktu. Obmedzena likvidita jednotlivych fondov a néstrojov mdze preto
znizit predajnost produktu hedgového fondu.

Nastroje penazného trhu

Nastroje pefiazného trhu zahffiaju certifikované nastroje perfiazného trhu a
pbzicky, ako su depozitné certifikaty, pokladniéné obligacie, global note
facilities, commercial papers, rovnako ako v3etky notes so splatnostou istiny
do piatich rokov a fixnymi Urokmi do jedného roku. Transakcie na
pefiaznom trhu zahfaju aj spatné odkupenia a dohody.

Viynosové a rizikové komponenty nastrojov pefiazného trhu zodpovedaiu
dihopisom/dizobnym  Upisom/notes. Rozdiely stvisia hlavne s rizikom
likvidity.

Riziko likvidity

Pri néstrojoch pefiazného trhu neexistuje typicky Ziaden regulovany
sekundamy trh. Preto nie je moZné kedykolvek zaistit ich predajnost. Riziko
likvidity ustupuje do pozadia, ak emitent zaru¢i splatenie investovaného
kapitalu v ktoromkolvek ¢ase a ma na to dostatoénu bonitu.

Depozitné certifikéty - cenné papiere pefiazného trhu emitované bankami,
obyCajne so splatnostou od 30 do 360 dni.

Pokladniéné obligacie - cenné papiere pefiazného trhu emitované bankami,
obyCajne so splatnostou az pat rokov.

Commercial Papers - cenné papiere pefiazného trhu, kratkodobé dihopisy
emitované velkymi firmami, obyCajne so splatnostou od pat do 270 dni.
Global Note Facility - variant commercial paper facility, ktora dovoluje emisiu
commercial papers sti¢asne v USA a na trhoch v Eurdpe.

Notes - kratkodobé cenné papiere kapitalového trhu, obyCajne so
splatnostou od jedného do piatich rokov.

Burzové terminované obchody (opcie a futures)
Pri opénych a terminovanych obchodoch sa stretavame s vysokymi
Sancami na vynos, ale aj mimoriadne vysokymi rizikami straty.

Nakup opcii

Znamena to nakup (opening=ndkup pri zahdjeni, longposition) calls
(nékupné opcie) alebo puts (predajné opcie), s ktorymi ziskavate narok na
dorucenie alebo prijatie podkladového cenného papiera, alebo, ak je toto
nemozné, tak ako v pripade indexovych opii, mate narok na vyplatenie

pefaznej Ciastky, ktorda sa rovnd pozitivnemu rozdielu medzi cenou
podkladového cenného papiera v ¢ase nakupu opcie a trhovou cenou v
Case realizacie opcie. Realizécia opcie v pripade americkych opcii sa méze
uskutolnit  kedykolvek pred dohodnutou dobou splatnosti; v pripade
eurdpskych opcii méZe byt uskutoénena len na konci dohodnutej doby. Za
kipu opcie platite opénd cenu (opéna prémia). Pri zmenach ceny proti
vadmu oCakavaniu pri kipe opcie, mdze ddjst k jej Upinému znehodnoteniu
na konci datumu splatnosti. Vase riziko straty je teda v cene, ktoru zaplatite
Za opciu.

Predaj opénych zmltv a nakup alebo predaj terminovanych zmltv
Predaj kipnych opcii

Znamena to predaj (opening=predaj pri zahajeni, short position) call opcie
(kGpnej opcie), ktorou preberéte na seba zavazok dodat podkladovy cenny
papier za stanovenl cenu kedykolvek pred datumom splatnosti (pri
americkych nakupnych opciach) alebo na konci doby splatnosti (v pripade
europskych nakupnych opcii). Pri prebrati tohto zavazku obdrzite opénl
cenu. Pri stupajlicej cene podkladového cenného papiera, musite pocitat' s
rizikom doruéenia podkladového cenného papiera za dohodnutti cenu,
dokonca aj v pripade, ze trhova cena je vyrazne vySSia. Tento rozdiel
predstavuje vade riziko straty, kioré nebolo mozné dopredu urit' a je v
podstate neobmedzené. Ak sa podkladové cenné papiere nenachadzaju vo
viashnictve (nekryté short pozicie), musite ich nakupit cez hotovostnu
transakciu (kryciu transakciu) a vase riziko straty v tomto pripade nemdze
byt dopredu urené. Ak mate podkladové cenné papiere vo svojom
viastnictve ste chraneni proti stratm z krytia a ste tiez schopni okamzitého
dodania. Pretoze fieto cenné papiere musia byt blokované az do doby
splatnosti vaSich opénych transakcii, nemdzete nimi v tomto obdobi
disponovat, ¢o znamena ze ich nemdzete predat, aby ste sa chranili pred
poklesom cien.

