Prehled investicnich moznosti a rizik

Uvod

Riziko znamena moznost neuspét pfi dosahovani ofekavaného vynosu z
investice anebo ztratu Casti investovaného kapitalu (u urGitych produktd
dokonce potfebu dodate¢ného vkladu kapitalu). Takovéto riziko mize
vychézet z mnoZstvi pfiCin v zavislosti na specifické strukiufe daného
produktu. PiCiny mohou byt pfirozené pro produkt, fhy nebo emitenta.
ProtoZe rizika nejsou vzdy predvidatelna, nasleduijici diskuzi neni mozné
povaZovat za definitivni. Investofi by vSak méli vénovat zviastni pozomost
riziku souvisgjicimu s Ovérovym ratingem emitenta produkiu, které je
specifické, tedy vzdy zavisi na konkrétnim pfipadu.

Popis investicnich produktl je zalozeny na typickych charakteristikach
produktu. AvSak rozhodujicim Cinitelem je vzdy specificka struktura daného
produktu. Z tohoto dlivodu, nasledujici popis neni nahradou za Upiné
prezkoumani specifickych parametr produktu investorem.

Vseobecna rizika investovani

Ménoveé riziko

V pripadé transakci v zahraniéni méné, vynos a vykon investice nezavisi jen
na mistnim vynosu na zahraniénim trhu, ale do znaéné miry i na vyvoji
sménného kurzu pfisludné zahranitni mény Umémé k méné investora
(napf. euro). To znamend, Ze vykyvy sménného kurzu mohou zvysit nebo
sniZit vynos a hodnotu investice.

Riziko transferu

V Zavislosti na dané zemi, cenné papiry zahraniCnich emitentl pedstavuiji
dodatecné riziko, Ze poliické opatfeni nebo opatfeni pro kontrolu prevod(
mény mohou zkomplikovat nebo dokonce znemoznit realizaci investice.
Kromé toho se mohou vyskytovat problémy ve spajitosti s vyplacenim
pfikazu. V pfipadé transakci v cizi méné, takovato opatfeni mohou
znamenat prekazky volné sménitelnosti mény.

Riziko zemé

Rizikem zemé je bonita dané zemé. Palitické nebo ekonomické riziko, které
zemé predstavuje, mlze mit negativni viiv na vechny smluvni strany se
sidlem v této zemi.

Riziko likvidity

Obchodovatelnost (likvidita) predstavuje moznost koupit nebo prodat cenny
papir nebo uzavfit pozici za soucasné trzni ceny v jakykoliv ¢as. Trh
pfisluSného cenného papiru se nazyva omezeny, pokud primémy sell
order (méfeny béZnym objemem obchodUl) zapfiifuje viditelné fluktuace
ceny a pokud neni mozné zajistit realizaci obchodu vibec nebo za

podstatné nizsi cenu.

Kreditni riziko

Kreditni riziko se tyka moZznosti nesolventnosti protistrany, tj. neschopnosti
jedné strany transakce spinit povinnosti jako je vyplaceni dividend, droka,
splaceni zakladniho vkladu v dobé splatnosti nebo spinit takovéto povinnosti
do vy3e celkové hodnoty. Také se oznaduie jako riziko splaceni nebo riziko
emitenta. Kreditni riziko je moZné odstupriovat pomoci ratingl. Rating je
stupnice hodnoceni, ktera se pouZivé pro odstupfiovani bonity emitenta.
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Rating pripravuji ratingove agentury, predevsim na zakladé kreditniho rizika
a rizika zemé. Skala ratingu je od ,AAA* (nejlepsi rating) Po ,D* (nejhorsi
rating).

Urokové riziko

Riziko, Ze dojde ke ztraté viivem pohybu Urokovych sazeb na trhu v
budoucnosti. Rust Urokovych sazeb na trhu sniZi trzni cenu diuhopisti s
pevnymi Urokovymi sazbami, zatimeo sniZeni takovychto urokovych sazeb
Zwsi trzni cenu dluhopisu.

Cenové riziko

Riziko negativniho pohybu hodnoty jednotiivych investici. V pfipadé
transakci s podminénymi z&vazky (forwardové burzovni obchody, futures,
atd.), je proto nutné poskytnout kolateral nebo urcit dalsi margin a tak vazat
likviditu.

Riziko uplné ztraty

Riziko, Ze se investice muiZe stat zcela bezcennou, napf. kvili své koncepi
terminovaného prava. Celkova zirata se mlize objevit, kdyz emitent
cenného papiru uz dale neni schopny plnit své platebni zavazky nebo kvlli
ekonomickym nebo pravnim dlvoddm.

Nakup finan¢nich nastrojli

Nakup finanénich nastrojti na Uvér nese zvySené riziko. Vznikly Uvér musi
byt splacen bez ohledu na uspésnost investice. Kromé toho, Uvérové
naklady snizuji vynos.

Zadani piikazti

Prikazy na nakup nebo prodej musi obsahovat minimalné nézev investice,
mnozstvi (podet cennych papirt/sumu zakladniho vkladu), ktera se ma
nakoupit nebo prodat, za jakou cenu se mé transakce realizovat a na jaké
¢asové obdobi je piikaz platny.

Pokud jsou pfiikazy na nakup nebo prodej umisténé s piikazem ,za nejlepsi*
(Z&dny cenovy limit), obchody se uskutecni za nejlepSi moznou cenu. Takto
zlstavaji kapitalovy pozadavek nebo proces prodeje nejisté. S kupnim
limitemn, n&kupni cena a tak i mnoZstvi vioZzeného kapitalu jsou omezené.
Nad cenovy limit se neuskute¢ni zadné nakupy. Prodejni limit uruje nejnizsi
akceptovatelnou prodejni cenu; pod tento cenovy limit se neuskuteCni
Z&dné obchody.

MUZete nastavit Gasovy limit pro uréeni platnosti pfikaz(. Obdobi platnosti
neomezenych piikazd zavisi na postupech pfisluSného trhu cennych
papird.

Zaruky

Temin ,zaruky* mlze myt mnoho vyznamd. Prvnim vyznamem je pfislib
feti strany, ne emitenta, za Ucelem zajistit, aby emitent plnil svoje zavazky.
DalSim vyznamem je pfislib emitenta samotného vykonat urcité pinéni bez
ohledu na trend urditych indikatort, které by byly rozhoduiici pro vysi jeho
z&vazkl. Ruceni mlzu taktéZ souviset s Sirokou paletou jinych okolnosti.
Kapitalové zaruky jsou obvykle vykonatelné jen do konce obdobi (splaceni),
aby kolisani ceny (cenové ztraty) bylo béhem tohoto obdobi Upiné mozné.
Kvalita kapitalové zaruky zavisi do urcité miry na bonité rucitele.

Dané



Je tfeba vzit v vahu veobecné fiskalni aspekty jednoflivych investiénich
produktd. Dopad investice na va$ osobni dariovy zaklad je tfeba hodnotit
spolu s dafiovym poradcem.

Rizika na trzich cennych papirti (sekundarni trhy)

Neexistuje pfima komunikaéni linie s vétSinou burz cennych papiri na
sekundamich trzich, tj. vSechny piiikazy musi byt odesilény telefonicky. Toto
mUZze vést k chybam nebo Casovym prodievam. Na urcitych sekundamich
trzich cennych papiri obecné nejsou mozné limitované prikazy na nakup a
prodej. Toto znamena, Ze limitované pfikazy neni mozné zadat pokud se
pozadavek provadi telefonicky s mistnim makléfem, coz mize vést k
Casovym prodievam. V urcitych pfipadech takovéto limity nelze vibec
zadat. Na urcitych trzich cennych papirti je t#Zké trvale dosahnout bézné
ceny, a proto je i slozité ohodnotit existujici pozici klienta. Pokud je cenova
obchodni nabidka pferuSena na burze cennych papiri, neni jiz mozné
takovéto cenné papiry najit na uvedené burze. Pievod na jiny trh cennych
papird mlze byt rovnéZ problematicky. Na urcitych burzach sekundamich
trhd, obchodni hodiny vibec nekoresponduji se zapadoevropskymi
standardy. Krétké obchodni hodiny v trvéni jen tfech nebo Etyfech hodin
denné mohou vést k stagnaci nebo nezdaru ve zpracovani prikazg.

Diuhopisy

Dluhopisy (=obligace, dluzné Upisy) jsou cennymi papiry, které zavazuiji
emitenta (=dluznika) zaplatit drZiteli diuhopisu (=vé&fiteli, kupujicimu) droky z
investovaného kapitalu a splatit zakladni vklad v souladu s podminkami
dluhopisu. Kromé takovychto dluhopisti v uz8im slova smyslu, existuji i
dluzné upisy, které se vyrazné liSi od vySe uvedenych charakteristk a
popisu nize uvedeného.

