PREHLAD INVESTICNYCH MOZNOSTI A RIZiK

Uvod

Riziko znamend moznost neuspiet pri dosahovani ocakdvaného vynosu
z investicie a/alebo stratu casti investovaného kapitalu (a pri urcitych
produktoch dokonca potrebu dodatocného vkladu kapitalu). Takéto riziko
mbze vychddzat z mnozstva pricin v zavislosti od Specifickej Struktdry daného
produktu. Priciny mozu byt prirodzené pre produkt, trhy, alebo emitenta.
Nakolko rizika nie su vzdy predvidatelné, nasledujucu diskusiu nie je mozné
povazovat za definitivnu. Investori by v8ak mali venovat osobitnu pozornost
riziku suvisiacemu s Gverovym ratingom emitenta produktu, ktoré je Specifické,
teda vzdy zavisi na konkrétnom pripade.

Opis investicnych produktov je zaloZzeny na typickych charakteristikach
produktu. AvSak rozhodujucim cinitelom je vzdy S$pecifickd Struktdra
predmetného produktu. Z tohto dévodu, nasledujuci opis nie je ndhradou
za UplIné preskimanie $pecifickych parametrov produktu investorom.

VSeobecné rizikd investovania

Menové riziko

V pripade transakcii v zahrani¢nej mene, vynos a vykon investicie nezavisi len
na miestnom vynose na zahrani¢nom trhu, ale v zna¢nej miere aj na vyvoji
vymenného kurzu prislusnej zahrani¢nej meny imerne k mene investora (napr.
euro). To znamen4, ze vykyvy vymenného kurzu mézu zvysit alebo znizit vynos
a hodnotu investicie.

Riziko transferu

V Zzavislosti na prislusnej krajine, cenné papiere zahrani¢nych emitentov
predstavuju dodatocné riziko, ze politické opatrenia alebo opatrenia na kontrolu
vymeny meny moézu skomplikovat, alebo dokonca znemoznit realizaciu
investicie. Okrem toho sa mézu vyskytnut problémy v spojitosti s vyplatenim
prikazu. V pripade transakcii v cudzej mene, takéto opatrenie mézu znamenat
prekézky volnej konvertibility meny.

Riziko krajiny

Rizikom krajiny je bonita danej krajiny. Politické alebo ekonomické riziko, ktoré
predstavuje krajina méze mat negativny Uc¢inok na vietky 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 priemerny sell order
(merany beznym objemom obchodov) zapricinuje viditelné fluktuacie ceny a ak
nie je mozné zaistit realizaciu obchodu vobec alebo za podstatne nizsiu cenu.

Kreditné riziko

Kreditné riziko sa tyka mozZnosti nesolventnosti protistrany, t.j. neschopnosti
jednej strany transakcie splnit povinnosti ako je vyplatenie dividend, urokov,
splatenia zakladného vkladu v dobe splatnosti alebo splnit takéto povinnosti
do vysky celkovej hodnoty. Tiez sa nazyva riziko splatenia alebo riziko emitenta.
Kreditné riziko je mozné odstupriovat pomocou ,ratingov” Rating je skala
hodnotenia, ktord sa pouziva na odstuprovanie bonity emitenta. Rating
pripravuju ratingové agentury, najmd na zaklade kreditného rizika a 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 trhovi cenu dlhopisov
s pevnymi urokovymi sadzbami, zatial co znizenie takychto Urokovych sadzieb
zvysi trhovu cenu dlhopisu.

Cenové riziko

Riziko negativneho pohybu hodnoty jednotlivych investicii. V pripade transakcif
s podmienenymi zavazkami (forwardové burzové obchody, futures, atd’), je
preto nevyhnutné poskytnut kolaterdl alebo urcit dalsi margin, a tak viazat
likviditu.

Riziko uplnej straty

Riziko, Ze sa investicia moze stat Uplne bezcennou, napr. kvéli svojej koncepcii
terminovaného prava. Celkova strata sa moze objavit, ked emitent cenného
papiera uz viac nie je schopny plnit svoje platobné zavéazky, alebo kvoli
ekonomickym alebo pravnym dévodom.

Nakup finanénych nastrojov

Nékup finan¢nych nastrojov na Uver nesie zvySené riziko. Vzniknuty tGver musi
byt splateny bez ohladu na Uspesnost investicie. Okrem toho, Uverové naklady
znizuju vynos.

Zadanie prikazov

Prikazy na nakup alebo predaj musia obsahovat minimalne nazov investicie,
mnozstvo (pocet cennych papierov/sumu zakladného vkladu), ktord 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 uskutoc¢nia za najlepsiu moznu cenu. Takto
ostavaju kapitalova poziadavka alebo proces predaja neisté. S kiipnym limitom,
nakupna cena a tak aj mnozstvo vlozeného kapitdlu su obmedzené. Nad
akceptovatelnu predajnu cenu; pod tento cenovy limit sa neuskutocnia Ziadne
obchody.

MozZete nastavit casovy limit na urcenie platnosti prikazov. Obdobie platnosti
neobmedzenych prikazov zdvisi na postupoch prislusného trhu cennych
papierov.

Zaruky

Termin ,zaruky” méze mat mnozstvo vyznamov. Prvym vyznamom je prislub
tretej strany, nie emitenta, za Ucelom zaistit, aby emitent pInil svoje zavazky.
Dal$im vyznamom je prisflub emitenta samotného vykonat ur¢ité plnenie bez
ohladu na trend urcitych indikdtorov, ktoré by boli rozhodujuce pre vysku
jeho zavazku. Rucenia moézu tiez suvisiet so Sirokou paletou inych okolnosti.
Kapitalové zaruky su zvycajne vykonatelné len do konca obdobia (splatenia),
aby kolisanie ceny (cenové straty) bolo pocas tohto obdobia Uplne mozné.
Kvalita kapitalovej zaruky zavisi do zna¢nej miery na bonite rucitefa.

Dane

Je potrebné vziat do Uvahy vseobecné fiskdlne aspekty jednotlivych investi¢nych
produktov. Dopad investicie na vas osobny darnovy vymer je potrebné hodnotit
spolu s danovym poradcom.

Rizika na trhoch cennych papierov (sekundarne trhy)

Neexistuje priama komunika¢nd linia s vacSinou burz cennych papierov
na sekundarnych trhoch, tj. vietky prikazy musia byt odosielané telefonicky.
Toto mdze viest k chybam alebo ¢asovym zdrzaniam. Na urcitych sekundérnych
trhoch cennych papierov vo vieobecnosti nie su mozné limitované prikazy
na kupu a predaj. Toto znamena, Ze limitované prikazy nie je mozné zadat pokial
sa poziadavka robi telefonicky s miestnym maklérom, ¢co méze viest k ¢asovym
zdrzaniam. V urcitych pripadoch takéto limity nie je mozné uskutocnit vobec.
Na urcitych trhoch cennych papierov je trvalo tazké dosiahnut bezné ceny, ¢im
je zlozité ohodnotit existujucu poziciu klienta. Ak je obchodna cenova ponuka
prerusend na burze cennych papierov, dalej uz nie je mozné takéto cenné
papiere najst na uvedenej burze. Prevod na iny trh cennych papierov moéze byt
tiez problematicky. Na urcitych burzach sekundérnych trhov, obchodné hodiny
vobec nekoresponduju so zadpadoeurdpskymi Standardmi. Kratke obchodné
hodiny v trvani len troch alebo 3tyroch hodin denne moézu viest k stagnacii
alebo nezdaru v spracovani prikazov.
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Dlhopisy

Dlhopisy (=obligacie, dlzné Upisy) su cenné papiere, ktoré zavazuju emitenta
(=dlznika) zaplatit drzitelovi dlhopisu (=veritelovi, kupujucemu) uroky
z investovaného kapitalu a splatit zdkladny vklad v sulade s podmienkami
dlhopisu. Okrem takychto dlhopisov v uzsom zmysle slova, existuju aj dlzobné
Upisy, ktoré sa vyrazne lisia od hore uvedenych charakteristik a opisu uvedeného
nizsie.