Predaj predanych opcii

Znamena to predaj (opening=predaj pri zahajeni, short position) put opcie
(short pozicie), ktorou preberate na seba zavazok kupit podkladovy cenny
papier za stanovenl cenu kedykolvek pred datumom splatnosti (pri
americkych nakupnych opciach) alebo na konci doby splatnosti (v pripade
eurdpskych nakupnych opcii). Pri prebrati tohto zavazku obdrzite opénl
prémiu. Pri klesajlcej cene podkladového cenného papiera, musite pocitat’
s rizikom nakupu podkladového cenného papiera za dohodnutl cenu,
dokonca gj v pripade, Ze thova cena je vyrazne nizSia. Tento cenovy
rozdiel, ktory sa poCita ako realizatnd cena minus opéna prémia,
predstavuje vase riziko straty, ktoré nie je moZné vopred uréit a je v podstate
neobmedzené. OkamZity predaj cennych papierov je mozny len so stratami.
Ak neuvazuiete o okamzitom predaji cennych papierov, a cheeli by ste si ich
ponechat’ vo Vastnictve, musite pocitat’ so zaplatenim &iastky k tomu
nevyhnutnou.

Predaj alebo nékup terminovanych zmldv

Rozumie sa tym nakup alebo predaj futurit, &im preberate zavéazok prijat
alebo dorucit podkladovi hodnotu za dohodnutd cenu na konci
dohodnutého obdobia. Pri stlpajlicej cene, musite poitat’s rizikom nutnosti
dorucenia podkladovych cennych papierov za dohodnutul cenu, dokonca aj
v pripade, Ze thova cena je vyrazne vy3Sia. Pri klesajlcej cene, musite
prijat riziko nutnosti nékupu podkladovych cennych papierov za dohodnutu
cenu, dokonca aj v pripade, Ze trhova cena je vyrazne nizsia. Tento rozdiel
cien predstavuje vaSe riziko straty. V pripade povinnosti nakupu musite mat
celt potrebnu hotovost' k dispozicii v okamihu splatnosti. Ak sa podkladové
cenné papiere nenachadzaji vo vadom viastnictve (nekryté short pozicie),
musite ich nakUpit cez hotovostnul transakciu (vymennU transakciu) a vase
rizko sftraty v tomto pripade nemdze byt dopredu uréené. Ak mate



podkladové cenné papiere vo svojom viastictve ste chraneni profi stratam
z krytia a ste tiez schopni okamzitého dodania.

Transakcie s vyrovnanim v hotovosti

Ak nie je mozné dodanie alebo prevzatie podkladovych cennych papierov
pri terminovanych transakciéch (napr. v pripade indexovych opcii alebo
index futures), ste povinni zaplatit sumu v hotovosti (cash settlement) ak sa
trh nezmenil tak ako ste to oCakavali. ViySka tohto rozdielu méze byt
vypocitana z rozdielu medzi cenou podkladového cenného papiera v &ase,
ked' ste uzatvarali opénu alebo terminovant zmluvu a trhovou cenou v Gase
realizacie alebo splatnosti. Tento cenovy rozdiel predstavuje vade riziko
straty, ktoré nebolo mozné dopredu urcit a je v podstate neobmedzené. V
tomto pripade musite dbat na to, aby ste mali dostatok likvidnych
prostriedkov na krytie tejto transakcie.