Vynos

Viynos z dluhopisu se sklada z Uroku z kapitalu a jakéhokoliv rozdilu mezi
nakupni cenou a cenou dosazenou prodejem/odkupem diuhopisu. V
dlsledku toho je mozné urcit vynos predem, jen pokud je diuhopis drzeny
do splatnosti. U dluhopisii s variabilnim Urokem neni mozné vynos
specifikovat dopfiedu. Kvdli porovnani, roéni vynos se pocita v souladu s
mezinarodnimi standardy. \ynosy z dluhopist, které jsou vyrazné vyssi nez
obecné zvaZzovana Uroven by mély byt vZzdy prozkoumany, jelikoZ moznym
dlivodem mlze byt zvySené kreditni riziko. Cena dosazenad prodejem
dluhopisu pfed odkupem (trzni cena) neni dopfedu znama. Nasledng,
vynos mUize byt vy3Si nebo nizsi nez vynos vypocitany na zaCatku. Navic
naklady na transakci, pokud néjake jsou, musi byt odeteny od celkového
Vynosu.

Kreditni riziko

Existuje stéle riziko, ze diuznik nebude schopen platit vSechny nebo Cast
svych zavazkd, napf. v pripadé platebni neschopnosti diuznika. Kreditni
riziko dluznika je proto poffeba vzit v Uvahu pii investiénim rozhodovani.
Ratingy (ohodnoceni bonity firem) vydévané nezévislymi ratingovymi
agenturami poskytuji v fomto ohledu uréitou napovédu. Nejvy3si bonita je
LAAA* nebo ,Aaa“ (napf. Rakouské viadni diuhopisy). V pfipadé nizkych
ratingd (napf. ,B“ nebo “C") je riziko nesplaceni (Kreditni riziko) vyssi, ale tyto
nastroje obvykle prinaseji vySsi Grokovou sazbu (rizikova prémie). Investice
s ratingem porovnatelnym s BBB nebo vy3Sim se obvykle nazyvaji jako
Lnvestment grade”.

Cenové riziko

Pokud je diuhopis drzen do splatnosti, investor dostane odkupni cenu jak je
uvedeno v podminkach dluhopisu. Nezapomerite na riziko predCasného
vypovézeni emitentem v rozsahu povoleném v podminkach emise. Pokud
je dluhopis prodan pfied splatnosti, investor dostane béZnou trzni cenu. Tuto
cenu reguluje nabidka a poptavka, které rovnéz podiéhaji b&zné Grovni
urokovych sazeb. Napfiklad, cena cennych papiri s pevnou Urokovou
sazbou klesne pokud se zvySi Urok z diuhopisu s porovnatelnou splatnosti.
Naopak, dluhopisy dosahnou vy$8i hodnoty, jestize droky z diuhopist s
porovnatelnymi splatnostmi kiesnou. Zména bonity emitenta mize taktéz
oviivnit trzni cenu diuhopisu. V pfipadé dluhopisti s proménlivym Urokem,
jejichZ urokova mira se indexuje na trzni kapitalovou sazbu, urokové riziko,
které je nebo se stane pausalni, je vyrazné vy33i nez u diuhopis(, jejichz
urokova sazba zavisi na sazbach penézniho trhu. Stuperi zmény ceny
dluhopisu v souvislosti se zménou trovné Uroku ukazuje indikator ,durace”.
Durace zavisi na Gasu, ktery zbyva do splatnosti dluhopisu. Cim vy3si je
durace, tim vétSi je dopad zmén vSeobecné urokové sazby na cenu, at uz v
pozitivnim nebo v negativnim smyslu.

Riziko likvidity

Obchodovatelnost  dluhopisii  zavisi na nékolika faktorech, napf.
emitovaném objemu, Case zbyvajicim do splatnosti, pravidlech trhu s
cennymi papiry a podminkach trhu. Diuhopisy, které je 1€Zké prodat nebo
viibec nemohou byt prodany, musi byt drzené do splatnosti.

Obchodovani s dluhopisy

Dluhopisy jsou obchodovany na burze cennych papiri nebo na
mimoburzovnim trhu (OTC). V pfipadé dluhopisC, které jsou zaroven
obchodovany na frhu cennych papir(i, ceny ustalené na burze se mohou
viditelné liSit od mimoburzovnich cenovych nabidek. Rizko malého
obchodovani je mozné omezit piidanim limitu k prikazu.

Akcie

Akcie jsou cenné papiry predstavujici Ucast v podniku (akciova spole€nost).
Zakladnimi pravy akcionaitl jsou UCast na vynosech spolecnosti jako i pravo
hlasovat na valné hromadé akcionaiil (vyjimka: prioritni akcie).

Vynos

Viynos z pfimych investici se sklada z vyplaty dividend, stejné jako i vynosu
nebo ztraty z ceny a neni mozné ji s urcitosti pedvidat. Dividenda je
rozdéleni zisk mezi akcionafe na zakladé rozhodnuti valné hromady
akcionafll. VySe dividendy je vyjadiena bud absolutni hodnotou na akcii
nebo procentem nomindini hodnoty akcie. Viynos dosaZeny z dividend v
poméru s cenou akcie se nazyva dividendovy vynos. VEtSi ast vynosl z
pfimych investic se dosahne obvykle z vykonnosti akcie nebo cenového
trendu.

Cenové riziko

Akcie se obvykle obchoduji na vefejné burze. Pravidlem je, ze ceny se
ustanovuji na denni bazi na zakladé nabidky a poptavky. Investice do akcii
mohou vést k znaénym ztratdm. Cena za akcii obecné zavisi na trendu
obchodovani prisluSné spoleCnosti, stejné jako i na vSeobecné ekonomické
a politické situaci. Navic, m{ize frend ceny akcii a tak i vynos z investice
oviivnit i iraciondlni faktory (pocity investora, vefejné minéni).

Kreditni riziko



Jako akcionar viastnite podil na spolecnosti. Takze vaSe investice se mohou
stat bezcennymi obzviast v piiipadé platebni neschopnosti spole¢nosti.

Riziko likvidity
Obchodovatelnost mize byt omezena v pipadé akcii s omezenym trhem
(zvi&st akcie kdtované na neregulovaném trhu, mimoburzovnim OTC trhu).
Pokud je akcie kétovana na vicero burzach cennych papird, mize to vést
krozdilim v jeji obchodovatelnosti na riznych mezindrodnich burzéch
cennych papird.

Obchodovani s akciemi

Akcie jsou obchodovany na vefgjnych burzach a nékdy i na
mimoburzovnim trhu. V pfipadé obchodovani na burze cennych papirti je
nutné dodrzovat pfislusna pravidla burzy cennych papiri (obchodované
mnoZzstvi, typ piikazd, smiuvni vyrovnani, atd.). Pokud jsou akcie kotovany
na riiznych burzach cennych papirli v riznych ménach, rovnéz predstavuji
ménové riziko. Pfi nakupu akcie na zahraniéni burze méjte prosim na
paméti, Ze zahraniCni burzy si vZdy UEtuji poplatky tfeti strany”, které jsou
vy38i nez bézné poplatky obchodnika s cennymi papiry.

Investi¢ni fondy

Vseobecné informace

Certifikaty investitni spoleCnosti o UCasti v investiénich fondech (certifikat
investiéniho fondu) jsou cennymi papiry, které svéd&i o spoluviastnictvi
investicniho fondu. Investicni fondy investuji finanéni prostiedky poskytnuté
investory v souladu s principem rozdéleni rizika. Tii zakladni typy
investicnich fondd jsou diuhopisové fondy, akciové fondy a smiené fondy,
které investuji do diuhopisi i do akcii. Fondy mohou investovat do domécich
anebo zahraniénich cennych papird. Rozsah investovani domécich
investicnich fondd zahmuje nejen cenné papiry ale také instrumenty
penézniho trhu, likvidni finanéni investice, derivaty a akcie investiéniho
fondu. Kromé toho se fondy dale déli na investicni fondy (které vyplaci
dividendy), ristové fondy (které nevyplaci dividendy) a ,fondy fondd“. Na
rozdil od investiénich fondd, ristové fondy nevyplaceji dividendy, ale
reinvestuii je do fond(. Fondy fond( mohou investovat do domécich anebo
zahranicnich fond(.

Vynos

Viynos z certifikétu investicniho fondu se skiada z roéniho rozdéleni (pod
podminkou, ze to nejsou rozdélujici a neakumulujici fondy) a trendu
hodnoty certifikat(i. Neni mozné jej stanovit predem. Trend hodnoty zavisi
na investiéni politice specifikované v podminkach fondu, stejné jako i trznich
trendl jednotiivych cennych papirti, které fond drzi. V zavislosti na slozeni
portfolia fondu, je tfeba vzit v Gvahu prisluSné signaly upozomiuijici na riziko
dluhopist, akcii nebo opénich list.