Vynos

Vynos z dlhopisu sa sklada z uroku z kapitélu a akéhokolvek rozdielu medzi
ndkupnou cenou a cenou dosiahnutou predajom/odkupenim dlhopisu.
V dosledku toho je mozné urcit vynos vopred, len ak je dlhopis drzany
do splatnosti. Pri dlhopise s variabilnym urokom nie je mozné vynos Specifikovat
dopredu. Kvoli porovnaniu, ro¢ny vynos sa pocita v sulade s medzinarodnymi
standardmi. Vynosy z dlhopisov, ktoré su vyrazne nad vieobecne zauzivanu
uroven by mali byt vzdy preskimané, kedze moznym dévodom méze byt
zvysené kreditné riziko. Cena dosiahnuta predajom dlhopisu pred odkupenim
(trhova cena) nie je dopredu zndma. Nasledne, vynos méze byt vyssi alebo nizsi
ako vynos vypocitany na zaciatku. Okrem toho, naklady na transakciu, ak nejaké
sU, musia byt odpocitané od celkového vynosu.

Kreditné riziko

Existuje stéle riziko, Ze dlznik nebude schopny platit celé alebo cast svojich
zavazkov, napr. v pripade platobnej neschopnosti dlznika. Kreditné riziko
dlznika je preto potrebné vziat do Uvahy pri investi¢c(nom rozhodovani. Ratingy
(ohodnotenie bonity firiem) vydavané nezavislymi ratingovymi agenttrami
poskytuju vtomto ohlade urcitu napovedu. Najvyssia bonita je,AAA" alebo,Aaa”
(napr. Rakuske vlddne dlhopisy). V pripade nizkych ratingov (napr.,B" alebo “C*)
jeriziko nesplatenia (Kreditné riziko) vy3sie, ale tieto nastroje zvycajne prinasaju
vyssiu Urokovu sadzbu (rizikova prémia). Investicie s ratingom porovnatelnym
s BBB alebo vy3sim sa zvycajne nazyvaju ako ,investment grade”.

Cenové riziko

Ak sa dlhopis drzi do splatnosti, investor dostane odkupnu cenu ako je to
uvedené v podmienkach dlhopisu. Nezabudnite na riziko skorého vypovedania
emitentom v rozsahu povolenom v podmienkach emisie. Ak sa dlhopis preda
pred splatnostou, investor dostane beznu trhovu cenu. Tuto cenu reguluje dopyt
a ponuka, ktoré tiez podliehaju beznej urovni urokovych sadzieb. Napriklad,
cena cennych papierov s pevnou urokovou sadzbou klesne ak sa zvysi urok
z dlhopisu s porovnatelnou splatnostou. Naopak, dlhopisy dosiahnu vyssiu
hodnotu, ak uroky z dlhopisov s porovnatelnymi splatnostami klesnd. Zmena
bonity emitenta mo6ze tiez ovplyvnit trhovu cenu dlhopisu. V pripade dihopisov
s premenlivym trokom, ktorych Urokova miera sa indexuje na kapitalovu trhovu
sadzbu, urokové riziko, ktoré je alebo sa stane pausélne, je vyrazne vyssie ako
u dlhopisov, ktorych urokova sadzba zavisi od sadzieb periazného trhu. Stupen
zmeny ceny dlhopisu v suvislosti so zmenou urovne Uroku ukazuje indikétor
,duracie”. Duracia zavisi od ¢asu, ktory zostava do splatnosti dlhopisu. Cim vyssia
je durdcia, tym vacsi je dopad zmien vieobecnej urokovej sadzby na cenu, ¢i uz
v pozitivnom alebo v negativnom zmysle.

Riziko likvidity
Obchodovatelnost dlhopisov zavisi na niekolkych faktoroch, napr. emitovanom
objeme, ¢ase zostavajucom do splatnosti, pravidlach trhu s cennymi papiermi

a podmienkach trhu. Dlhopisy, ktoré je tazké predat alebo vobec nemoézu byt
predané musia byt drzané do splatnosti.

Obchodovanie s dlhopismi

Dlhopisy su obchodované na burze cennych papierov alebo na mimoburzovom
trhu (OTC). V pripade dlhopisov, ktoré su tiez obchodované na trhu cennych
papierov, ceny ustalené na burze sa moézu viditelne

odlisovat od mimoburzovych cenovych ponuk. Riziko nizkeho obchodovania je
mozné obmedzit pridanim limitu k prikazu.

Akcie

Akcie su cenné papiere predstavujice ucast v podniku (akciova spolo¢nost).
Zakladnymi pravami akcionarov su Ucast na vynose spoloc¢nosti 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 akcionadrov na zéklade rozhodnutia na zhromazdeni
akciondrov. Vyska dividendy je vyjadrend bud' absolitnou hodnotou za akciu
alebo percentom nomindlnej hodnoty akcie. Vynos 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 obyc¢ajne obchoduju na verejnej burze. Pravidlom je, Ze ceny sa
ustanovuju na dennej baze na zaklade dopytu a ponuky. Investicie do akcii
mozu viest k zna¢nym stratdm. Vo vSeobecnosti, cena za akciu zavisi od trendu
obchodovania prislusnej spolo¢nosti, rovnako ako aj vseobecnej ekonomickej
a politickej situacie. Okrem toho, mézu trend ceny akcii a tak aj vynos z investicie
ovplyvnit aj iraciondlne faktory (pocity investora, verejna mienka).

Kreditné riziko

Ako akcionar vlastnite podiel na spolo¢nosti. Takze vase investicie sa mozu stat
bezcennymi obzvlast v pripade platobnej neschopnosti spolo¢nosti.

Riziko likvidity

Obchodovatelnost méze byt obmedzend v pripade akcii s obmedzenym trhom
(zvlast akcie kotovanej na neregulovanom trhu, mimoburzovom OTC trhu).
Ak je akcia kotovana na viacerych burzach cennych papierov, méze to viest

k rozdielom v jej obchodovatelnosti na rozlicnych medzindrodnych burzach
cennych papierov.

Obchodovanie s akciami

Akcie su obchodované na verejnych burzach a niekedy aj na mimoburzovom
trhu. V pripade obchodovania na burze cennych papierov je potrebné
dodrziavat prislusné pravidla burzy cennych papierov (obchodované mnozstvo,
typ prikazov, zmluvné vyrovnanie, atd.). Ak je akcia kétovand na rozdielnych
burzéch cennych papierov v rozli¢nych menéch tiez predstavuju menové riziko.
Pri kiipe akcie na zahrani¢nej burze majte prosim na pamati, ze zahranic¢né burzy
si vzdy uctuju ,poplatky tretej strany’, ktoré su navyse k beznym poplatkom
obchodnika s cennymi papiermi.

Investicné fondy

Vseobecné informacie

Certifikaty investicnej spolo¢nosti o Ucasti v investicnych fondoch (certifikat
investicného fondu) su cenné papiere, ktoré sved¢ia o spoluvlastnictve
investi¢ného fondu. Investi¢né fondy investuju finan¢né prostriedky poskytnuté
investormi v sulade s principom rozdelenia rizika. Tri zdkladné typy investi¢nych
fondov su dlhopisové fondy, akciové fondy a tiez aj zmiesané fondy, ktoré
investuju do dlhopisov aj do akcii. Fondy mézu investovat do domécich a/alebo
zahrani¢nych cennych papierov. Rozsah investovania domdcich investi¢nych
fondov zahina nielen cenné papiere ale tiez nastroje penazného trhu, likvidné
finan¢né investicie, derivaty a akcie investicného fondu. Okrem toho, fondy sa
dalej delia na investi¢né fondy (ktoré platia dividendy), rastové fondy (ktoré
neplatia dividendy) a,fondy fondov*. Na rozdiel od investi¢nych fondov, rastové
fondy nevyplacaju dividendy, ale skor ich reinvestujui do fondov. Fondy fondov
mozu investovat do domécich a/alebo zahrani¢nych fondov.

O
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Vynos

Vynos z certifikatu investicného fondu sa sklada z ro¢ného rozdelenia (pod
podmienkou, Ze to nie su rozdelujuce a neakumulujice fondy) a trendu hodnoty
certifikatov. Nie je mozné stanovit ho vopred. Trend hodnoty zavisi od investi¢nej
politiky Specifikovanej v podmienkach fondu, rovnako ako aj trhovych trendov
jednotlivych cennych papierov, ktoré fond drzi. V zavislosti na zlozeni portfélia
fondu, je potrebné vziat do Gvahy prislusné signaly upozornujice na riziko pri
dlhopisoch, akciach alebo op¢nych listoch.

