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Z hladiska definicie terminu "investicia" je nutné spomenut, Ze investicia nikdy nie je Uplne bez
rizika. Idedlna investicia neexistuje!

V zavislosti od pozadovaného vynosu by mal kazdy investor zvazit, aké riziko je ochotny niest, a
nasledne zahrnut zodpovedajlce investi¢né produkty do vyvazeného investi¢ného portfdlia. Riziko
ale nie je jedinym rozhodujucim faktorom pre urcenie vhodného a primeraného typu investicie. Do
Uvahy by sa mali brat tiez dalSie faktory, ktoré spdsobuji, ze kazda investicia je odlisna: investi¢ny
horizont, dostupnost periaznych prostriedkov, vyska Urokovych sadzieb, splatnost dani a podobne.

Ekonomika zaziva obdobie dlhodobého alebo kratkodobého rastu a poklesov. Investicie vo forme
akcii, dlhopisov a likvidnych aktiv su tymito obdobiami rozne ovplyvnené, teda urcité financné aktiva
prospievaju lepSie ako ostatné. Rozlozenie investicie do akcii, dlhopisov a likvidnych aktiv v rdmci
portfélia musi preto byt vzdy prispbsobené sic¢asnym podmienkam na finanénom trhu.

Rozlozenie aktiv v ramci portfélia sa vold diverzifikacia. Na dosiahnutie spravnej diverzifikacie si
investori musia stanovit, kolko finanénych prostriedkov moézu investovat do akcii, dlhopisov,
kratkodobych vkladov alebo inych inStrumentov.

Do Uvahy sa musi zobrat aj dafiové hladisko a budtca investicia tak, aby ju investori boli schopni
integrovat do existujiceho portfdlia. Zohladnené by mali byt tiez skutoc¢nosti, ktord burza, akcia
alebo sektor ponuka najlepsie vyhliadky a ktoré meny, vo vztahu k ich narodnej mene, ukazuju
moznost rastu, alebo poklesu. Investori musia taktiez zabezpedit, aby ich peniaze boli distribuované
na dostatocny pocet trhov a do dostato¢ného poctu cennych papierov.

Uvedené informacie obsahuju zakladné predstavenie roznych finanénych nastrojov ponukanych
spolo¢nostou Patria Finance ("Patria") svojim zdkaznikom. Aby sme Vam ulahdili orientaciu v tejto
oblasti, rozdelili sme tieto nastroje podla typu podkladového aktiva: kratkodoby fixny prijem,
dlhodoby fixny prijem, akcie atd. Potom sme pre kazdu kategoériu finanénych nastrojov stanovili
hlavné rysy a poukazali na ich prednosti a nevyhody. Toto zdkladné rozdelenie mozete pouzit ako
vychodisko pre zvazenie rizik tykajucich sa jednotlivych ndstrojov a pre prijatie Vasho rozhodnutia.

Riziko vztahujlce sa k investicii m6Ze vychadzat z réznych faktorov. Medzi najdélezitejsSie rizika
patri riziko trhové, Gverové a likvidné. Zhrnutie a definicie moznych rizik su uvedené v nasledujlcich
bodoch:
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Trhové riziko sa odraza vo vyznamnych strednodobych fluktuaciach cien. Tie suvisia s
pohybom meny (menové riziko), ale aj s fluktuaciou Urokovych sadzieb (riziko Urokovych
sadzieb) alebo s vykyvmi na trhu cennych papierov (trhové riziko).

Uverové alebo kreditné riziko predstavuje moznost, ze spolo¢nost alebo emitent nesplni svoje
zavazky riadne a vcas. Vo vacsine pripadov je dovodom nizke financné zdravie dlznika alebo
jeho hroziaci bankrot.

Likvidné riziko predstavuje riziko, Ze sa finanény nastroj ukaze pred svojou splatnostou ako
tazko predajny.

Menové riziko znamena, Ze hodnota investicie bude ovplyviiovana zmenami vymennych
sadzieb / kurzu.

Riziko Urokovych sadzieb znamend, ze hodnota investicie bude ovplyvnena pohybom trhovych
urokovych sadzieb.

Infla¢né riziko je rizikom, Ze hodnota investicie bude ovplyvnena trvalym zvySenim vSeobecnej
cenovej hladiny.