Margins

V pripade nekrytého predaja opcii (opening=predaj pri zahajeni, nekryta
short position) alebo nakupe &i predaji futurit (terminované obchody), je
nevyhnutné poskytnt' istinu vo forme ,marginu®. Ste povinni poskytnit
takuto istinu v ¢ase zahdjenia a kedykolvek je to potrebné (ak sa cena
nevyvija podla vaSich ofakévani) pred ukonCenim opcnej alebo
terminovanej zmluvy. Ak nie ste schopni poskytnut' doplnkovtl istinu podla
poZiadaviek, budeme bohuZial' niteni okamZite uzavriet vaSe pozicie a
pouzit' uz poskytnuté istiny na krytie transakcie

Vyrovnanie pozicii

Pri obchodovani s americkymi opciami a terminovanych zmluvach mate
moznost vyrovanat’ svoju poziciu pred datumom splatnosti. Nespoliehaite
sa viak bezpodmienetne na to, ze to bude mozné vykonat' kedykolvek.
Vzdy to fotiz zavisi do znadnej miery od situacie na trhu; v pripade
neuspokajivych podmienok mozno budete musiet’ uzavriet obchody za
nevyhodné trhové ceny, takze sa mozno objavia straty.

Menové forwardy

Menovy forward zahia pevny zavazok kipit' alebo predat urditl Ciastku v
cudzej mene v urgitom Case v budlcnosti alebo za urcité Casové obdobie za
cenu dohodnutu pri uzatvoreni zmluvy. Dodavka alebo prijatie druhej meny
sa vykonaju v ten isty defi valuty. Vynos (zisk/strata), ktory dosiahnu
Spekulativni investori je rozdiel medzi pefiaznymi kurzami poCas doby
splatnosti forwardového obchodu alebo na jeho konci v stlade s zmluvnymi
Specifikaciami. PouZiie menovych forwardov na zabezpeCenie znamena
stanovit vymenny kurz, takze néklady alebo vynosy hedgovej fransakcie
nebudu zvy3ené ani znizené v dosledku kolisania vymenného kurzu.

Menové riziko

Menové riziko menovych forwardov spociva pri hedgovych transakciach v
tom, Ze kupujuci/predavajuci mézu pocas doby splatnosti alebo na konci
menového forwardu kupit/predat cudziu menu vyhodnejSie ako pri
uzatvoreni obchodu, alebo v pripade otvorenych obchodov v tom, Ze
kupuijuci/predavajici bude musiet nevyhodnejSie kupit/predat. Mozna strata
mé&ze podstatne presiahnut hodnotu pévodnej zmluvnej hodnoty.

Kreditné riziko
Krediné riziko v slvislosti s menovymi forwardmi spoCiva v moznosti
platobnej neschopnosti zmluvnej strany, tj. doCasnej alebo trvalej

nechopnosti jednej zo stran spinit menovy forward, a tym vzniku nutnosti
kryt transakcie prostrednictvom frhu, o méze byt drahSie.

Riziko transferu

Transfer nigktorych zahraniénych mien mdze byt obmedzeny, zviast
nariadeniami na kontrolu vymeny v materskej krajine vydavajucej danu
menu. To by mohlo ohrozit' riadne uskutotnenie forwardovej menove;j
transakcie.

Menoveé swapy

Transakcie pri ktorych sa uréita suma jednej meny vymiefia za in( menu v
uritom Easovom obdobi. Urokovy rozdiel medzi tymito dvomi menami sa
berie do Uvahy prostrednictvom prirazky/zrazky k spatnému vymennému
kurzu. Dodavka alebo prijatie druhej meny sa vykonaju v ten isty defi valuty.
\ynos (ziskistrata) pre UCastnika menovych swapov vyplyva z pozitivneho
alebo negativneho vyvoja Urokového rozdielu a v pripade vzéjomného
obchodu méZe byt ziskany v dobe splatnosti menového swapu.

Kreditné riziko

Kreditné riziko v suvislosti s menovymi swapmi spoiva v moznosti
platobnej neschopnosti zmluvnej strany, tj. doCasnej alebo trvalej
nechopnosti jednej zo strén splnit' menovy swap, a tym vzniku nutnosti kryt
transakcie prostrednictvom trhu, do mdze byt drahSie.

Riziko transferu

Transfer niektorych zahraniénych mien méZe byt obmedzeny, zviast
nariadeniami na kontrolu vymeny v materskej krajine vydavajucej danu
menu. To by mohlo ohrozit riadnu realizaciu menového swapu.