Certifikaty investicnych fondov mozu byt vo vseobecnosti kedykolvek
realizované za odkupnu cenu. Za vynimoc¢nych okolnosti, odkupenie certifikdtov
méze byt docasne prerusené az kym sa nezrealizuje predaj aktiv fondu a prijem
z predaja. Prosim pamatajte, ze certifikdty investicnych fondov, na rozdiel
od dlhopisov sa zvycajne neodkupuju a teda nenesu fixni odkupnu cenu. Riziko
certifikatov investi¢ného fondu zavisi, ako uz bolo spomenuté, na investi¢nych
cieloch, ktoré fond stanovil a na trhovych trendoch. Stratu nie je mozné vylucit.
Hoci certifikaty investicnych fondov je mozné kedykolvek vratit, si nastrojmi
ur¢enymi na investovanie na dlhsie ¢asové obdobie. Tak ako akcie, aj fondy
mébzu byt obchodované na burzach. Ceny, na spominanych burzach sa mézu
lisit od odkupnej ceny.

Dane

Darnové spracovanie rozdelenia z investi¢cného fondu sa lisi v zavislosti od typu
investi¢ného fondu.

Zahranicné investi¢né spolocnosti

Zahrani¢né investi¢né spolo¢nosti upravuju osobitné pravne ustanovenia,
ktoré sa mozu znacne lisit od ustanoveni platnych na Slovensku. Obzvlast
klauzuly o dohlade su ¢asto menej prisne ako na Slovensku. Mimo Slovenska,
existuju uzavreté fondy a fondy, ktoré spravuje firemné préavo, ktorych ceny
reguluje dopyt a ponuka viac nez skuto¢na hodnota fondu, ktora je priblizne
porovnatelnd so stavom cien akcii. Bez ohladu na ich pravnu formu, dividendy
a vynos rozdeleny zahrani¢nymi investicnymi spolo¢nostami (napr. fondy
nerozdelujuce dividendy), vynosy ekvivalentné vyplate dividend su predmetom
dalsich fiskalnych dohéd.

ETF

Exchange Traded Funds (ETF) st akcie fondu, ktoré si obchodované ako
kmenové akcie na burze cennych papierov. EFT obycajne tvori kés cennych
papierov (napr. ké$ akcii), ktory odrdza zlozenie indexu, t,. sleduje index
v jednom certifikate prostrednictvom cennych papierov obsiahnutych v indexe
a v aktudlnej vahe, takze EFT sa Casto nazyvaju ,indexové akcie”.

Vynos

Vynos zévisi 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 Specialne fondy, ktoré vlastni investi¢cna spoloc¢nost, ktora
drzi a spravuje Specialne podielové fondy v mene akcionarov. Podielové listy
predstavuju zmluvné pravo k podielu navynose zo $pecidlneho fondu. Majetkové
fondy investuju financ¢né prostriedky prijaté od akcionarov v stlade s principom
rozdelenia rizika, zvlast do pody, budov, akcii majetkovych spolo¢nosti
a podobného vlastnictva majetku, rovnako ako aj stavebnych projektov; takisto
drziafinanéné investicie (investicie do likvidného majetku), ako st cenné papiere
a bankové depozita. Likvidné investicie sluzia na zabezpecenie nevyrovnaného
platobného zavazku majetkového fondu (napr. kvoli nakupu nehnutelnosti)
a odkupenie podielovych listov.

Vynos

Celkovy vynos z majetkovych fondov z uhla pohladu akciondra pozostava
z ro¢nych dividend (v takom rozsahu, ze fond rozdeli dividendy namiesto
toho, aby ich reinvestoval) a cenového trendu vypocitanej hodnoty akcie

fondu. Vysku vynosu nie je mozné urcit dopredu. Vykon majetkového fondu
zavisi od investi¢nej politiky stanovenej v stanovéach fondu, trhového trendu,
Specifického majetku, ktory fond vlastni, a ostatnych ¢asti fondu (cenné papiere,
salda na bankovych uctoch). Predchadzajuci vykon majetkového fondu nie je
indikdtorom jeho buduceho vykonu. Majetkové fondy su vystavené riziku
znizeného vynosu kvoli neobsadenym miestam v budovach, okrem iného.
Obzvlast v pripade vlastnych konstrukénych projektov fondu, moéze byt
problém s pociato¢nym prendjmom. Volné miesta mézu mat negativny dopad
na hodnotu majetkového fondu a viest k znizenym dividendam. Investovanie
do majetkovych fondov moéze tiez viest k ciastocnej strate investovaného
kapitalu.

Majetkové fondy tiez investuju likvidné finan¢né prostriedky a hotovost
v bankach do inych foriem investicii, zvlast urocenych cennych papierov. Tato
Cast aktiv fondu preto podlieha $pecifickym rizikdm platnym pre vybrané formy
investicie.

Cenové riziko

Podielové listy mézu byt kedykolvek vratené za odkupnu cenu. V pripade
majetkovych fondov moéze odkipenie podielovych listov podliehat
obmedzeniam. Za vynimoc¢nych okolnosti, odkipenie moéze byt docasne
odlozené, azkym sa nepredaju podkladové aktiva majetkovéhofonduaneprijmu
vynosy z predaja. Obzvlast, stanovy fondu mézu urcovat, ze po vrateni velkého
mnozstva podielovych listov, méze byt odkupenie odlozené na obdobie
v trvani do dvoch rokov. V takychto pripadoch fond nemoéze vyplatit odkupnu
cenu pocas tohto obdobia. Majetkové fondy su charakteristicky zaradené medzi
dlhodobé investi¢né projekty.

Warranty

Warranty su 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 (realiza¢na
cena) v urcity ¢asovy okamih alebo pocas urcitého ¢asového obdobia.

Vynos

Ten kto kupuje kupny warrant ma zabezpecenu nakupnu cenu podkladového
aktiva.Vynos je mozné dosiahnut ak trhové cena podkladového aktiva presiahne
dohodnutt realizacni cenu, ktord je potrebné zaplatit investorovi. Drzitel
warrantu moze potom kupit podkladovy nastroj za realiza¢nu cenu na burze
a okamzite ju predat za terajsiu trhovu cenu. Zvysenie ceny podkladového
aktiva bude obycajne viest k Umerne vyssiemu percentudlnemu zvyseniu ceny
warrantu (leverage efekt). Nasledne vacsina drzitelov warrantu dosiahne vynos
predajom warrantov. To isté sa tyka, adekvatne, pri predajnom warrante. Ich
cena zvycajne stupne, 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 suvisiace s transakciami s warrantmi je mozné v tom, ze medzi ndkupom
a dobou splatnosti warrantu, sa podkladové aktiva vyvijaju inak ako sa ocakava
v ¢ase nakupu. V najhorSom pripade je mozné stratit cely investovany kapital.
Cena warrantu tiez zavisi od ostatnych faktorov, z ktorych najdolezitejsie su:

- Volatilita podkladového aktiva (mierou fluktua¢ného rozpéatia ocakavaného
v Case nakupu a zaroven najdolezitejsim vstupom uréujucim reguldrnost ceny
warrantu). Vysoka volatilita zvy¢ajne naznacuje vy3siu cenu za warrant.

- Cas zostavajlci do splatnosti (dlhsia splatnost warrantu, vyssia cena). Znizenie
volatility alebo skratenie ¢asu do splatnosti méze zapricinit, Ze cena warrantu
sa nezmeni alebo klesne — dokonca aj pri splneni o¢akavani ohladne cenového
trendu podkladového aktiva.

Nakup warrantov s vysokou volatilitou robi vase investicie nakladnejsimi a preto
aj vysoko $pekulativnymi.
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Riziko likvidity
Warranty sa zvycajne vydavaju len v malych mnozstvach, ¢o zvysuje likvidné

riziko pre investorov. Pre toto jednotlivé warranty mozu byt predmetom
obzvlast silného kolisania ceny.

Obchodovanie s warrantmi

Warranty sa zvdcsa obchoduju mimo burzy (OTC). Zvycajne existuje rozdiel
medzi nakupnou cenou a predajnou cenou. S ohladom na obchodovanie
na burze cennych papierov je dolezité pamatat si, Ze trh ma mnohokrat velmi
nizku likviditu.