Certifikaty investiénich fond( mohou byt obecné kdykoliv realizované za
odkupni cenu. Za vyjimegnych okolnosti, odkoupeni certifikatl mlze byt
docasné preruSeno nez se zrealizuje prodej aktiv fondu a piijem z prodeje.
Prosim pamatuite, Ze certifikaty investiénich fond(, na rozdil od dluhopisti se
obvykle neodkupuiji a tedy nenesou fixni odkupni cenu. Riziko certifikat(
investiéniho fondu zavisi, jako uz bylo vzpomenuto, na investiénich cilech,
které fond stanovil a na trznich frendech. Ziratu neni mozné vyloudit.
Prestoze certifikéty investiénich fondl Ize kdykoliv vrétit, jsou nastroj
uréenymi pro investovani na delSi ¢asové obdobi. Tak jako akcie, i fondy
mohou byt obchodovany na burzach. Ceny, na uvedenych burzach se
mohou liSit od odkupni ceny.

Dané
Dariové zpracovani rozdéleni z investicniho fondu se lisi v zavislosti na typu
investiéniho fondu.

Zahranicni investicni spolec¢nosti

Zahraniéni investicni spolecnosti upravuiji zviastni pravni ustanoveni, které
se mohou zna&né ligit od ustanoveni platnych v Ceské republice. Obzviast
Klauzule o dohledu jsou asto méné prisné nez v Ceské republice. Kromé
Ceské republiky, existuji uzaviené fondy a fondy, které upravuie firemni
pravo a jejichz ceny reguluje nabidka apoptavka vice nez skute¢né
hodnota fondu, ktera je piiblizné srovnateind se stavem cen akcii. Bez
ohledu na jejich pravni formu, dividendy a zisk rozdéleny zahraniCnimi
investicnimi spolenostmi (napf. fondy nerozdélujici dividendy), vynosy
ekvivalentni vyplaté dividend jsou pfedmétem dalSich fiskélnich dohod.

ETFs

Exchange Traded Funds (ETFs) jsou akcie fondu, které jsou obchodovany
jako kmenové akcie na burze cennych papird. EFT obvykle tvofi ko$
cennych papiri (napf. ko§ akcii), ktery odrazi sloZeni indexu, f. sleduje
index v jednom certifikétu prostiednictvim cennych papiri obsazenych v
indexu a v aktudlni vaze, takze EFT se €asto nazyvaji indexové akcie”.

Vynos
\ynos zavisi na cenovém trendu podkladovych cennych papiri v koSi
cennych papir(.

Riziko
Riziko zavisi na podkladovych cennych papirech v kosi cennych papiru.

Majetkové fondy

Majetkové fondy jsou specilni fondy, které viastni investiéni spoleCnost,
ktera drZi a spravuje specialni podilové fondy v méné akcionafll. Podilové
listy predstavuji smiuvni pravo na podil na vynosu ze specialiniho fondu.
Majetkové fondy investuiji finanéni prostredky pfijaté od akcionafli v souladu
s principem diverzifikace rizika, zviasté do pudy, budov, akcii majetkovych
spoleCnosti a podobného viastnictvi majetku, stejné jako i stavebnich
projektd; rovnéZ drzi finanéni investice (investice do likvidniho majetku), jako
jsou cenné papiry a bankovni depozita. Likvidni investice slouZi k
zabezpeeni nevyrovnaného platebniho zavazku majetkového fondu (napf.
kvuli nékupu nemovitosti) a odkoupeni podilovych listd.

Vynos

Celkovy vynos z majetkovych fond( se z pohledu akciondfe sklada z
roénich dividend (v takovém rozsahu, ze fond rozdéli dividendy namisto
toho, aby je reinvestoval) a cenového trendu vypoCitané hodnoty akcie
fondu. VYSi vynosu neni mozné urcit pfedem. Viykon majetkového fondu
zavisi na investiéni politice stanovené ve stanovach fondu, trznim trendu,
specifickém majetku, ktery fond viastni, a ostatnich Castech fondu (cenné
papiry, salda bankovnich U¢td). Predchazejici vykon majetkového fondu
neni indikatorem jeho budouciho vykonu. Majetkové fondy jsou vystaveny
riziku snizeného vynosu kromé jiného zdivodu neobsazenosti budov.
Obzviast v pfipadé viastnich konstrukénich projektd fondu mize byt
problém s pocateCnim prongjmem. Volnd mista mohou mit negativni dopad
na hodnotu majetkového fondu a vést ke snizenym dividendam.



Investovani do majetkovych fond( mize rovnéz vést k Castecné ztraté
investovaného kapitalu.

Majetkové fondy investuji likvidni finanéni prostfedky a hotovost v bankéch
také do jinych forem investici, zviast uro¢enych cennych papirti. Tato ¢ast
aktiv fondu proto podiéha specifickym rizikim platnym pro vybrané formy
investic.

Cenové riziko

Podilové listy mohou byt kdykoliv vrdceny za odkupni cenu. V pfipadé
majetkovych fondi mlize odkoupeni podilovych listt podiéhat omezenim.
Za vyjimegnych okolnosti, odkoupeni miZe byt doCasné odloZené, nez se
prodaji podkladova aktiva majetkového fondu a nepiijmou vynosy z prodeje.
Obzviast, stanovy fondu mohou urCovat, Ze po vraceni velkého mnozstvi
podilovych listtl, miZe byt odkupovani odlozené na obdobi v trvani do dvou
let. V takovychto pripadech fond nemize vyplatit odkupni cenu béhem
tohoto obdobi. Majetkové fondy jsou charakteristicky zafazené mezi
dlouhodobé investiéni projekty.

Warranty

Warranty jsou cenné papiry bez piipojeného Uroku a dividend, které davaji
majiteli pravo koupit (kupni warranty) nebo prodat (prodejni warranty) urcita
podkladova aktiva (napf. akcie) za pfedem fixovanou cenu (realizaéni cena)
v urcity Casovy okamzik nebo béhem uréitého Casového obdobi.

Vynos

Ten kdo kupuje kupni warrant ma zabezpecenou kupni cenu podkladového
aktiva. \iynosu je mozné dosahnout, pokud trzni cena podkladového aktiva
presahne dohodnutou realizaéni cenu, kterou je teba zaplatit investorovi.
Drzitel warrantu m(ize potom koupit podkladovy nastroj za realizaéni cenu
na burze a okamzité jej prodat za souasnou trzni cenu. ZwySeni ceny
podkladového aktiva bude obvykle vést k Umémé vy3Simu procentudinimu
zvySeni ceny warrantu (pakovy efekt). Nasledné vétSina drziteld warrantu
dosahne vynosu prodejem warrantl. To stejné se adekvatné tyka
prodejniho warrantu. Jejich cena obvykle stoupne, pokud klesne cena
podkladového aktiva. Vynos z transakci s warranty neni mozné stanovit
predem. Maximalni ztrata je omezena vy3i investovaného kapitalu.

Cenové riziko

Riziko souvisici s transakcemi s warranty je mozné v tom, Ze mezi nakupem
a dobou splatnosti warrantu, se podkladové aktiva vyviji jinak nez se
oCekavalo v dobé nakupu. V nejhorSim pfipadé je mozné zratit cely
investovany kapital. Cena warrantu taktéz zavisi na ostatnich faktorech, z
nichZ nejdCleZit&jsi jsou:

- Volatilita podkladového aktiva (mirou fluktuacniho rozpéti oéekavaného v
Case nakupu a zaroven nejdilezitjSim vstupem uréujicim regulémost ceny
warrantu). Vysoka volatiita obvykle naznaduje vy$3i cenu za warrant.

- Cas zbyvajici do splatnosti (delsi splatnost warrantu, vy&si cena). Snizeni
volatility nebo zkraceni doby splatnosti mlize zapficinit, Ze cena warrantu se
nezméni nebo klesne — dokonce i pii spinéni oéekavani ohledné cenového
trendu podkladového aktiva.

Nakup warrantd s vysokou volatilitou ucini vase investice nakladnéjSi a proto
i vysoce spekulativnimi.

Riziko likvidity

Warranty se obvykle vydavaji jen v malych mnoZstvich, coz zvySuije likvidni
riziko pro investory. Proto jednotiivé warranty mohou byt pfedmétem zviast
silného kolisani ceny.

Obchodovani s warranty

Warranty se vétSinou obchoduji mimo burzy (OTC). Obvykle existuje rozdil
mezi nakupni cenou a prodejni cenou. S ohledem na obchodovani na
burze cennych papirli je duleZité pamatovat si, Ze th ma mnohdy velmi
nizkou likviditu.