Riziko zavislosti na faktoroch prostredia predstavuje riziko, Ze hodnota investicie bude
ovplyvnena napriklad danovym rezimom.

Operativne riziko je rizikom straty vyplyvajuce z nedostatocnosti alebo zlyhania vnutornych
procesov, 0s6b a systémov alebo z externych udalosti. Predstavuje napr. chybné zaluctovanie
alebo vysporiadanie, odoslanie penazi na iny Ucet alebo chyby v systémoch podpory.

Rozdelenie Vasho portfdlia do dlhopisov réznych emitentov znacne redukuje kreditné riziko, zatial
¢o diverzifikacia na niekolko mien redukuje menové riziko, ktorému ste vystaveny. Riziko Urokovych
sadzieb mbze byt postupne redukované zahrnutim nastrojov penazného trhu do svojho portfdlia.

Akl mieru rizika sa rozhodnete akceptovat zdlezi od mnohych faktorov, najmé subjektivneho razu.
Jednym z nich je miera neochoty niest riziko. Ostatné faktory zahffiaju osobny investi¢ny horizont
alebo obdobie, v ktorom peniaze mdzu byt viazané. Avsak vSeobecne plati, ze investori st pripraveni
prijat viac rizika iba v pripade, ze m6zu oCakavat vo vysledku vys$si vynos. Z tohto dévodu sa o
moznom ocakavanom vynose v ramci réznych finanénych nastrojov piSe aj v tomto dokumente,
ktory by Vam mal pomdct lepsie ohodnotit moznosti a rizika spojené s réznymi finanénymi nastrojmi
a mal by pomdct pri rozhodovani o Vasich buducich investiciach.

Upozorfiujeme, ze kurzy, ceny, vynosy, zhodnotenia, vykonnost & iné parametre dosiahnuté
jednotlivymi Investiénymi nastrojmi v minulosti nemozu v ziadnom pripade slizit ako indikator alebo
zaruka buducich kurzov, cien, vynosov, zhodnoteni, vykonnosti Ci inych parametrov takychto alebo
obdobnych Investi¢nych nastrojov a tieto kurzy, ceny, vynosy, zhodnotenia, vykonnost ¢&i iné
parametre Investi¢nych nastrojov, ktoré st alebo mozu byt predmetom pokynov klienta, sa mozu
menit, tzn. rast a klesat, ich vyvoj mozno teda iba predpokladat a nie zarudit a zaru¢end nemusi
byt ani navratnost investovanej Ciastky.

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady o trhoch s finanénymi nastrojmi (MiFID) je eurdpska
smernica vztahujlca sa k investi¢énym sluzbam tykajucich sa finanénych nastrojov.

Cielom tejto smernice je propagovat vacésiu konkurenciu na finanénych trhoch prostrednictvom
odstranenia prekazok cezhrani¢ného volného pohybu cennych papierov a zruseni monopolu
regulovanych burz. Je tiez zamerand na dalSie rozSirenie pravidiel ochrany pre zakaznikov
obchodujucich s finanénymi nastrojmi.

Jedno z pravidiel ochrany sa tyka povinnosti poskytovat informdacie. Zakaznik musi byt dostato¢ne
informovany o povahe a rizikach sulvisiacich s ponukanymi finanénymi nastrojmi, vratane
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informacie, Ci je dany financny nastroj uréeny beznym alebo profesionalnym zakaznikom s ohlfadom
na urceny cielovy trh (vid nizSie). Patria tieto informacie ponukala uz v minulosti a bude ich
poskytovat aj nadalej.

Tento dokument bol aktualizovany na zaklade vyssie uvedenej smernice MIFID a jej produktov, ale
poskytuje aj vSeobecné informacie o financnych nastrojoch.

Nasledujuci obsah je celkovym prehladom hlavnych finanénych nastrojov a produktov Patrie. Pre
detailnejSie informacie nés, prosim, nevahajte kontaktovat.

Upozornenie: Tento dokument nie je koncipovany tak, aby ukazal, ktora stratégia alebo
diverzifikacia je najlepsia. Pri investovani existuje prili$ vela osobnych faktorov, ktoré je nutné vziat
do Uvahy pri urceni rizikového profilu. Radi Vam vsSak v pripade Vasho zaujmu v tejto oblasti
poskytneme dalsiu asistenciu.