Podmienky warrantov

Warranty nemaju Standardizované podmienky. Je preto obzvlast nutné ziskat
Uplné informécie o presnych podmienkach warrantu.

Struktirované investiéné nastroje

Struktdrované investi¢né nastroje su investi¢né nastroje, z ktorych vynos a/alebo
splatenie kapitalu nie su vo vieobecne fixné, ale pomerne zavislé od urcitych
buducich udalosti alebo vyvojov. Okrem toho, investi¢né nastroje mézu byt
strukturované takym sposobom, Zze emitent ich moze stiahnut vcas, ak produkt
dosiahne cielovd hodnotu; v takych pripadoch moézu byt dokonca stiahnuté
automaticky. Kvoli mnohym moznostiam spéjania, kombinovania a rozdelenia
v suvislosti s takymito investi¢cnymi nastrojmi, vytvorili Siroku Skélu rozli¢nych
Struktdr, ktorych vybraté mend nie vzdy zodpovedaju primerane Struktdram.
Z tohto dovodu je vzdy potrebné prestudovat Specifické podmienky produktu.
Rizika
1) Ak podmienky zabezpecuju platbu uroku a/alebo dividend, takéto plat-
by moézu byt zavislé od buducich udalosti alebo vyvoja (indexy, kose,
jednotlivé akcie, urcité ceny, komodity, drahé kovy, atd.) a mozu byt pre-
to v buducnosti znizené alebo dokonca vylucené.

2) Platby kapitdlu mo6zu byt zavislé od buducich udalosti alebo vyvoja
(indexy, kose, jednotlivé akcie, urcité ceny, komodity, drahé kovy, atd)

a modzu byt preto v buducnosti znizené alebo dokonca vylucené.

3) Pokial ide o platby urokov a/alebo dividend, rovnako ako aj vyplatu za-
kladného vkladu, je nevyhnutné zvazit urokové riziko, menové riziko,
riziko odvetvia, riziko krajiny a kreditné riziko (a moznost nedostatku
zaistenych prav veritela a Ziadnych narokov na oddelenie a obnovenie
aktiv, ktoré nie su sti¢astou konkurznej podstaty), rovnako ako aj dariové
rizika.

4) Rizika definované v odseku 1 az 3 mozu viest k silnému kolisaniu ceny
(cenové straty) pocas obdobia drzania nastroja bez ohladu na zaruky
urokov, vynosov alebo zékladného vkladu; takéto rizikd moézu takisto
stazit alebo znemoznit predaj nastroja predtym, ako dosiahne svoju
splatnost.

Swapy s konstantnou splatnostou

Tieto produkty, ktoré su Strukturované ako dlhové cenné papiere spociatku
predstavuju fixny kupén. Po faze pevnej Urokovej sadzby, sa produkty prevedu
na variabilnu Urokovu sadzbu. Kupén, ktory je zvycajne rocny, zavisi od aktualnej
urokovej situédcie (napr. urokovej krivky). Okrem toho takéto produkty mozu
zahimat moznost zmeny cielovej Urokovej sadzby; napr. ak je cielova urokova
sadzba dosiahnutd, produkt je mozné stiahnut predcasne.

Vo faze pevnej Urokovej sadzby, investor zvycajne obdrzi vyssi kupén, ako pri
konvenc¢nych dlhopisoch na trhu. Vo faze variabilnej Grokovej sadzby, investori
maju moznost dosiahnut vyssie kupény ako z dlhopisov s pevnou urokovou
sadzbou.

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

Zarucené certifikaty

Ked' dosiahnu zarucené certifikaty splatnost, vyplati sa z nich pociatocna
nominalna hodnota alebo jej urcité percento bez ohladu na vykonnost
podkladového cenného papiera (,minimélne odkupenie”).

Maximalny dosiahnutelny vynos z vykonu podkladového cenného papiera moze
byt obmedzeny maximalnou 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 splatnostou moéze klesnut pod dohodnutud minimalnu
odkupnt cenu pred splatnostou. Avsak v case splatnosti, hodnota zvycajne
bude na urovni minimalnej odkupnej ceny. Minimalna odkupnd cena zavisi
na bonite emitenta.

Diskontné certifikaty

V pripade diskontnych certifikatov investor obdrzi podkladovy cenny papier
(napr. podkladovu akciu alebo index) za znizent beznu cenu (bezpec¢nostna
rezerva) ale na oplatku podiel pri raste podkladového cenného papiera je
limitovany po urcity strop (cap alebo referenc¢na cena).V Case splatnosti emitent
ma moznost bud odkupit certifikdt za maximalnu cenu (cap) alebo dorucit
akcie alebo, ak sa ako podkladovy cenny papier pouzije index, vyplatit hotovost
rovnajucu sa hodnote indexu.

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

Ak cena podkladového cenného papiera prudko klesne, akcie budu dorucené
ked' néstroj dosiahne splatnost (ekvivalentna hodnota prevedenych akcii bude
v tom case nizSia ako nadkupna cena). Nakolko je mozné pripisanie akcii, je
nevyhnutné vziat do Uvahy upozornenia o rizikach pre akcie.

Bonus certifikaty

Bonus certifikaty su dlhové cenné papiere, ktoré, vzhladom na urcité poziadavky,
vyplécaju v ¢ase splatnosti bonus alebo uznanu cenu podkladového cenného
papiera (jednotlivé akcie alebo indexy) okrem nomindlnej hodnoty. Bonus
certifikaty maju pevnu splatnost. Podmienky certifikatov stanovuju platbu
hotovosti alebo rozdelenie podkladovych cennych papierov v ¢ase splatnosti.
Typ a cena odkupenia v ¢ase splatnosti zavisi od vykonu ceny podkladového
cenného papiera. Pre bonus certifikdty su stanovené tri Urovne: Pociatocna
uroven, hranica pod pociatocnou troviiou a bonusova uroven nad pociatocnu
uroven. Ak podkladovy cenny papier klesne na hranicu alebo pod ru, bonus
prepadne a certifikat bude odkupeny za cenu podkladového cenného papiera.
V opa¢nom pripade minimélna odkupna cena vyplyva z bonusovej trovne. Ked
dosiahne certifikat splatnost, bonus sa vyplati spolu s pociato¢ne splatenou
sumou za nominalnu hodnotu certifikatu.

Pri bonus certifikdte, investor ziska penazny narok voci emitentovi na platbu
sumy urcenej vykonom podkladového cenného papiera. Vynos zévisi od vykonu
podkladovych cennych papierov.

Riziko zavisi od podkladovych cennych papierov. Ak emitent zbankrotuje,
investor nema zarucené Ziadne prava veritela alebo naroky na vylicenie
avratenie aktiv, ktoré nepatria do konkurznej podstaty s ohladom na podkladovy
cenny papier.

Indexové certifikaty

Indexové certifikaty su dlhové nastroje (zvycajne verejne kétované), ktoré
ponukaju investorom moznost dosiahnut Uroky z urcitého indexu bez nutnosti
vlastnit cenné papiere, ktoré index obsahuje. Podkladovy index je zvycajne
vyjadreny ako 1:1; zmeny v prisluSnom indexe sa beru do Uvahy.

Pri indexovom certifikate, investor ziska penazny narok voci emitentovi
na platbu sumy, ktora zavisi od urovne podkladového indexu.

Riziko zavisi od podkladového indexu pre cenné papiere. Ak emitent
zbankrotuje, investor nema zarucené Ziadne prava veritela alebo naroky
na vylucenie a vratenie aktiv, ktoré nepatria do konkurznej podstaty s ohladom
na podkladovy cenny papier.

Basket certifikaty

Basket certifikdty su dlhové nastroje, ktoré ponukaju investorom moznost
dosiahnut Uroky z vykonu urcitého kosa cennych papierov bez nutnosti
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vlastnit cenné papiere, ktoré kés obsahuje. Zlozenie podkladového kosa zavisi
od emitenta. Rozli¢né cenné papiere v kosi mozu mat rovnaku alebo rozdielnu
vahu. Zlozenie moze byt v urcitom case upravené (napr. ro¢ne).