Urokové swapy

Dohoda medzi dvoma stranami 0 vymene Urokovych zavazkov rozne
definovanych s ohladom na pevni nominalnu Ciastku. ZvyCajne sa
vymienaju fixné platby trokov za variabilné. To znamend, Ze sa vymiefia len
platba Urokov, avdak neuskutoCfiuje sa vymena kapitdlu. Kupujuci
Urokového swapu (platca fixného Uroku) profituje z rastu Uroku. Predavajlci
urokového swapu (nadobudatel’ fixného Uroku) profituje z poklesu uroku.
VySku zisku z interest-rate swap nie je mozné urcit dopredu.

Urokové riziko

Urokové riziko vyplyva z neistoty v buducich zmenéch trhovych Grokov.
Kupujuci alebo predavajici IRS je vystaveny riziku straty, ak Uroven
trhovych trokov klesa alebo stupa.

Kreditné riziko

Kreditné riziko u IRS spoCiva v moznosti nesplacania zmluvnej strany, ktoré
zapricini stratu prijimania pozitivnej hotovosti alebo pripadnt nutnost’ pokryt
obchod pomocou trhu za horsiu cenu.

Forwardy na trokové sadzby (FRA)

Forwardy na urokové sadzby sa pouzivaju ako dohoda o Urokowych
sadzbach, ktoré sa maju v urCitom ¢ase v buducnost vyplatit. Pretoze FRA
sa realizuju na medzibankovom trhu a nie na burze cennych papierov,
nemaju Standardizované podmienky. Na rozdiel od interest-rate futures,
FRA su prispdsobené investiéné produkty z hladiska Ciastky, meny a



Urokového obdobia. Klpou alebo predajom FRA investor fixuje Urokowu
sadzbu na spominané obdobie. Ak je referenéna Urokova sadzba v deri
splatnosti vySSia ako dohodnuta rokova sadzba (FRA cena), kupuijlici FRA
dostane kompenzaciu za kolisanie Urokovych sadzieb. Ak je referenéna
Urokova sadzba v defi splatnosti nizSia ako dohodnuta Urokova sadzba
(FRA cena), predavajlici FRA dostane kompenzaénu platbu.

Urokové riziko
Urokové riziko vyplyva z neistoty v buducich zmenéch Urokov. VSeobecne

klesa.

Kreditné riziko

Kreditné riziko u FRA spoCiva v moznosti nesplacania zmluvnej strany,
ktoré zapricini stratu prijimania pozitivnej hotovosti alebo pripadnu nutnost
pokryt obchod pomocou trhu za horSiu cenu.

Urokové futures

Futures su terminované zmluvy na kratkodobé investitné papiere, papiere
pefiazného alebo kapitalového thu so Standardizovanou splatnostou a
velkostou kontraktu, obchodované na burze. Takze vynos z takejto
investicie (Urokova sadzba, alebo cena) mdze byt vopred fixovany. Aj pri
futures sa preberajl bezpodmieneéné zavazky, ktoré je nutné spinit’ bez
ohladu na dalSi vyvoj a vznik dole uvedenych rizik. Zisky alebo straty
dosiahnuté Spekulativnymi investormi futures vyplyvaju z rozdielov urokov
alebo cenovych rozdielov na konci splatnosti terminovaného obchodu za
podmienok tohto terminovaného obchodu. PouZitie pre zabezpetovacie
Ucely znizuje finanéné riziko existujucich alebo budtcich pozicii.

Urokové riziko

Hodnota futures z&visi v prvom rade na vyvoji vynosu podkladového
nastroja. Miera rizka kupujiceho je preto porovnatelnd s rizikom
podkladového nastroja. Riziko vyplyva z neistoty v budlcich zmenéach
trokov na thu. Urokové riziko kupujliceho alebo predavajliceho je v
povinnosti doplatku, alebo spinenia svojno zavazku v deri splatnosti, ak

.....

¢im vyraznejSie aktualna trhova Urokova sadzba stUpa alebo klesa. Z toho

vyplyvajica mozna strata moéze predstavovat aZ niekolkonasobok
p6vodného kapitaloveho vkladu.