Podminky warrant(i
Warranty nemaji standardizované podminky. Je proto obzviast nutné ziskat
Uplné informace o pesnych podminkach warrantd.

Strukturované investicni nastroje

Strukturované investiéni nastroje jsou investiéni nastroje, z kterych vynos
alnebo splaceni kapitalu neni obecné fixni, ale pomémé zavislé na urcitych
budoucich udalostech nebo vyvoji. Kromé toho, investiéni nastroje mohou
byt strukturované takovym zplisobem, ze emitent je mize stahnout véas,
pokud produkt dosahne cilové hodnoty; v takovych pfipadech mohou byt
dokonce stazené automaticky. Kvlli mnoha moznostem  spojeni,
kombinovani arozdéleni v souvislosti s takovymito investicnimi nastroji,
vytvoiily Sirokou Skalu riznych struktur, jejichz vybrana jména ne vzdy

piiméfené odpovidaji struktufe. Z tohoto divodu je vzdy nutné prostudovat
specifické podminky produktu.

Rizika

1) Pokud podminky zaru€uiji platou troku a/nebo dividend, takovéto platby
mohou byt zavislé na budoucich udalostech nebo vyvoji (indexy, koSe,
jednotlivé akcie, urcité ceny, komodity, drahé kovy, atd.) a mohou byt proto v
budoucnosti snizeny nebo dokonce vylouceny.

2) Platby kapitalu mohou byt zavislé na budoucich udalostech nebo vyvoji
(indexy, koSe, jednotlivé akcie, urcité ceny, komodity, drahé kovy, atd.) a
mohou byt proto v budoucnosti shizeny nebo dokonce vylouceny.

3) Pokud jde o platby urok( a/nebo dividend, stejné jako i vyplatu zakladniho
vkladu, je nutné zvaZit Grokové riziko, ménoveé riziko, riziko odvétvi, riziko
krajiny a kreditni riziko (a moznost nedostatku zajisténych prav véfitele a
Zadnych narokli na oddéleni a obnoveni akliv, které nejsou soucasti
konkurzni podstaty), stejné jako i dafiova rizika.

4) Rizika definovana v odstavci 1 az 3 mohou vést k silnému kolisani ceny
(cenové ztraté) béhem obdobi drzeni nastroje bez ohledu na zaruky drokd,
vynosti nebo zakladniho vkladu; takovato rizika mohou rovnéZ ztizit nebo
znemoznit prodej nastrojli predtim, neZ dosahne splatnost.

Swapy s konstantni splatnosti

Tyto produkty, které jsou strukturované jako diuhové cenné papiry zpocatku
predstavuiji fixni kupdn. Po fazi pevné trokové sazby, se produkty prevedou
na variabilni Urokovou sazbu. Kupén, ktery je obvykle roéni, zvisi nad
aktudlni drokové situaci (napf. Urokové kiivky). Kromé toho takovéto
produkty mohou zahmovat moznost zmény cilové Urokové sazby; napf.
pokud je cilova Urokova sazba dosazena, produkt je mozné stahnout
predCasné.

Ve fazi pevné Urokové sazby, investor obvykle obdrzi vySSi kupdn, nez pfi
konvencnich dluhopisech na trhu. Ve fazi variabilni Urokové sazby, investof
maji moznost dosahnout vySich kupond neZ z dluhopisii s pevnou
urokovou sazbou.



Pred splatnosti se mohou objevit fluktuace cen souvisici s tthem. Takovato
kolisani se mohou ukazat jako vyznamné v zavislosti na trendu urokové
sazby.

Zajisténé certifikaty

Kdyz dosahnou zajisténé certifikaty splatnosti, vyplati se z nich pocateéni
nomindlni hodnota nebo jeji urcité procento bez ohledu na vykonnost
podkladového cenného papiru (,minimalni odkup®).

Maximalni dosazitelny vynos z vykonu podkladového cenného papiru mize
byt omezen maximalni odkupni cenou nebo jinymi omezenimi na U¢asti
vykonu podkladového cenného papiru stanoveného v podminkéach tohoto
certifikatu. Investor nema narok na dividendy nebo podobna rozdéleni
podkladového cenného papiru.

Hodnota certifikétu pred splatnosti mize klesnout pod dohodnutou
minimalni odkupni cenu pred splatnosti. AvSak v dobé splatnosti, hodnota
obvykle bude na urovni minimalni odkupni ceny. Minimalni odkupni cena
Z&visi na bonité emitenta.

Diskontni certifikaty

V pfipadé diskontnich certifikatti investor obdrzi podkladovy cenny papir
(napf. podkladova akcie nebo index) za shizenou béZnou cenu
(bezpecnostni rezerva) ale na oplatku podil pii ristu podkladového cenného
papiru je limitovany po uréity strop (cap nebo referenéni cena). V dobé
splatnosti emitent ma moznost bud” odkoupit certifikat za maximaini cenu
(cap) nebo dorudit akcie nebo, pokud se jako podkladovy cenny papir
pouZije index, vyplatit hotovost rovnajici se hodnoté indexu.

Rozdil mezi snizenou nakupni cenou podkladového cenného papiru a
cenovym stropem uréenym capem priedstavuje mozny vynos.

Pokud cena podkladového cenného papiru prudce klesne, akcie budou
doruéeny az nastroj dosahne splatnosti (ekvivalentni hodnota prevedenych
akcii bude v tom ¢ase niz8i neZ nakupni cena). Nakolik je mozné piipsani
akcii, je nuiné vzit v Gvahu upozoméni o rizikach pro akcie.

Bonus certifikaty

Bonus certifikaty jsou diunové cenné papiry, kieré, vzhledem k urcitému
poZadavku, vyplaceji v dobé splatnosti bonus nebo uznanou cenu
podkladového cenného papiru (jednotlivé akcie nebo indexy) kromé
nominalni hodnoty. Bonus certifikdty maji pevnou splatnost. Podminky
certifikattl stanowvuiji platbu hotovosti nebo rozdéleni podkladovych cennych
papiri v dobé splatnosti. Typ a cena odkupu v dobé splatnosti zavisi na
wykonu ceny podkladového cenného papiru. Pro bonus certifikaty maji
stanoveny tii Urovné: PoCateCni Urover, hranice pod poCatetni drovni a
bonusova Uroven nad pocatetni Uroven. Pokud podkladovy cenny papir
klesne na hranici nebo pod ni, bonus propadne a certifikat bude odkoupen
za cenu podkladového cenného papiru. V opatném pfipadé minimalni
odkupni cena wvyplyva zbonusové Urovné. Kdyz dosahne certifikat
splatnosti, bonus se vyplati spolu s poCatecni splacenou sumou za
nominalni hodnotu certifikétu.

U bonus certifikatu, investor ziska penézni narok vici emitentovi na platbu
sumy urfené vykonem podkladového cenného papiru. Viynos zavisi na
vykonu podkladovych cennych papird.

Rizko zavisi na podkladovych cennych papirech. Pokud emitent
zbankrotuje, investor neméa zarucena Zadna prava véfitele nebo néroky na
vylou€eni a vraceni aktiv, které nepatfi do konkurzni podstaty s ohledem na
podkladovy cenny papir.

Indexové certifikaty

Indexové certifikaty jsou diuhové néstroje (obvykle verejné kétované), které
nabizeji investortim moZnost doséhnout na Uroky z urcitého indexu bez
nutnosti viastnit cenné papiry, které index obsahuje. Podkladovy index je
obvykle vyjadfeny jako 1:1; zmény v pfislusném indexu se berou v (vahu.

U indexoveého certifikatu, investor ziska penézni narok vici emitentovi na
platbu sumy, ktera zavisi na trovni podkladového indexu.

Riziko zavisi na podkladovém indexu pro cenné papiry. Pokud emitent
zbankrotuje, investor neméa zaruéena adna prava véfitele nebo naroky na
vylou€eni a vraceni akliv, které nepatfi do konkurzni podstaty s ohledem na
podkladovy cenny papir.

Basket certifikaty

Basket certifikaty jsou diuhové nastroje, které nabizeji investordm moznost
dosahnout droky z vykonu urcittho koSe cennych papiri bez nutnosti
viastnit cenné papiry, které koS obsahuje. SloZeni podkladového koSe zavisi
na emitentovi. R(zné cenné papiry v kosi mohou mit stejnou nebo riznou
vahu. SloZeni mlize byt v urcitém ase upraveno (napr. roéng).