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 podliehaji malému poctu alebo Ziadnym
obmedzeniam zékonnej alebo inej povahy s ohfadom na principy investovania.
Usiluju sa vyuzit vsetky formy investovania na zvysenie svojho kapitalu cez
alternativne investi¢né stratégie. Hedge fondy fondov su fondy, ktoré investuju
do jednotlivych hedgovych fondov. Indexové certifikaty hedgovych fondov su
dlzobné cenné papiere, ktorych cena a trend vykonnosti zavisi od priemerného
trendu niektorych hedgovych fondov, ktoré st spojené do jednoduchéhoindexu
aby poskytli zaklad pre vypocet. Hedgové fondy fondov a indexové certifikdty
hedgovych fondov ponukaju investorom vyhodu zlepseného rozdelenia rizika.
Hedgové fondy ponukaju moznost velmi vysokych vynosov, ale riziko straty
vasho investovaného kapitalu je patricne vysoké. Cenovy trend produktov
hedgového fondu je zvlast ovplyvneny nasledujicimi faktormi, ktoré generuju
moznosti a rizika:

- trendy hedgovych fondov maju sklon byt nezavislé od medzinarodnych
trendov na trhu akcii a dlhopisov; v zavislosti od stratégie hedgového fondu
vseobecné trhové trendy moézu byt nadsadené alebo vyustit vo vyrazne opacné
smerovanie vyvoja.

- trendy hedgovych fondov su zvlast ovplyvnené ich podielom na trhu.

- kvoli svojim castiam, aktiva hedgovych fondov mézu byt vyrazne volatilné, ¢o
znamena, ze ceny akcii mézu byt predmetom vyraznych vykyvov smerom nahor
alebo nadol v kratkom ¢asovom useku.V extrémnych pripadoch, nezabezpecené
produkty hedgového fondu mézu viest k Uplnej strate.

- sustredenie sa len na jednu stratégiu alebo len na niekolko znovu vyvolava
riziko - toto riziko je mozné znizit cez diverzifikaciu v pripade hedgovych fondov
fondov alebo indexovych certifikdtov hedgovych fondov.

- spravca fondu fondov vybera jednotlivé fondy a ich casti v sulade so zelanym
profilom rizika/vynosu fondu alebo podfa systému rozdelenia medzi rozli¢cné
krajiny a odvetvia ur¢ené komisiou indexu.

Riziko likvidity

Nakolko hedgové fondy vyzaduju komplexné stratégie a je tazké ich spravovat,
trva dlhsie urcit cenu produktu hedgového fondu ako u tradi¢nych fondov.
Produkty hedgového fondu su preto menej likvidné ako tradi¢né fondy. Ceny
sU vo vseobecnosti ur¢ované skor mesacne ako denne, aby akcie mohli byt
pravidelne odkupované len raz mesacne. Aby bolo mozné akcie nacas vratit,
investor musi vydat neodvolatelné vyhlasenie o zamere vrétit svoje akcie
v dostato¢nom predstihu pred odkupnym datumom. Cena akcie sa méze
vyrazne zmenit medzi obdobim vyhlasenia zdmeru vrdtit akcie a casom
odkupenia, ale investor nemda narok na takéto cenové zmeny, nakolko jeho
vyhlasenie o zdmere je neodvolatelné. Specifické podmienky odkUpenia zavisia
od jednotlivého produktu. Obmedzena likvidita jednotlivych fondov a nastrojov
méze preto znizit predajnost produktu hedgového fondu.

Nastroje penazného trhu

Nastroje penazného trhu zahfnaju certifikované nastroje penazného trhu
a pozicky, ako su depozitné certifikdty, pokladni¢né obligdcie, global note
facilities, commercial papers, rovnako ako vsetky notes so splatnostou istiny
do piatich rokov a fixnymi urokmi do jedného roku. Transakcie na penaznom
trhu zahfiaju aj spatné odkupenia a dohody.

Vynosové a rizikové komponenty nastrojov pefazného trhu zodpovedaju
dlhopisom/dIzobnym Upisom/notes. Rozdiely suvisia hlavne s rizikom likvidity.

Riziko likvidity
Prindstrojoch periazného trhu neexistuje typicky Ziaden regulovany sekundérny
trh. Preto nie je mozné kedykolvek zaistit ich predajnost. Riziko likvidity ustupuje

do pozadia, ak emitent zarudi splatenie investovaného kapitalu v ktoromkolvek
¢ase a ma na to dostatocnu bonitu.

Depozitné certifikdty - cenné papiere periazného trhu emitované bankami,
obycajne so splatnostou od 30 do 360 dni.

Pokladni¢né obligacie - cenné papiere penazného trhu emitované bankami,
obycajne so splatnostou az pat rokov.

Commercial Papers - cenné papiere penazného trhu, kratkodobé dlhopisy
emitované velkymi firmami, obycajne so splatnostou od pat do 270 dni.

Global Note Facility - variant commercial paper facility, ktord dovoluje emisiu
commercial papers sucasne v USA a na trhoch v Eurépe.

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

Burzové terminované obchody (opcie a futures)

Pri op¢nych a terminovanych obchodoch sa stretdvame s vysokymi sancami
na vynos, ale aj mimoriadne vysokymi rizikami straty.

Nakup opcii

Znamena to ndkup (opening = nakup pri zahdjeni, long position) calls (ndkupné
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 opcii, mate narok na vyplatenie penaznej ciastky, ktora
sa rovna pozitivnemu rozdielu medzi cenou podkladového cenného papiera
v Case nakupu opcie a trhovou cenou v case realizacie opcie. Realizacia opcie
v pripade americkych opcii sa méze uskutoc¢nit kedykolvek pred dohodnutou
dobou splatnosti; v pripade eurdépskych opcii moéze byt uskutocnena len
na konci dohodnutej doby. Za kupu opcie platite opcnu cenu (opcné prémia).
Pri zmenach ceny proti vadmu ocakavaniu pri kipe opcie, moze dojst k jej
uplnému znehodnoteniu na konci ddtumu splatnosti. Vase riziko straty je teda
v cene, ktoru zaplatite za opciu.

Predaj opcnych zmliv a ndakup alebo predaj
terminovanych zmliv

Predaj kupnych opcii

Znamena to predaj (opening = predaj pri zahdjeni, short position) call opcie
(kupnej opcie), ktorou preberate na seba zavazok dodat podkladovy cenny
papier za stanovenu cenu kedykolvek pred datumom splatnosti (pri americkych
nadkupnych opciich) alebo na konci doby splatnosti (v pripade eurépskych
nakupnych opcii). Pri prebrati tohto zavazku obdrzite op&nu cenu. Pri stupajtcej
cene podkladového cenného papiera, musite pocitat s rizikom dorucenia
podkladového cenného papiera za dohodnutu cenu, dokonca aj v pripade, Ze
trhova cena je vyrazne vyssia. Tento rozdiel predstavuje vase riziko straty, ktoré
nebolo mozné dopredu urcit a je v podstate neobmedzené. Ak sa podkladové
cenné papiere nenachddzaju vo vlastnictve (nekryté short pozicie), musite
ich nakupit cez hotovostnu transakciu (kryciu transakciu) a vase riziko straty
v tomto pripade nemoéze byt dopredu urcené. Ak mate podkladové cenné
papiere vo svojom vlastnictve ste chraneni proti stratam z krytia a ste tiez
schopni okamzitého dodania. Pretoze tieto cenné papiere musia byt blokované
az do doby splatnosti vasich op¢nych transakcii, nemézete nimi v tomto obdobi
disponovat, ¢o znamenda 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 stanovenu cenu kedykolvek pred datumom splatnosti (pri americkych
nakupnych opciach) alebo na konci doby splatnosti (v pripade eurdpskych
nadkupnych opcii). Pri prebrati tohto zavazku obdrzite opénu prémiu. Pri
klesajucej cene podkladového cenného papiera, musite pocitat s rizikom
nakupu podkladového cenného papiera za dohodnutu cenu, dokonca aj
v pripade, Ze trhové cena je vyrazne nizsia. Tento cenovy rozdiel, ktory sa pocita
ako realiza¢na cena minus opc¢na prémia, predstavuje vase riziko straty, ktoré
nie je mozné vopred urcit a je v podstate neobmedzené. Okamzity predaj
cennych papierov je mozny len so stratami. Ak neuvazujete o okamzitom predaji
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cennych papierov, a chceli by ste si ich ponechat vo vlastnictve, musite pocitat
so zaplatenim ¢iastky k tomu nevyhnutnou.