Riziko likvidity

Na niektorych trhoch, uzatvorenie future pozicii (predaj/spatny nakup zmlav)
mbze viest k znaénému anevyhodnému kolisaniu cien v pripade
nadpriememej ponuky alebo nadpriememého dopytu.

Menové opcie

Kupuijlci menovej opcie nadoblda pravo, ale nie zavazok, kupit alebo
predat fixnl Ciastku deviz za urcitd cenu v urcitom dni v buddcnosti alebo v
uréitom ¢asovom obdobi. Predavajuci (upisuijlci) opcie zaruéuie toto pravo
kupujucemu. Kupuijlci zaplati predavajlicemu za toto pravo prémiu. Existujd
nasledujuice druhy opcii:

- kupujuci call opcie nadobtda pravo kupit fixné mnozstvo v urcitej mene za
urgitd sumu (zakladna cena alebo realizaéné cena) v alebo pred urcitym
datumom (deri splatnosti).

- predavajlci call opcie sa zaruCuje dodat alebo predat na zaklade
poZiadavky drzitela opcie, uréené mnozstvo v uréitej mene za dohodnutu
realizatni cenu v alebo pred urcitym datumom.

- kupuijtci put opcie nadobuda pravo predat fixné mnoZstvo v urcitej mene
za urciti sumu (zakladna cena alebo realizatna cena) v alebo pred uritym
datumom (deri splatnosti).

- predavajuci put opcie sa zaruCuje kupit na zaklade poZiadavky drzitefa
opcie, urtené mnoZstvo v urcitej mene za dohodnutu realizatnu cenu v
alebo pred urgitym datumom.

Vynos

Kupuijtci call opcie bude profitovat’ ak trhova cena meny bude vySSia ako
dohodnuta realizaéna cena, pri¢om sa odpocita nakupna cena (=prémia) od
tohto zisku. Drzitel' opcie méze potom kupit' cudziu menu za realizaénl cenu
na frhu a okamzite ju znovu predat. Upisovate! call opcie dosiahne prémiu
za predaj opcie. To isté plati aj naopak pri put opciach, ktoré st kupované v
oCakavani rastucich vymennych kurzov.

Riziko totalnej straty prémie
Pre kupujlceho opcie vznika riziko straty celej hodnoty prémie, kiora musi
byt zaplatena bez ohladu na to, & bude opcia realizovana, alebo nie.

Kreditné riziko

Kreditné riziko v stvislosti s nakupom menovej opcie spoCiva v moznosti, ze
zmluvna strana nebude platit. Toto vedie k strate uz zaplatenej prémie a
naslednej nutnosti drahého krytia zavazku nékupom na trhu.

Menové riziko

Riziko menovych opcii spotiva v moznosti opaéného vyvoja hodnoty
prisluSnej meny podas zivotnosti opcie (napr. rozhodnutie predavajticeho
pocitalo s opatnym vyvojom). Strata, ktoré z toho vyplyva je pre upisovatela
opcie v podstate neobmedzena. Ocenenie opcie zavisi od roziinych
faktorov:

- volatility podkladovej meny (charakteristka oakavanej miery fluktuacie
hodnoty kurzu)

- dohodnuta realizatné cena

- as zostavajuci do splatnosti

- aktuéiny menovy kurz

- Urover Urokovych sadzieb oboch mien

- likvidita

Riziko transferu

Transfer uritych mien moze byt obmedzeny, zviast nariadeniami na
kontrolu vymeny v materskej krajine vydavajlicej danui menu. To by mohlo
ohrozit' riadne uskutonenie obchodu.

Riziko likvidity
Pre menové opcie, zvyCajne neexistujll organizované (sekundame) trhy.
Preto nie je mozné zaruéit, Ze menova opcia bude lahko predana.