Hedge fondy (hedgové fondy, hedgové fondy fondi,
indexové certifikaty hedgovych fond(i a ostatné
produkty s hedgovou strategii jako podkladovy
nastroj)

Hedge fondy jsou fondy, které podiéhaji malému podtu nebo Zadnym
omezenim zakonné nebo jiné povahy s ohledem na principy investovani.
Usiluji o vyuziti vSech forem investovani pro zvySeni svého kapitalu
prostfednictvim altemativni investiéni strategie. Hedge fondy fond( jsou
fondy, které investuji do jednoftlivych hedgovych fondu. Indexové certifikéty
hedgovych fondd jsou diuzné cenné papiry, jejichZ cena a trend vykonnosti
z&visi na primémém trendu nékterych hedgovych fond(, které jsou spojeny
do jednoduchého indexu, aby poskytly zaklad pro vypocet. Hedgové fondy
fond( a indexové certifikaty hedgovych fondli nabizeji investorim vyhodu
vylepSeného rozdéleni rizika.

Hedgové fondy nabizeji mozZnost velmi vysokych vynos(, ale riziko ztraty
vaseho investovaného kapitalu je patficné vysoké. Cenovy trend produktl
hedgového fondu je zviast oviivnény nasledujicimi faktory, které generuji
moznosti a rizika:

- trendy hedgovych fondd maji sklon byt nezavislé na mezinarodnich
trendech trhu akcii a dluhopis; v zavislosti na strategii hedgového fondu
v8eobecné trhové trendy mohou byt nadsazené nebo vyUstit ve vyrazné
opacné sméfovani vyvoje.

- trendy hedgovych fond( jsou zviast oviivnéné jejich podilem na trhu.

- kvlili svym Eastem, aktiva hedgovych fond mohou byt vyrazné volatilni,
coZ znamena, Ze ceny akcii mohou byt predmétem vyraznych vykywi
smérem nahoru i doldl v kratkém Casovém Useku. V extrémnich pfipadech,
nezabezpedené produkly hedgového fondu mohou vést k Upiné ztraté.

- soustfedéni se jen na jednu strategii nebo jen na nékolik znovu vyvolava
riziko — toto riziko je mozné snizit diverzifikaci v pfipadé hedgovych fondd
fondd nebo indexovych certifikatt hedgovych fond.

- spravee fondu fond(i vybira jednotlivé fondy a jejich ¢asti v souladu s
pozadovanym profilem rizikaivynosu fondu nebo podle systému rozdéleni
mezi rizné zemé a odvétvi urcené komisi indexu.

Riziko likvidity

Protoze hedgoveé fondy vyzaduji komplexni strategii a je t&zké je spravovat,
trva déle urcit cenu produktu hedgového fondu narozdil od tradicnich fondd.
Produkty hedgového fondu jsou proto méné likvidni nez tradicni fondy.



Ceny jsou obecné urCovany spi§ mésicné neZ denné, aby akcie mohly byt
pravidelné odkupovany jen jednou mési¢éné. Aby bylo mozné akcie véas
vratit, investor musi vydat neodvolateiné prohlaSeni o zaméru vratit svoje
akcie v dostatecném priedstihu pred odkupnim datem. Cena akcie se mlize
vyrazné zménit mezi obdobim vyhlaSeni zaméru vrétit akcie a dobou
odkupu, ale investor nema narok na takovéto cenové zmény, protoze jeho
prohlaseni 0 zaméru je neodvolatelné. Specifické podminky odkupu zavisi
na jednotlivém produktu. Omezend likvidita jednotiivych fondl a néstroju
muZe proto snizit prodejnost produktu hedgového fondu.

Nastroje penézniho trhu

Nastroje penézniho trhu zahmuii certifikované nastroje penézniho trhu a
plijcky, jako jsou depozitni certifikaty, pokladniéni obligace, global note
facilities, commercial papers, stejné jako vSechny bankovky se splatnosti
jistiny do péti let a fixnimi droky do jednoho roku. Transakce na penéZnim
trhu zahmuiji i zpétné odkupy a dohody.

\ynosové a rizikové komponenty nastrojl penéZniho thu odpovidaji
dluhopistm/diuznym Upistimbankovkam. Rozdily souvisi hlavné s rizikem
likvidity.

Riziko likvidity

U nastrojil penézniho trhu neexistuje typicky Zadny regulovany sekundami
trh. Proto neni mozné kdykoliv zajistit jejich prodejnost. Riziko likvidity
ustupuje do pozadi, pokud emitent zaruci splaceni investovaného kapitélu
v jakémkoliv Case a ma na to dostate¢nou bonitu.

Depozitni certifikaty - cenné papiry penézniho trhu emitované bankami,
obvykle se splatnosti od 30 do 360 dni.

Pokladnicni obligace - cenné papiry penézniho trhu emitované bankami,
obvykle se splatnosti az pét let.

Commercial Papers - cenné papiry penézniho trhu, kratkodobé diuhopisy
emitované velkymi firmami, obvykle se splatnosti od péti do 270 dni.

Global Note Facility - varianta commercial paper facility, kterd umoziuje
emisi commercial papers sou¢asné v USA a na frzich v Evropé.

Bankovky - kratkodobé cenné papiry kapitdlového trhu, obwykle se
splatnosti od jednoho roku do péti let.

Burzoveé terminované obchody (opce a futures)
U opénich a teminovanych obchodu se setkévame s vysokymi Sancemi na
vynos, ale i s mimoradné vysokymi riziky ztraty.

Nakup opci

Znamena to nakup (opening=nakup pfi zahdjeni, long position) calls
(ndkupni opce) nebo puts (prodejni opce), s kterymi ziskavate narok na
doruéeni nebo piijeti podkladového cenného papiru, nebo, pokud neni toto
mozné, tak jako v pfipadé indexovych opci, mate narok na vyplaceni
penézni Castky, kterd se rovna poztivnimu rozdiu mezi cenou
podkladového cenného papiru v dobé nakupu opce a trzni cenou v dobé
realizace opce. Realizace opce vpfipadé americkych opci se mize
uskuteénit kdykoliv pfed dohodnutou dobou splatnosti; v pfipadé
evropskych opci mlize byt uskutetnéna jen na konci dohodnuté doby. Za
nakup opce platite opéni cenu (opéni prémie). Pii zménach ceny profi
vaSemu ofekavani pfi nakupu opce, mize dojit k jejimu Upinému
znehodnoceni na konci data splatnosti. VaSe riziko ztréty je tedy v cené,
kterou zaplatite za opci.

Prodej opénich smiuv a nakup nebo prodej terminovanych smiuv
Prodej kupnich opci

Znamena to prodej (opening=prodej pii zahajeni, short position) call opce
(nakupni opce), diky niz prebirate na sebe zavazek dodat podkladovy
cenny papir za stanovenou cenu kdykoliv pfed datem splatnosti (u
americkych nakupnich opcich) nebo na konci doby splatnosti (v pfipadé
evropskych nakupnich opci). Pii prevzeti tohoto zavazku obdrZite opéni
cenu. U stoupajici ceny podkladového cenného papiru, musite pocitat s
fizikem doruCeni podkladového cenného papiru za dohodnutou cenu,
dokonce i v piipadg, Ze trzni cena je vyrazné vy3si. Tento rozdil pfedstavuje
vade friziko ztraty, které nebylo mozné dopfedu uréit a je v podstaté
neomezené. Pokud se podkladové cenné papiry nenachazeji ve viastnictvi
(nekryté short pozice), musite jich nakoupit prostfednictvim hotovostni
transakce (kryci fransakce) a vase riziko ztraty v tomto pripadé nemize byt
dopfedu ureno. Pokud méate podkladové cenné papiry ve svém viastnictvi
jste chranéni proti ztratdm z kyti a jste rovnéz schopni okamzitého dodani.
Protoze tyto cenné papiry musi byt blokovany az do doby splatnosti vasich
opénich transakci, nemuzete jimi v tomto obdobi disponovat, coz znamena,
Ze je nemUZete prodat, abyste se chranili pred poklesem cen.

Prodej prodanych opci

Znamena to prodej (opening=prodej pfi zahajeni, short position) put opce
(short pozice), diky niz priebirate na sebe zavazek koupit podkladovy cenny
papir za stanovenou cenu kdykoliv pfed datem splatnosti (u americkych
nakupnich opcich) nebo na konci doby splatnosti (v pfipadé evropskych
nakupnich opci). Pii prevzeti tohoto zavazku obdrzite opéni prémi. Pri
klesajici cené podkladového cenného papiru, musite pocitat s rizikem
nakupu podkladového cenného papiru za dohodnutou cenu, dokonce i v
jako realizaéni cena minus opCni prémie, pfedstavuje vaSe riziko ztraty,
které neni mozné pfiedem urcit a je v podstaté neomezené. Okamzity prode;
cennych papird je mozny jen se ztratami. Pokud neuvazujete o okamzitém
prodeji cennych papird, a chtéli byste si je ponechat ve viastnictvi, musite
poditat se zaplacenim Castky k tomu nutné.