Predaj alebo nakup terminovanych zmlav

Rozumie sa tym nakup alebo predaj futurit, ¢im preberate zavazok prijat alebo
dorucit podkladovi hodnotu za dohodnutd cenu na konci dohodnutého
obdobia. Pri stupajucej cene, musite pocitat s rizikom nutnosti dorucenia
podkladovych cennych papierov za dohodnutu cenu, dokonca aj v pripade, Ze
trhova cena je vyrazne vyssia. Pri klesajlicej cene, musite prijat riziko nutnosti
nakupu podkladovych cennych papierov za dohodnuti 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 vokamihu splatnosti. Ak sa podkladové cenné papiere nenachadzaju
vo vasom vlastnictve (nekryté short pozicie), musite ich nakupit cez hotovostnu
transakciu (vymennu transakciu) a vase riziko straty v tomto pripade nemdze
byt dopredu urcené. Ak mate podkladové cenné papiere vo svojom vlastnictve
ste chraneni proti 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 transakciach (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. Vyska tohto rozdielu méze byt vypocitana
z rozdielu medzi cenou podkladového cenného papiera v case, ked' ste
uzatvarali op¢nu alebo terminovant zmluvu a trhovou cenou v ¢ase realizacie
alebo splatnosti. Tento cenovy rozdiel predstavuje vase riziko straty, ktoré
nebolo mozné dopredu urdit 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 poskytnut istinu vo forme ,marginu” Ste povinni poskytnut takuto
istinu v Case zahdjenia a kedykolvek je to potrebné (ak sa cena nevyvija podla
vasich ocakévani) pred ukoncenim op¢nej alebo terminovanej zmluvy. Ak nie
ste schopni poskytnut doplnkovu istinu podla poziadaviek, budeme bohuzial
nuteni okamzite uzavriet vase pozicie a pouzit uz poskytnuté istiny na krytie
transakcie

Vyrovnanie pozicii

Pri obchodovani s americkymi opciami a terminovanych zmluvach mate
moznost vyrovnat svoju poziciu pred datumom splatnosti. Nespoliehajte sa
viak bezpodmienecne na to, Ze to bude mozné vykonat kedykolvek. Vzdy to
totiz zavisi do zna¢nej miery od situacie na trhu; v pripade neuspokojivych
podmienok mozno budete musiet uzavriet obchody za nevyhodné trhové ceny,
takze sa mozno objavia straty.

Menové forwardy

Menovy forward zahifia pevny zavazok kupit alebo predat urcitu ciastku
v cudzej mene v ur¢itom case v buducnosti alebo za urcité ¢asové obdobie
za cenu dohodnutd pri uzatvoreni zmluvy. Doddvka alebo prijatie druhej
meny sa vykonaju v ten isty den valuty. Vynos (zisk/strata), ktory dosiahnu
$pekulativni investori je rozdiel medzi periaznymi kurzami pocas doby splatnosti
forwardového obchodu alebo na jeho konciv stlade s zmluvnymi Specifikaciami.
Pouzitie menovych forwardov na zabezpecenie znamena stanovit vymenny
kurz, takze naklady alebo vynosy hedgovej transakcie nebudu zvysené ani
znizené v dosledku kolisania vymenného kurzu.

Menové riziko

Menové riziko menovych forwardov spociva pri hedgovych transakciach v tom,
Ze kupujuci/predavajuci mozu 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 kupujuci/predavajuci bude
musiet nevyhodnejsie kupit/predat. Moznd strata moze podstatne presiahnut
hodnotu pévodnej zmluvnej hodnoty.

Kreditné riziko

Kreditné riziko v suvislosti s menovymi forwardmi spociva v moznosti platobne;j
neschopnosti zmluvnej strany, tj. docasnej alebo trvalej neschopnosti
jednej zo stran splnit menovy forward, a tym vzniku nutnosti kryt transakcie
prostrednictvom trhu, ¢co moze byt drahsie.

Riziko transferu

Transferniektorych zahrani¢nych mien méze byt obmedzeny, zvlast nariadeniami
na kontrolu vymeny v materskej krajine vydavajicej dani menu. To by mohlo
ohrozit riadne uskuto¢nenie forwardovej menovej transakcie.

Menové swapy

Transakcie pri ktorych sa ur¢itd suma jednej meny vymiena za ind menu
v uréitom ¢asovom obdobi. Urokovy rozdiel medzi tymito dvomi menami sa
berie do Uvahy prostrednictvom prirdzky/zrazky k spatnému vymennému
kurzu. Dodavka alebo prijatie druhej meny sa vykonaju v ten isty den valuty.
Vynos (zisk/strata) pre i¢astnika menovych swapov vyplyva z pozitivneho alebo
negativneho vyvoja Urokového rozdielu a v pripade vzajomného obchodu moze
byt ziskany v dobe splatnosti menového swapu.

Kreditné riziko

Kreditné riziko v suvislosti s menovymi swapmi spociva v moznosti platobnej
neschopnosti zmluvnej strany, t.,j. docasnej alebo trvalej neschopnosti jednej zo
stran splnit menovy swap, a tym vzniku nutnosti kryt transakcie prostrednictvom
trhu, o moéze byt drahsie.

Riziko transferu

Transfer niektorych zahranicnych mien moéze byt obmedzeny, zvlast
nariadeniami na kontrolu vymeny v materskej krajine vydavajucej dani menu.
To by mohlo ohrozit riadnu realizaciu menového swapu.

Urokové swapy

Dohoda medzi dvoma stranami o vymene urokovych zdavdazkov rézne
definovanych s ohladom na pevnu nominalnu ciastku. Zvycajne sa vymienaju
fixné platby Urokov za variabilné. To znamend, ze sa vymiena len platba
urokov, avsak neuskutoc¢nuje sa vymena kapitalu. Kupujuci urokového swapu
(platca fixného Uroku) profituje z rastu Uroku. Predavajuci 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 zmenach trhovych urokov.
Kupujuci alebo predévajuci IRS je vystaveny riziku straty, ak Uroven trhovych
urokov klesa alebo stupa.

Kreditné riziko

Kreditné riziko u IRS spociva v moznosti nespldcania zmluvnej strany, ktoré
zapricini stratu prijimania pozitivnej hotovosti alebo pripadnu nutnost pokryt
obchod pomocou trhu za horsiu cenu.

Forwardy na turokové sadzby (FRA)

Forwardy na urokové sadzby sa pouzivaju ako dohoda o Urokovych sadzbach,
ktoré sa maju v ur¢itom case v buducnosti vyplatit. Pretoze FRA sa realizuju
namedzibankovomtrhuanienaburzecennychpapierov,nemajustandardizované
podmienky. Na rozdiel od interest-rate futures, FRA su prispdsobené investi¢né
produkty z hladiska ciastky, meny a Urokového obdobia. Kipou alebo predajom
FRA investor fixuje Urokovu sadzbu na spominané obdobie. Ak je referen¢nd
urokova sadzba v den splatnosti vyssia ako dohodnutd urokovd sadzba (FRA
cena), kupujuci FRA dostane kompenzaciu za kolisanie Urokovych sadzieb. Ak
je referen¢na urokova sadzba v den splatnosti nizsia ako dohodnuté Urokova
sadzba (FRA cena), preddvajuci FRA dostane kompenzacnu platbu.

O
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Urokové riziko

Urokové riziko vyplyva z neistoty v budtcich zmenach drokov. Véeobecne je toto
riziko tym vacsie, ¢im vyraznejsie trhova urokova sadzba stupa alebo 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 investi¢né papiere, papiere
penazného alebo kapitdlového trhu so Standardizovanou splatnostou
a velkostou kontraktu, obchodované na burze. TakZe vynos z takejto investicie
(Urokova sadzba, alebo cena) moze byt vopred fixovany. Aj pri futures
sa preberaju bezpodmienecné zavazky, ktoré je nutné splnit bez ohladu
na dalsi vyvoj a vznik dole uvedenych rizik. Zisky alebo straty dosiahnuté
$pekulativnymi investormi futures vyplyvaju z rozdielov trokov alebo cenovych
rozdielov na konci splatnosti terminovaného obchodu za podmienok tohto
terminovaného obchodu. Pouzitie pre zabezpecovacie Ucely znizuje finan¢né
riziko existujucich alebo buducich pozicii.