Urokové opcie

Urokové opcie predstavujli dohodu o homej alebo spodnej hranici trokov
alebo opciu na Urokovy swap (swaption). Pouzivajl sa na Ucely
zabezpelenia, alebo na Spekulativne obchodovanie s ciefom zisku.
Urokové opcie sti bud’ calls alebo puts. Najrozsirenejie formy st caps,
floors, swaptions, atd. Kupuijlci caps si realizaénou cenou zabezpecuje



pevnl homu hranicu Urokov (= realizaéna cena) pre budlce poziciavanie.
Pri Spekulativnom obchodovani sa hodnota cap zvwySuje so stipajucicimi
Urokmi. Predaj cap sa pouZiva iba ako Spekulativny nastroj. Predavajuci
dostava prémiu a zavazuje sa vyplatit kupujlicemu nahradu za akykolvek
rozdiel v urokoch. Floors zabezpe€uju kupujucemu uréitd minimalnu
Urokovu sadzbu pre budUce investicie. Pri Spekulativnom obchodovani sa
hodnota floor zvy3uje s klesajlicimi trokmi.

Vynos

Maijitel' Urokovej opcie ziska vynos, ak v defi realizacie je uroveri Urokovej
sadzby na trhu vy3Sia ako realizatna cena call alebo nizSia ako realizaéna
cena put. V pripade swaptions je mozné vynos dosiahnut' ak v def
realizacie je Uroven Urokovej sadzby nad dohodnutl realizaén( cenu (pri
payers swaptions) alebo pod dohodnutt realizanti cenu (pri receivers
swaptions). Dosiahnuta opéna prémia ostéva predavajlicemu bez ohfadu
na to, €i je opcia realizovana alebo nie.

Urokové riziko

Urokové riziko vyplyva z neistoty z moznych budicich zmien trhovych
Urokov. Kupuijlci alebo predavajlici Urokovej opcie je vystaveny riziku straty,
ak uroven trhovych Urokov klesd alebo stipa. Toto riziko je tym vacSie, ¢im
vyraznejSie trhova Urokova sadzba stipa alebo klesa. Z toho vyplyvaju
prakticky neobmedzené mozné straty. Prémia Urokovej opcie zavisi od
nasleduiicich faktorov:

- volatility Urokovych sadzieb

- dohodnuta realizaéné cena

- Cas zostavajlci do splatnosti

- Uroveri trhowych Urokov

- aktualne finanéné naklady

- likvidita

To znamend, Ze cena opcie mbZe ostat nezmenena alebo Klesnut dokonca
aj v pripade, ze sa ofakavania investorov ohladne vyvoja Urokov splnili

Kreditné riziko

Kreditné riziko pri nakupe trokovych opcii spogiva v moznosti nezaplatenia
zmluvnou protistranou, o zapriCini stratu pozitivnej hotovosti alebo v
pripade nutnosti pokryt' obchod pomocou trhu za horSiu cenu.

Riziko totalnej straty

Maximalna strata v pripade nakupu Urokovej opcie je vySka prémie, kiora
musi byt zaplatena bez ohladu na to, ¢i bude opcia realizovana, alebo nie.
pokyn!

Cross Currency Swapy (CCS)

Cross Currency Swap je vymena rozne definovanych Urokovych zavazkov
aj réznych mien na pevnd nominalnu Giastku medzi dvoma partnemi.
VSeobecne je to vymena fixnych Grokovych sadzieb v dvoch roziiénych
menach. Obidve platby urokov mézu byt samozrejme realizované aj vo
variabilnych urokovych zavazkoch. Platobné toky sa uskutoliuju v
rozlinych menach na baze rovnakej kapitalovej Ciastky, ktora je uréena na
zéklade aktuaineho kurzu v obchodny der. Okrem vymeny Urokovych
z&vazkov alebo urokovych pohladavok, dochadza k vymene kapitalu ako
na zaiatku (initial exchange) tak aj na konci (final exchange). V zvislosti od
potrieb jednotiivych obchodnych partnerov, je mozné initial exchange

vypustit.

Vynos

Vy8ku zisku z CCS nie je mozné urcit dopredu. Pri pozitivnom vyvoji
vymenného kurzu a Urokovom rozdieli je mozné ziskat' vynos v pripade
predCasného zruSenia CCS. Ak bude CCS uzatvorena za Ucelom zlepSenia
rozdielu medzi Urokovymi sadzbami, je mozné ziskat vynos z niz3ej
urokovej sadzby inej meny. Viynos potom médze byt znizeny moznymi
menovymi stratami. Ak by sa menova relacia vyvijala pozitivne, méze sa
vynos opat zlepsit.