Prodej nebo nakup terminovanych smiuv

Rozumi se tim nakup nebo prodej futures, Cimz prebirate zavazek prijmout
nebo dorucit podkladovou hodnotu za dohodnutou cenu na konci
dohodnutého obdobi. U stoupajici ceny musite pocitat s rizikem nutnosti
dorueni podkladovych cennych papiri za dohodnutou cenu dokonce i v
pfipadé, Ze trzni cena je vyrazné vy3Si. U Klesajici ceny musite pfijmout
riziko nutnosti nakupu podkladovych cennych papirii za dohodnutou cenu,
dokonce i v pfipadé, Ze trZni cena je vyrazné nizsi. Tento rozdil cen
predstavuje vase riziko ztraty. V pripadé povinnosti nékupu musite mit celou
potiebnou hotovost k dispozici v okamziku splatnosti. Pokud se podkladové
cenné papiry nenachazeji ve vaSem viashictvi (nekryté short pozice),
musite je nakoupit prostiednictvim hotovostni transakce (vyménna
transakce) a vase riziko ztraty v tomto pripadé nemUize byt dopfedu uréeno.
Pokud méate podkladové cenné papiry ve svém viastnictvi jste chranéni proti
zZtrétdm z kryti a jste taktéz schopni okamZitého dodéni.

Transakce s vyrovnanim v hotovosti

Pokud neni mozné dodani nebo prevzeti podkladovych cennych papirti u
terminovanych transakci (napf. v pfipadé indexovych opci nebo index
futures), jste povinni zaplatit sumu v hotovosti (cash settlement), pokud se
trh nezménil tak, jak jste to ocekavali. ViySe tohoto rozdilu mize byt
vypoCitana z rozdilu mezi cenou podkladového cenného papiru v Gase, kdy
jste uzavirali opéni nebo terminovanou smiouvu a trZni cenou v Case
realizace nebo splatnosti. Tento cenovy rozdil pfedstavuije vaSe riziko ztraty,



které nebylo mozné dopfedu urdit a je v podstaté neomezené. V tomto
pfipadé musite dbat na to, abyste méli dostatek likvidnich prostiedkd na
kryti této transakce.

Margins

V piipadé nekrytého prodeje opci (opening=prodej pfi zahajeni, nekryta
short position) nebo nakupu ¢i prodeji futures (terminované obchody), je
nutné poskytnout jistinu ve formé ,marginu. Jste povinni poskytnout
takovouto jistinu v dobé zahajeni a kdykoliv je to potfebné (pokud se cena
nevyviji podle vasich otekavani) pred ukoncenim opéni nebo terminované
smlouvy. Pokud nejste schopni poskytnout doplikovou jistinu podle
pozadavkd, budeme bohuZel nuceni okamzité uzaviit vase pozice a pouzit
uz poskytnuté jistiny na kryti transakce

Vyrovnani pozici

Pii obchodovani s americkymi opcemi a terminovanymi smlouvami mate
moznost vyrovnavat svoji pozici ped datem splatnosti. Nespoléhejte se ale
bezpodmine¢né na to, Ze to bude mozné vykonat kdykoliv. Vzdy to totiz
zavisi do znalné miry na situaci na thu; v pfipadé neuspokajivych
podminek mozZna budete muset uzavfit obchody za nevyhodné trzni ceny,
takZe se mozné objevi ztraty.

Ménové forwardy

Ménovy forward zahmuje pevny z&vazek koupit nebo prodat urcitou Castku
v cizi méné v urcitém ¢ase v budoucnosti nebo za urcité casové obdobi za
cenu dohodnutou pii uzavirani smiouvy. Dodavka nebo piijeti druné mény
se wykonaji v tyz den valuty. Viynos (zisk/ztrata), kterého dosahnou
spekulativni investofi je rozdil mezi penéznimi kurzy béhem doby splatnosti
forwardového obchodu nebo na jeho konci v souladu se smluvnimi
specifikacemi. PouZiti ménovych forwardd pro zajisténi znamena stanovit
sménny kurz, takze néklady nebo vynosy hedgové transakce nebudou
zvySené ani snizené v dlsledku kolisani sméného kurzu.

Ménoveé riziko

Ménové riziko ménovych forward( spociva u hedgovych transakci v tom, Ze
kupuijici/prodavajici mize béhem doby splatnosti nebo na konci ménového
forwardu koupit/prodat cizi ménu vyhodné&ji nez pii uzavieni obchodu nebo
v pfipadé otevienych obchodl v tom, Ze kupujici/prodavajici bude muset
nevyhodnéji koupit/prodat. Mozna ztréta mlize podstatné presahnout
hodnotu pavodni smiuvni hodnoty.

Kreditni riziko

Kreditni riziko v souvislosti s ménovymi forwardy spoCiva v moZnosti
platebni neschopnosti smiuvni strany, tj. do¢asné nebo trvalé neschopnosti
jedné ze stran splnit ménovy forward, a tim vzniku nutnosti kryt transakci
prostiednictvim trhu, coz miize byt drazsi.

Riziko transferu

Transfer nékterych zahrani¢nich mén m(ize byt omezeny, zviast nafizenimi
pro kontrolu smény v matefské zemi vydavajici danou ménu. To by mohlo
ohrozit Fadné uskutecnéni forwardové ménové transakce.

Ménové swapy
Transakee, pii kterych se urcita suma jedné mény vymeni za jinou menu v
uréitém Casovém obdobi. Urokovy rozdil mezi t8mito dvéma ménami se

bere do (vahy prostiednictvim pfirazky/srazky k zpénému sménnému
kurzu. Dodavka nebo piijeti druhé mény se vykonaji v tyZ den valuty. Vynos
(zisk/ztréta) pro uCastnika ménovych swapl vyplyva z pozitivniho nebo
negativniho vyvoje Urokového rozdilu a v pfipadé vzajemného obchodu
mUZe byt ziskan v dobé splatnosti ménového swapu.

Kreditni riziko

Kreditni riziko v souvislosti s ménovymi swapy spociva v moznosti platebni
neschopnosti smiuvni strany, . do¢asné nebo trvalé neschopnosti jedné ze
stran spinit ménovy swap, a tim vznku nutnosti kryt transakce
prostfednictvim trhu, coz miize byt draZsi.

Riziko transferu

Transfer nékterych zahraniénich mén mize byt omezeny, zviast nafizenimi
pro kontrolu smény v matefské zemi vydavajici danou ménu. To by mohlo
ohrozit fadnou realizaci ménového swapu.

Urokové swapy

Dohoda mezi dvéma stranami o vyméné urokovych zavazkl rizné
definovanych s ohledem na pevnou nominalni ¢astku. Obvykle se vyménuiji
fixni platby droku za variabilni. To znamena, Ze se méni jen platba Uroku,
aviak neuskuteCriuje se vyména kapitalu. Kupuijici Urokového swapu
(platce fixniho Uroku) profituje z ristu Uroku. Prodavajici Urokového swapu
(nabyvatel fixniho troku) profituje z poklesu droku. VY zisku z Urokového
swapu neni mozné urcit dopfiedu.

Urokové riziko

Urokové riziko vyplyva z nejistoty v budoucich zménach trznich trokd.
Kupujici nebo prodavajici IRS je vystaveny riziku ztraty, pokud Groven
trznich Groku klesa nebo stoupa.

Kreditni riziko

Kreditni riziko u IRS spoiva v moznosti nesplaceni smiuvni strany, které
zapfiCini ztrétu pfijimani pozitivni hotovosti nebo pfipadnou nutnost pokryt
obchod pomoaci trhu za horsi cenu.

Forwardy na turokoveé sazby (FRA)

Forwardy na Urokové sazby se pouzivaji jako dohoda o urokovych sazbach,
které se maji v urcitém Case v budoucnosti vyplatit. Protoze FRA se realizuji
na mezbankovnim thu a ne na burze cennych papird, nemaji
standardizované podminky. Na rozdil od Urokovych futures, FRA jsou
piizplsobiteIné investicni produkly z hlediska astky, mény a urokovaciho
obdobi. Nakupem nebo prodejem FRA investor fixuje Urokovou sazbu na
zminované obdobi. Pokud je referencni urokova sazba vden splatnosti
vy38i nez dohodnuta urokova sazba (FRA cena), kupuijici FRA dostane
kompenzaci za kolisani Urokovych sazeb. Pokud je referentni urokova
sazba v den splatnosti niz8i nez dohodnuta Urokova sazba (FRA cena),
prodavajici FRA dostane kompenzacni platbu.

Urokové riziko
Urokové riziko vyplyva z nejistoty v budoucich zménach urokl. Vseobecné
je toto riziko tim vétSi, ¢im vyraznéji trzni Grokova sazba stoupa nebo klesa.