Urokové riziko

Hodnota futures zavisi v prvom rade na vyvoji vynosu podkladového nastroja.
Miera rizika kupujuceho je preto porovnatelna s rizikom podkladového néstroja.
Riziko vyplyva z neistoty v buducich zmendach drokov na trhu. Urokové riziko
kupujuceho alebo predavajuceho je v povinnosti doplatku, alebo splnenia
svojho zavazku v den splatnosti, ak Uroven urokov stupne alebo klesne.
Vseobecne je toto riziko tym vacsie, ¢im vyraznejsie aktualna trhova urokova
sadzba stupa alebo klesa. Z toho vyplyvajica mozna strata moze predstavovat
az niekolkonasobok pévodného kapitélového vkladu.

Riziko likvidity
Na niektorych trhoch, uzatvorenie future pozicii (predaj/spatny nakup zmluv)

méze viest kznacnému a nevyhodnému kolisaniu cien v pripade nadpriemernej
ponuky alebo nadpriemerného dopytu.

Menové opcie

Kupujuci menovej opcie nadobuda pravo, ale nie zavazok, kupit alebo predat

fixnu ciastku deviz za urcitu cenu v uréitom dni v budicnosti alebo v ur¢itom

¢asovom obdobi. Predavajuci (upisujuci) opcie zarucuje toto pravo kupujicemu.

Kupujuci zaplati predavajucemu za toto pravo prémiu. Existuju nasledujice

druhy opcii:

- kupujuci call opcie nadobuda préavo kupit fixné mnozstvo v urcitej mene
za urcitd sumu (zakladna cena alebo realizacna cena) v alebo pred urci-
tym dédtumom (den splatnosti).

- predavajuci call opcie sa zarucuje dodat alebo predat na zaklade po-
Ziadavky drzitela opcie, ur¢ené mnozstvo v urcitej mene za dohodnutu
realiza¢nu cenu v alebo pred urc¢itym datumom.

- kupujuci put opcie nadobuda pravo predat fixné mnozstvo v urditej
mene za urciti sumu (zakladna cena alebo realiza¢na cena) v alebo pred
urcitym datumom (den splatnosti).

- predavajuci put opcie sa zarucuje kupit na zaklade poziadavky drzitela
opcie, ur¢ené mnozstvo v urcitej mene za dohodnutu realiza¢nu cenu
v alebo pred urcitym datumom.

Vynos

Kupujuci call opcie bude profitovat ak trhova cena meny bude vyssia ako
dohodnuta realizacnd cena, pricom sa odpocita nakupna cena (=prémia)
od tohto zisku. Drzitel opcie méze potom kupit cudziu menu za realiza¢nu
cenu na trhu a okamzite ju znovu predat. Upisovatel call opcie dosiahne prémiu
za predaj opcie. To isté plati aj naopak pri put opcidch, ktoré su kupované
v ocakavani rastucich vymennych kurzov.

Riziko totalnej straty prémie

Pre kupujtceho opcie vznika riziko straty celej hodnoty prémie, ktora musi byt
zaplatena bez ohladu na to, ¢i bude opcia realizovana, alebo nie.

Kreditné riziko

Kreditné riziko v suvislosti 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 nakupom na trhu.

Menové riziko

Riziko menovych opcii spociva v moznosti opa¢ného vyvoja hodnoty prisluinej

meny pocas zivotnosti opcie (napr. rozhodnutie predéavajuceho pocitalo

s opacnym vyvojom). Strata, ktord z toho vyplyva je pre upisovatela opcie

v podstate neobmedzena. Ocenenie opcie zavisi od rozli¢nych faktorov:

- volatility podkladovej meny (charakteristika ocakavanej miery fluktua-
cie hodnoty kurzu)

- dohodnutad realiza¢na cena

- Cas zostavajuci do splatnosti

- aktudlny menovy kurz

- uroven urokovych sadzieb oboch mien
- likvidita

Riziko transferu

Transfer urcitych mien moéze byt obmedzeny, zvlast nariadeniami na kontrolu
vymeny v materskej krajine vydavajtcej dani menu. To by mohlo ohrozit riadne
uskutocnenie obchodu.

Riziko likvidity

Pre menové opcie, zvycajne neexistuju organizované (sekundarne) trhy. Preto
nie je mozné zarucit, ze menova opcia bude lahko predana.

Urokové opcie

Urokové opcie predstavuji dohodu o hornej alebo spodnej hranici Grokov
alebo opciu na urokovy swap (swaption). Pouzivaju sa na Ucely zabezpecenia,
alebo na $pekulativne obchodovanie s ciefom zisku. Urokové opcie st bud calls
alebo puts. Najrozsirenejsie formy su caps, floors, swaptions, atd. Kupujuci caps
si realiza¢nou cenou zabezpecuje pevnu hornu hranicu urokov (= realiza¢nd
cena) pre buduce pozi¢iavanie. Pri $pekulativnom obchodovani sa hodnota
cap zvysuje so stupajucimi trokmi. Predaj cap sa pouziva iba ako Spekulativny
nastroj. Predavajuci dostava prémiu a zavazuje sa vyplatit kupujicemu
nahradu za akykolvek rozdiel v urokoch. Floors zabezpecuju kupujicemu
urcitd minimdlnu Urokovu sadzbu pre buduce investicie. Pri $pekulativnom
obchodovani sa hodnota floor zvysuje s klesajucimi Grokmi.

Vynos

Majitel Urokovej opcie ziska vynos, ak v den realizacie je Uroven urokovej sadzby
na trhu vyssia ako realiza¢nd cena call alebo nizsia ako realiza¢nd cena put.
V pripade swaptions je mozné vynos dosiahnut ak v den realizacie je Uroven
urokovej sadzby nad dohodnutu realizacnu cenu (pri payers swaptions) alebo
pod dohodnutu realiza¢nu cenu (pri receivers swaptions). Dosiahnuta op¢na
prémia ostava predavajucemu bez ohladu na to, ¢i je opcia realizovana alebo
nie.

Urokové riziko

Urokové riziko vyplyva z neistoty z moznych budicich zmien trhovych
urokov. Kupujuci alebo predavajuci urokovej opcie je vystaveny riziku straty,
ak uroven trhovych urokov klesa alebo stupa. Toto riziko je tym vacsie, ¢im
vyraznejsie trhova Urokové sadzba stupa alebo klesa. Z toho vyplyvaju prakticky
neobmedzené mozné straty. Prémia urokovej opcie zavisi od nasledujucich
faktorov:
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- volatility urokovych sadzieb
- dohodnuta realiza¢na cena
- Cas zostéavajuci do splatnosti
- Uroven trhovych drokov

- aktualne finan¢né naklady

- likvidita

To znamend, Ze cena opcie mdze ostat nezmenena alebo klesnut dokonca aj
v pripade, Ze sa o¢akavania investorov ohladne vyvoja urokov splnili.

Kreditné riziko

Kreditné riziko pri ndkupe urokovych opcii spociva 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, ktora musi
byt zaplatena bez ohladu na to, ¢i bude opcia realizovand, alebo nie.
pokyn!

Cross Currency Swapy (CCS)

Cross Currency Swap je vymena rézne definovanych urokovych zavazkov aj
réznych mien na pevnu nominalnu ¢iastku medzi dvoma partnermi. Vseobecne
je to vymena fixnych urokovych sadzieb v dvoch rozli¢cnych menach. Obidve
platby urokov moézu byt samozrejme realizované aj vo variabilnych urokovych
zavazkoch. Platobné toky sa uskuto¢nuju v rozli¢nych mendach na baze rovnakej
kapitalovej ciastky, ktora je urcena na zaklade aktualneho kurzu v obchodny
den. Okrem vymeny urokovych zavazkov alebo urokovych pohladéavok,
dochddza k vymene kapitalu ako na zaciatku (initial exchange) tak aj na konci
(final exchange). V zavislosti od potrieb jednotlivych obchodnych partnerov, je
mozné initial exchange vypustit.