Urokové riziko

Urokové riziko vyplyva z neistoty z moznych buddcich zmien trhovych
urokov. Kupujlci alebo predavajuci CCS je vystaveny riziku straty ak sa
Uroven drokovej sadzby zvySuje alebo znizuje.

Menové riziko

Menové riziko vyplyva z neistoty z moznych buddcich zmien prisluSnych
kurzovych relacii diskutovanych mien. V pripade CCS s Final Exchange je
2via8t dolezité zdoraznit, Ze nehrozi riziko len pri defaulte zmluvného
partnera ale v priebehu celej doby splatnosti.

Kreditné riziko

Kreditné rizko v pripade nakupu alebo predaja CCS spoliva v
nebezpeCenstve vypadku obchodného partnera anasledne nutnosti
poskytnuit dodatocné krytie.

Komoditné derivaty

Terminované obchody s komoditami st Speciaine zmluvy, ktoré zahffiaju
prava alebo zavazky tykajlce sa nakupu alebo predaja uritej komodity za
urditd vopred stanovenu cenu v uréitom okamihu alebo v priebehu urcitého
obdobia. Terminované obchody s komoditami sa uskutoCriuji okrem iného
pomocou nastrojov nizSie popisanych.

Komoditné swapy

Komoditny swap je dohoda o vymene radu platieb (,pevné Ciastky”) voci
platbdm variabilnych cien za komodity (,frhova cena®), pri¢om dochadza k
vyrovnaniu hotovosti (,vyrovnavacia Ciastka®). Kupujlici komoditného swapu
nadobuda pravo na vyplatenie vyrovnavacej Ciastky ak trhova cena klesne
pod pevnu Ciastku. Naopak, predavajici komoditného swapu je povinny
zaplatit' vyrovnavaciu Ciastku ak trhova cena stlpne nad pevnu Ciastku.
Obidva platobné toky (pevny/variabilny) st v rovnakej mene a zaloZzené na
rovnakom zaklade nominainej Ciastky. Zatial' Co pevna stranka swap méa
povahu benchmark, variabiln stranka sa tyka obchodnej ceny uvedene]
komodity zaznamenana v konkrétny fixny datum na burze alebo inak
publikovana na terminovanom trhu s komoditami alebo na index cien
komodit.

Komoditné opcie s vyrovnanim v hotovosti

Kupuijtci opcie Commodity Put ziskava za platbu prémie pravo na to, Ze v
kazdy realizaCny deri obdrzi rozdiel medzi realizaénou cenou a trhovou
cenou vo vztahu k nominaingj Ciastke, ak trhova cena klesne pod fixnl
Ciastku. Kupuitici opcie Commodity Call ziskava za platbu prémie pravo na
to, Ze v kazdy realizacny der obdrZi rozdiel medzi realizatnou cenou a
trhovou cenou, ak trhova cena stipne nad fixn( Ciastku.

Riziko pri komoditnych swapoch a komoditnych opciach s
vyrovnanim v hotovosti



Ak sa ocakavanie nesplni musite zaplafit' rozdiel medzi kurzom, ktory bol
z&kladom pri uzatvoreni opcie a aktudlnym trhovym kurzom pri splatnosti
obchodu. Tento rozdiel predstavuje stratu. Maximalnu vySku straty nie je
mozné urit dopredu.

Riziko pri kuipenych komoditnych opciach - cenova strata

Zmena ceny podkladového aktiva (napr. suroviny) ktora je zakladom opcie
ako predmet zmluvy, mdze zniZit hodnotu opcie. Strata hodnoty sa méze
objavit' v pripade call opcie v pripade, Ze ceny klesnu; v pripade put opcie,
strata hodnoty sa méZe prejavit ak cena aktiv, kioré s zakladom zmluvy,
rastie. Znizenie hodnoty opcie mdze nastat aj vtedy, ak sa cena
podkladovych aktiv nezmeni, pretoze hodnota opcie je st¢asne uréovana
dalsimi faktormi tvorby cien (napr. frekvencia a intenzita kolisania ceny
podkladového aktiva). Riziko pri predavanych komoditnych opciach —
leverage efekt Riziko v pripade predaja opcii Commodity spoCiva v tom, Ze
sa hodnota podkladového aktiva nebude vyvijat tym spdsobom, ako to
oCakaval predavajlci az do ukoncenia opcie. Mozna strata, ktora z toho
vyplyva je pre upisované opcie v podstate neobmedzena.