Kreditni riziko



Kreditni riziko u FRA spoCiva v moznosti nesplaceni smiuvni strany, které
zapfiCini ztrétu pfijimani pozitivni hotovosti nebo pfipadnou nutnost pokryt
obchod pomoci trhu za horsi cenu

Urokové futures

Futures jsou terminované smiouvy na kratkodobé investiéni papiry, papiry
penézniho nebo kapitalového trhu se standardizovanou splatnosti a velikosti
kontraktu, obchodované na burze. Vynos ztakové investice (Urokova
sazba, nebo cena) miZze byt pfedem fixovan. | pii futures se
bezpodmine¢né pebiraji zavazky, které je nutné spinit bez ohledu na dalSi
wvoj a vznk nize uvedenych rizik. Zisky nebo ztraty dosazené
spekulativnimi investory futures vyplyvaji z rozdild trokd nebo cenovych
rozdili na konci splatnosti terminovaného obchodu za podminek tohoto
terminovaného obchodu. PouZiti pro zabezpeCovaci Ucely snizuje finantni
riziko existujicich nebo budoucich pozic.

Urokové riziko

Hodnota futures priedevsim zavisi na vivoji vynosu podkladového nastroje.
Mira rizika kupujiciho je tedy srovnatelnd s rizikem podkladového nastroje.
Riziko vypljva z nejistoty budoucich zmén trokd na trhu. Urokové riziko
kupuijiciho nebo prodavajiciho je v povinnosti doplatku, nebo spinéni svého
zavazku vden splatnosti, pokud Uroveri Urokd vzroste nebo poklesne.
V8eobecné je toto riziko tim vétsi, ¢im vyrazngji stoupa nebo klesa aktualni
trzni Orokova sazba. Ztohoto vyplyvajici ztrata mize predstavovat az
nékolikanasobek plvodniho kapitalového vkladu.

Riziko likvidity

Na nékterych trzich muZe uzavieni future pozici (prodaj/zpétny nakup
smiuv) vést ke znaénému a nevyhodnému kolisani cen v pfipadé
nadprimémé nabidky nebo nadprimémé poptavky.

Ménové opce

Kupuijici ménové opce, ktery nabyva pravo, ale ne povinnost, koupit nebo
prodat fixni Castku deviz za urcitou cenu v urcitém dni v budoucnosti nebo
vurcittm Casovém obdobi. Prodavajici (upisujic)) opce toto pravo
kupujicimu  zaruGuje. Kupuijici zaplati prodavajicimu za toto pravo prémii.
Existuji nésledujici druhy opci:

- kupujici call opce nabyva pravo koupit fixni mnoZstvi v urcité méné za
urcitou Castku (zakladni cen a nebo realizaéni cena) nebo pred urcitym
datem (den splatnosti).

- prodavajici call opce se na z&kladé poZadavku drZitele opce zaruCuje
dodat nebo prodat urcité mnozstvi v urcité méné za dohodnutou realizacni
cenu nebo pred urgitym datem.

- kupujici put opce nabyva pravo prodat fixni mnozstvi v uréité méné za
urCitou Castku (zakladni cena nebo realizatni cena) nebo pred uritym
datem (den splatnosti).

- prodavajici put opce se zaruCuje na zakladé poZadavku drzitele opce
koupit urcité mnoZstvi v urCité méné za dohodnutou realizatni cenu nebo
pred urcitym datem.

Vynos

Kupuijici call opce bude profitovat pokud trzni cena mény bude vy3Si nez
dohodnuta realizaéni cena, piicemz se od tohoto zisku odedte pofizovaci
cena (=prémie). Drzitel opce pak mize koupit za realizaéni cenu na trhu cizi
ménu a okamZité ji znovu prodat. Upisovate! call opce dosahne prémie za

prodej opce. Totéz plati i naopak pii put opcich, kieré jsou kupovany
v obekavani rostoucich sménnych kurzd.

Riziko totalni ztraty prémie
Pro kupuijiciho opce vznika riziko ztraty celé hodnoty prémie, ktera musi byt
zaplacena bez ohledu na to, zda bude opce realizovana €i ne.

Kreditni riziko

V souvislosti s nakupem ménoveé opce kreditni riziko spociva v moznosti, Zze
smluvni strana nebude platit. Toto vede ke ztrété jiz zaplacené prémie a
nasledné nutnosti drahého kryti z&vazku nakupem na trhu.

Ménové riziko

Riziko ménovych opci spobiva v moZnosti opaéného vyvoje hodnoty
prisluSné mény béhem Zivotnosti opce (napf. rozhodnuti prodavajicino
pocitalo s opaCnym vyvojem). Ztrata, ktera z toho vyplyva je pro upisovatele
opce v podstaté neomezena. Ocenéni opce zavisi na riiznych faktorech:

- volatility podkladové mény (charakteristika ocekévané miry fluktuace
hodnoty kurzu)

- dohodnuta realizaéni cena

- as zbyvajici do splatnosti

- aktualni ménovy kurz

- Uroveri urokovych sazeb obou mén

- likvidita

Riziko transferu

Transfer urcitych mén mize byt omezen a to zviasté nafizenimi pro kontrolu
smény vmatefské zemi vydavajici danou ménu. Toto by mohlo ohrozit
fadné uskutecnéni obchodu.

Riziko likvidity
Pro ménové opce obvykle neexistuji organizované (sekundami) trhy. Proto
neni mozné zarucit, Ze ménova opce bude snadno prodana.

Urokové opce

Urokové opce predstavuji dohodu o homi nebo dolni hranici (rok(i nebo
opci na Urokovy swap (swaption). Pouzivaji je pro Uely zajiSténi nebo pro
spekulativni obchodovani s cilem zisku. Urokové opce jsou bud calls nebo
realizacni cenou zajistuje pevnou homi hranici Uroku (= realizatni cena) pro
budouci vyplijcku. PF spekulativnim obchodovani se hodnota cap se
stoupajicimi Uroky zvySuje. Prodej cap se pouZiva pouze jako spekulativni
nastroj. Prodavajici dostava prémii a zavazuie se vyplafit kupujicimu
nahradu za jakykoli rozdil v Urocich. Floors kupujicimu zabezpe€uji urcitou
minimalni Urokovou sazbu pro budouci investice. Pfi spekulativnim
obchodovani se hodnota floor zvySuije s Klesajicimi troky.

Vynos

Maijitel irokové opce ziska vynos, pokud je v den realizace urover trokové
sazby na trhu vy33i nezZ realizani cena call nebo nizsi nez realizatni cena
put. V pfipadé swaptions Ize vynos dosahnout pokud v den realizace je
uroven Urokové sazby nad dohodnutou realizaéni cenu (pfi payers
swaptions) nebo pod dohodnutou realizaéni cenu (pfi receivers swaptions).
Dosazena opéni prémie zlstava prodavajicimu a to bez ohledu na to, zda je
opce realizovana nebo nikoli.



Urokové riziko

Urokové riziko vyplyva z nejistoty z moznych budoucich zmén trznich Grokd.
Kupuijici nebo prodavaijici Urokové opce je vystaven riziku ztréty, jestlize
Uroven trznich Urok( klesa nebo stoupa. Toto riziko je tim vétsi ¢im vyraznéji
trzni Grokovy sazba stoupd nebo klesa. Z toho wyplyvaji praklicky
neomezené mozné ziraty. Prémie Urokové opce zavisi na nasleduijicich
faktorech:

- volatility irokovych sazeb

- dohodnuta realizaéni cena

- Gas zbyvajici do splatnosti

- Uroven trznich Uroku

- aktudini finanéni naklady

- likvidita

To znamend, Ze cena opce mUze z(stat nezménéna nebo klesnout a to i
v piipadé, Ze se ofekavani investort ohledné vyvoje Uroku spinila.

Kreditni riziko

Pii nékupu Urokovych opci kreditni riziko spogiva v moznosti nezaplaceni
smluvni profistranou, coZ zplsobi ztratu pozitivni hotovosti nebo pripadé
nutnosti pokryt obchod pomoci trhu za horsi cenu.

Riziko totalni ztraty

V piipadé nakupu urokovych opci je maximalni ztréta ve wysi prémie, ktera
musi byt zaplacena bez ohledu na to, zda bude opce realizovana nebo
nikoli.

Cross Currency Swapy (CCS)

Cross Currency Swap je vyména riizné definovanych Urokovych zavazk( i
riznych mén na pevnou nominalni Castku mezi dvéma partnery.
VSeobecné je to vyména fixnich Urokovych sazeb ve dvou riznych
ménach. Obé platby Grokd mohou byt samozfejmé realizované i ve
variabilnich urokovych zavazcich. Platebni toky probihaji v riznych ménéch
na bazi stejné kapitalové Castky, kterd je urCena na zakladé aktualniho
kurzu v obchodni den. Kromé vymény Urokovych zavazku nebo trokovych
pohledavek, dochazi k vyméné kapitalu jako na za¢atku (initial exchange)
tak i na konci (final exchange). V zavislosti na potfebéch jednotlivych
obchodnich partnerti je mozné initial exchange vypustil.