Vynos

Vysku 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 nizsej urokovej sadzby inej meny.
Vynos potom méze byt znizeny moznymi menovymi stratami. Ak by sa menova
relacia vyvijala pozitivne, moze sa vynos opat zlepsit.

Urokové riziko

Urokové riziko vyplyva z neistoty z moznych buducich zmien trhovych drokov.
Kupujuci alebo predavajuci CCS je vystaveny riziku straty ak sa Uroven tdrokovej
sadzby zvysuje alebo znizuje.

Menové riziko

Menové riziko vyplyva z neistoty z moznych buducich zmien prislusnych
kurzovych relécii diskutovanych mien. V pripade CCS s Final Exchange je zvlast
dolezité zdoraznit, ze nehrozi riziko len pri defaulte zmluvného partnera ale
v priebehu celej doby splatnosti.

Kreditné riziko

Kreditné riziko v pripade ndkupu alebo predaja CCS spociva v nebezpecenstve
vypadku obchodného partnera a nasledne nutnosti poskytnut dodatocné
krytie.

Komoditné derivaty

Terminované obchody s komoditami su Specidlne zmluvy, ktoré zahimaju prava
alebo zavazky tykajuce sa ndkupu alebo predaja urcitej komodity za urcitu
vopred stanovenu cenu v ur¢itom okamihu alebo v priebehu ur¢itého obdobia.
Terminované obchody s komoditami sa uskutocriuju okrem iného pomocou
nastrojov nizsie popisanych.
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Komoditné swapy

Komoditny swap je dohoda o vymene radu platieb (,pevné ciastky”) voci
platbdm variabilnych cien za komodity (,trhova cena”), pricom dochddza
k vyrovnaniu hotovosti (,vyrovnavacia ¢iastka”). Kupujici komoditného swapu
nadobuda pravo na vyplatenie vyrovnavacej Ciastky ak trhova cena klesne pod
pevnu ciastku. Naopak, predavajuci komoditného swapu je povinny zaplatit
vyrovndvaciu ¢iastku ak trhova cena stupne nad pevnu ¢iastku. Obidva platobné
toky (pevny/variabilny) si v rovnakej mene a zalozené na rovnakom zéklade
nominalnej ciastky. Zatial ¢o pevnd stranka swap ma povahu benchmark,
variabilnd strdnka sa tyka obchodnej ceny uvedenej 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

Kupujuci opcie Commodity Put ziskava za platbu prémie pravo na to, Ze v kazdy
realiza¢ny den obdrzi rozdiel medzi realizacnou cenou a trhovou cenou vo
vztahu k nomindlnej ciastke, ak trhova cena klesne pod fixnu ¢iastku. Kupujuci
opcie Commodity Call ziskava za platbu prémie pravo na to, Zze v kazdy realizacny
den obdrzi rozdiel medzi realiza¢nou cenou a trhovou cenou, ak trhova cena
stupne nad fixnu Ciastku.

Riziko pri komoditnych swapoch a komoditnych opciach s vyrovnanim
v hotovosti

Ak sa ocakavanie nesplni musite zaplatit rozdiel medzi kurzom, ktory bol
zakladom pri uzatvoreni opcie a aktuadlnym trhovym kurzom pri splatnosti
obchodu. Tento rozdiel predstavuje stratu. Maximalnu vysku straty nie je mozné
urcit dopredu.

Riziko pri kiipenych komoditnych opciach - cenova strata

Zmena ceny podkladového aktiva (napr. suroviny) ktord je zékladom opcie
ako predmet zmluvy, méze znizit hodnotu opcie. Strata hodnoty sa moze
objavit v pripade call opcie v pripade, ze ceny klesnu; v pripade put opcie,
strata hodnoty sa moéze prejavit ak cena aktiv, ktoré su zakladom zmluvy,
rastie. ZniZzenie hodnoty opcie moze nastat aj vtedy, ak sa cena podkladovych
aktiv nezmeni, pretoze hodnota opcie je sucasne 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 oc¢akdaval predavajuci az do ukoncenia
opcie. Mozna strata, ktora z toho vyplyva je pre upisované opcie v podstate
neobmedzena.

Kolisanie cien

Vyska platobnych zavdazkov z terminovanych obchodov s komoditami sa
zistuje z cien na ur¢itom terminovanom trhu s komoditami. Terminované trhy
s komoditami mo6zu podliehat silnému kolisaniu cien. Ceny moze ovplyvnit aj
mnozstvo faktorov suvisiacich s ponukou a dopytom po komoditach. Nie je
jednoduché predpovedat alebo predvidat takéto faktory urcujice ceny. Ceny
mdzu vyrazne ovplyvnit aj nepredvidané udalosti ako su prirodné katastrofy,
choroby, epidémie, alebo prikazy, ktoré vydaju Statne organy, rovnako ako aj
nepredvidany vyvoj, napr. poveternostné vplyvy, vykyvy v trode alebo rizika
dodavok a skladovania.

Menové riziko

Ceny komodit st asto kdtované v zahrani¢nej mene. Budete tiez vystaveniriziku
menového trhu, ak vstupite do obchodu s komoditami, kde vase povinnosti
a prava ohladne protiplnenia su denominované v cudzej mene alebo uctovnu
jednotku alebo sa podla nich urcuje cena predmetu zmluvy.

Riziko likvidity

Terminované trhy s komoditami su vseobecne mensie ako terminované
finan¢né trhy a preto mézu byt menej likvidné. Je mozné, Ze v pozadovanom
termine nebudete moct uzatvorit terminovand komoditnu poziciu vzhladom

na nedostato¢nu likviditu trhu ako celok alebo ¢iasto¢ne. Okrem toho moéze byt
pre urcity kontrakt velké rozpatie (spread) medzi kiipnou cenou a predajnou

cenou. Likvidacia pozicii tak moze byt stazend alebo nemoznd za urcitych
trhovych podmienok. Vacsina terminovych komoditnych burz je napriklad
opravnena stanovit limity pre kolisanie cien. Takéto limity m6zu obmedzit
ponuky alebo dopyty mimo tychto stanovenych limitov na urcité obdobie.
Tymto moze byt likvidacia pozicii

stazena alebo nemozna.

Limit orders alebo Stop orders

Limit orders alebo stop loss orders su prikazy , ktoré sluzia na to, aby sa
obmedzili obchodné straty v pripade urcitych pohybov trhu. Napriek tomu, ze
su takéto moznosti obmedzenia rizika na vac¢sine komoditnych terminovych
burz povolené, limit orders alebo stop orders nemézu byt stanovené pri OTC
komoditach.

Terminované trhy a Spotové trhy

Je obzvlast dolezité pochopit vztah medzi cenami terminovanych zmlav
a cenami na trhoch, kde sa obchody plnia okamzite po uzavreti (spotové trhy).
Hoci trhové sily m6zu vyrovnat rozdiely medzi cenou terminovanej zmluvy
a cenou na spotovom trhu urcitej komodity tak, ze cenovy rozdiel bude v der
dodania prakticky nulovy, méze rad trhovych faktorov vratane ponuky a dopytu
sposobit, Ze stale zostanu rozdiely medzi cenou terminovanej zmluvy a cenou
na spot trhu.

Urcenie trhovej ceny

Trhové ceny su zaznamendvané bud na terminovanych komoditnych burzach
alebo v sulade s beznymi trhovymi praktikami. Vzhladom na zlyhania systému,
nefunkcnost systému na burze alebo inym pric¢inam, niekedy sa stane, ze pre
dohodnuty pevny datum nemoéze byt stanovena ziadna trhovd cena. Ak sa
neurobia Ziadne Upravy pre ndhradny spésob urcenia ceny, Gctovacie miesto je
zvycajne opravnené stanovit trhovu cenu na zéklade svojho uvazenia.

BRE Bank SA, pobocka zahrani¢nej banky mBank v Slovenskej republike Rajska 15/A, 811 08 Bratislava, zapisana
v obchodnom registri Okresného sudu Bratislava |, oddiel: Po, vlozka &islo: 1503/B, 1CO: 36 819 638, DIC: 2022429156,
IC DPH: SK 2022429156 tel. ¢.: +421-2-68 23 03 01, fax: +421-2-68 23 03 00, www.mBank.sk, e-mail: mBank@sk.mBank.eu

mBank ﬁ

maximalne vyhodne