Kolisanie cien

VySka platobnych z&vézkov z terminovanych obchodov s komoditami sa
zistuje z cien na urcitom terminovanom frhu s komoditami. Terminované
trhy s komoditami mdzu podiiehat sinému kolisaniu cien. Ceny méze
ovplyvnit aj mnozstvo faktorov slvisiacich s ponukou a dopytom po
komoditach. Nie je jednoduché predpovedat’ alebo predvidat takéto faktory
uréujuce ceny. Ceny mbzu vyrazne ovplyvnit' aj nepredvidané udalosti ako
sU prirodné katastrofy, choroby, epidémie, alebo prikazy, ktoré vydaju Statne
organy, rovnako ako aj nepredvidany vyvoj, napr. povetemostné vplyvy,
vykyvy v Urode alebo rizika dodavok a skladovania.

Menové riziko

Ceny komodit st Casto kétované v zahraniénej mene. Budete tiez vystaveni
rizku menového trhu, ak vstlpite do obchodu s komoditami, kde vaSe
povinnosti a prava ohladne profipinenia sii denominované v cudzej mene
alebo Gétovnu jednotku alebo sa podia nich uruje cena predmetu zmluvy.

Riziko likvidity

Terminované trhy s komoditami st vSeobecne menSie ako terminované
finanéné trhy a preto mbzu byt mengj likvidné. Je mozné, ze v
pozadovanom termine nebudete méct’ uzatvonit terminovant komoditnd
poziciu vzhfadom na nedostatoCnu likviditu trhu ako celok alebo Ciastoéne.
Okrem toho mdze byt pre urdity kontrakt velké rozpatie (spread) medzi
kupnou cenou a predajnou cenou. Likvidacia pozicii tak méZe byt staZend
alebo nemozna za urcitych trhovych podmienok. VacSina terminovych
komoditnych birz je napriklad opravnena stanovit' limity pre kolisanie cien.
Takéto limity moézu obmedzit ponuky alebo dopyty mimo tychto
stanovenych limitov na urcité obdobie. Tymto méze byt likvidacia pozicii
staZena alebo nemozna.

Limit orders alebo Stop orders

Limit orders alebo stop loss orders su prikazy , ktoré slizia na to, aby sa
obmedzili obchodné straty v pripade uritych pohybov trhu. Napriek tomu,
Ze sU takéto moZnosti obmedzenia rizika na vacSine komoditnych
terminovych burz povolené, limit orders alebo stop orders nemdzu byt
stanovené pri OTC komoditach.

Terminované trhy a Spotové trhy

Je obzviast ddlezité pochopit vztah medzi cenami terminovanych zmlv a
cenami na frhoch, kde sa obchody pinia okamZite po uzavreti (spotové trhy).
Hoci trhové sily mbzu vyrovnat rozdiely medzi cenou terminovanej zmluvy
acenou na spotovom trhu uritej komodity tak, Ze cenovy rozdiel bude v
defi dodania prakticky nulovy, mdze rad trhovych faktorov vratane ponuky a
dopytu spdsobit, ze stdle zostani rozdiely medzi cenou terminovanej
zmluvy a cenou na spot frhu.

Uréenie trhovej ceny

Trhové ceny su zaznamendvané bud na terminovanych komoditnych
burzach alebo v sllade s beznymi trhovymi prakiikami. Vzhladom na
Zlyhania systému, nefunkCnost’ systému na burze alebo inym priciném,
niekedy sa stane, Ze pre dohodnuty pevny datum nemédze byt stanovena
Ziadna trhova cena. Ak sa neurobia Ziadne Upravy pre nahradny spdsob
urlenia ceny, UCtovacie miesto je zvyCajne opravnené stanovit trhovl cenu
na zaklade svojho uvazenia.