Vynos

ViySi zisku z CCS neni mozné urdit dopfedu. Pii pozitivnim vyvoji sménnych
kurz( a urokovém rozdilu je mozné ziskat vynos v pfipadé predéasného
zrueni CCS. Pokud bude CCS uzavfena za ucelem zlepSeni rozdilu mezi
Viynos pak mize byt snizen moznymi ménovymi ziratami. Pokud by se
ménova relace vyvijela poziivng, tak se vynos mlize opét Zlepsit.

Urokové riziko

Urokové riziko vyplyvé z nejistoty z moznych budoucich zmén trznich trokd.
Kupuijici nebo prodavaijici CCS je vystaven riziku ziraty v pripadé, pokud se
Uroven Urokové sazby zvySuje nebo snizuje.

Ménové riziko

Ménové riziko vyplyva z nejistoty z moznych budoucich zmén pfislunych
kurzovych relaci diskutovanych mén. V piipadé CCS s Final Exchange je
obzviast dulezité zdiraznit, Ze nehrozi riziko je pii selhéni smiuvniho
partnera ale v pribéhu celé doby splatnosti.

Kreditni riziko

V pfiipadé nakupu nebo prodeje CCS kreditni riziko spoiva v nebezpedi
vypadku obchodniho partnera a nésledné nutnosti poskytnout dodateéné
kryti.

Komoditni derivaty

Terminované obchody s komoditami jsou specidlni smiouvy, které zahmuii
prava nebo zavazky tykajici se nakupu nebo prodeje urdité komodity za
ur¢itou pfedem stanovenou cenu v urcitém okamziku nebo béhem urcitého
obdobi. Terminované obchody s komoditami se mimo jiné uskuteCriuiji
pomoci nastrojli nize popsanych.

Komoditni swapy

Komoditni swap je dohoda 0 vyméné plateb (,pevné Eastky) vici platbdm
proménlivych cen za komodity (,rzni cena®), pfiéemz dochazi k vyrovnani
hotovosti (,vyrovnavaci astka®). Kupujici komoditniho swapu nabyva pravo
na vyplaceni vyrovnavaci ¢astky pokud trzni cena klesne pod pevnou
Castku. Naopak prodavajici komoditniho swapu je povinen zaplatit
vyrovnavajici astku pokud trzni cena vzroste nad pevnou Castku. Oba
platebni toky (pevny/proménlivy) jsou ve stejné méné a zaloZené na
stejném zakladé nominalni Castky. Zatimco pevna strnka swapu ma
povahu benchmarku, tak proméniivd strénka se tyka obchodni ceny
uvedené komodity zaznamenana v konkréti fixni datum na burze nebo
jinak publikovana na terminovaném trhu s komoditami nebo na index cen
komodit.

Komoditni opce s vyrovnanim v hotovosti

Kupuijici opce Commodity Put ziskava za platbu prémie pravo na fo, ze
pokud trzni cena klesne pod fixni Castku, tak v kaZdy realizaéni den obdrZi
rozdil mezi realizaCni cenou a trzni cenou ve vztahu k nominalni Castce.
Kupuijici opce Commodity Call ziskava za platbu prémie pravo na to, ze
pokud trzni cena stoupne nad fixni Eastku, tak v kazdy realizaéni den obdrzi
rozdil mezi realizaéni a trzni cenou.

Riziko komoditnich swapli a komoditnich opci s vyrovnanim v
hotovosti

Pokud se ofekavani nesplni, tak musite zaplatit rozdil mezi kurzem, ktery
byl zakladem pfi uzavfeni opce a aktudlnim trznim kurzem pii splatnosti
obchodu. Tento rozdil predstavuje ztratu. Maximéini vySe ztraty neni mozné
urdit dopfeedu.

Riziko pfi nakoupenych komoditnich opci - cenova ztrata

Zména ceny podkladového aktiva (napf. suroviny) ktera je zakladem opce
jako predmét smlouvy, mlize snizit hodnotu opce. Ztrata hodnoty se mize
objevit v pfipadé call opce v moment8, kdy ceny klesnou; v pfipadé put
opce, ztrata hodnoty se m(ize projevit jako cena aktiv, které jsou zakladem
smlouvy. SniZeni hodnoty opce mize nastat i tehdy, pokud se cena
podkladovych aktiv nezméni, protoZe hodnota opce je souasné uréovana
dalSimi faktory tvorby cen (napf. frekvence a intenzita kolisani ceny
podkladového aktiva). Riziko pii prodavanych komoditnich opci — pakovy
efekt. Riziko v pfipadé prodeje opci Commodity spoliva viom, Ze se
hodnota podkladového aktiva nebude vyvijet tim zplsobem, jako to
oCekaval prodavajici az do ukonCeni opce. Mozné Zzirata, ktera ztoho
vyplyvé je pro upisované opce v podstaté neomezena.



Kolisani cen

VlySe platebnich zavazkl z terminovanych obchod s komoditami se Zjistuiji
zcen na urgittm terminovaném trhu s komoditami. Terminované trhy s
komoditami mohou podiéhat silnému kolisani cen. Ceny mize oviivnit i
mnozstvi faktor( souvisejicich s nabidkou a poptavkou po komoditach.
Takové faktory urCujici ceny neni snadné pfedpovidat nebo predvidat. Ceny
mohou vyrazné ovlivnit i nepredvidatelné udalosti jakou jsou pfirodni
katastrofy, nemoci, epidemie nebo pfikazy, které vydavaji statni organy
stejné jako nepfedvidatelny vyvoj, napf. povétmostni viivy, vykyvy v irodé
nebo rizika dodavek a skladovani.

Ménoveé riziko

Ceny komodit jsou Casto kétovany vzahraniéni méné. Budete také
vystaveni rizku ménového trhu , a to pokud vstoupite do obchodu s
komoditami, kde vaSe povinnosti a prva ohledné protihodnoty jsou
denominovany v cizi méné nebo Ucetni jednotku nebo se podle nich urtuje
cena predmétu smiouvy.

Riziko likvidity

Terminované trhy s komoditami jsou vSeobecné mensi nez terminované
finanni tthy a proto mohou byt méné likvidni. Je moZzné, Ze v
pozadovaném terminu nebudete moci uzaviit terminovanou komoditni
pozici vzhledem na nedostatenou likviditu trhu jako celku nebo zCasti.
Kromé toho mdize byt pro urcity kontrakt velké rozpéti (spread) mezi kupni
cenou a prodejni cenou. Za urcitych trznich podminek miize byt likvidita
pozic ztizena nebo nemozna. VétSina terminovych komoditnich burz je
napfiklad opravnéna stanovit limity pro kolisani cen. Tyto limity mohou

omezit nabidky nebo poptavky mimo téchto stanovenych limitd na uréita
obdobi. Timto m{ize byt likvidace pozic ztizena & nemozna.

Limit orders nebo Stop orders

Limit orders nebo stop loss orders jsou pfikazy, které slouzi na to, aby se
v piipadé urCitych pohybl trhu omezily obchodni ztraty. Presto, Ze jsou
takové moznosti omezeni rizik na vétSiné komoditnich terminovych burz
povoleny, tak limit orders nebo stop orders nemohou byt stanoveny pii OTC
komoditach.

Terminované trhy a Spotové trhy

Je velice dileZité pochopit vztah mezi cenami terminovanych smiuv a
cenami na trzich, kde se obchody pini okamZit& po uzavfeni (spotové trhy).
Pfestoze trZni sily mohou vyrovnat rozdily mezi cenou terminované
smlouvy acenou na spotovém trhu urité komodity tak, ze cenovy rozdil
bude v den dodani prakticky nulovy, mize fada trznich faktord vCetné
nabidky a poptavky zplsobit, Ze stdle zlstavaji rozdily mezi cenou
terminované smlouvy a cenou na spot trhu.

Stanoveni trzni ceny

Trzni ceny jsou zaznamenany bud na terminovanych komoditnich burzach
nebo v souladu s b&Znymi trznimi praktikami. Vzhledem k selhani systému,
nefunkénosti systému na burze nebo jinym pii¢inam se nékdy stane, Ze pro
sjednané pevné datum nem(ize byt stanovena zadna trzni cena. Pokud se
neucini zadné Upravy pro nahradni zplisob ureni ceny, tak Uctovaci misto
je obvykle opravnéno stanovit trzni cenu na zakladé svého uvazeni.