VSetky typy uvedenych finanénych nastrojov su z hladiska cielového trhu uréené ako pre beznych,
tak aj pre profesiondlnych zakaznikov a spOsobilé protistrany (podla dokumentu Kategorizacia
zakaznikov). V pripade, zZe tvorca konkrétneho financného nastroja, pripadne Patria ako distributor
takéhoto financ¢ného nastroja, stanovi, Zze konkrétny finanény nastroj je urceny iba pre
profesionalnych zakaznikov alebo spdsobilé protistrany, bude tato informacia poskytnuta klientovi
v ramci informacnych dokumentov tykajucich sa daného finanéného nastroja (napr. prospekt, KID,
produktovy list).

1.1 Fondy penazného trhu

A. Popis

Fondy penazného trhu investuju do bezpecnych, kratkodobych finanénych néastrojov s priemernou
dobou splatnosti kratSou ako jeden rok. K nakupovanym cennym papierom v portféliu fondov patria
terminované vklady, pokladni¢né poukazky alebo kratkodobé dlhopisy. Investi¢na stratégia je vzdy
stanovena v prospekte cenného papiera. Peniazné fondy investuju v eurach, ¢eskych korunach alebo
inych cudzich menach. Tento produkt je uréeny fyzickym aj pravnickym osobam na zhodnocovanie
volnych finanénych prostriedkov na tuzemskom a zahrani¢nom finan¢nom trhu. Odpordcana doba
investicie je 1 az 2 roky.

Penazné fondy mozu byt zalozené podla slovenskych alebo zahrani¢nych pravnych predpisov (napr.
podla luxemburského prava).
B. Vyhody

KedZe fondy penilazného trhu zhromazduju velké objemy peniaznych prostriedkov, jednotlivé osoby
investujice do tychto fondov moézu dosiahnut vyhodné investi¢né podmienky, a teda vysSiu
navratnost.

Prostrednictvom penaznych fondov mézu individualni investori nepriamo investovat do nastrojov,
ku ktorym by inak mali velmi zlozity pristup.

Fondy pefiazného trhu st vhodné pre konzervativnych investorov a pre vSetkych, ktori chcl ulozit
svoje peniaze na kratSiu dobu. Dosahuju stabilné vynosy pri velmi nizkom riziku. Ich vynosy byvaju
zvycCajne vyssie ako Uroky na sporiacich Uctoch a terminovanych vkladoch.

4/ 39 Informacie o financnych nastrojoch a suvisiacich
rizikach PA I R I A


https://cdn.patria-finance.cz/Kategorizace-zakazniku.sk.pdf
https://cdn.patria-finance.cz/Kategorizace-zakazniku.sk.pdf

C. Nevyhody

Investovanie prostrednictvom fondov penazného trhu je spravidla spojené s vyssimi poplatkami.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Nizke, priemerné az vysoké, zalezi na investi¢nej stratégii fondu a
jeho spravcovi.

2.  Likvidné riziko Nizke. Vzhladom k Specifickej kratkodobej povahe investicii su
penazné fondy vo vSeobecnosti velmi likvidnou investiciou.

3. Menové riziko Ziadne riziko pre finan¢né néstroje denominované v eurach. Nizke,

priemerné az vysoké, zalezi na pohybe vymenného kurzu vodi euru.

4. Riziko urokovych sadzieb Nizke, priemerné az vysoké. Iba v pripade, ze db6jde k zdsadnému
zvySeniu Urokovej sadzby, cistd hodnota aktiv ("NAV") moze
kratkodobo poklesnut.

2.1 Statne dlhopisy
2.2 Korporatne dlhopisy
2.3 Hypotekarne zalozné listy (HZL)
2.4 Eurobondy
2.5 Vymenitelné dlhopisy, prioritné dlhopisy a dlhopisy viazané na hodnoty akcii
2.6 Akciové dlhopisy
2.7 Dlhopisové fondy
2.7.1 Nezaistené dlhopisové fondy
2.7.2 Zaistené a sStrukturované dlhopisové fondy

2.1 Statne dlhopisy

A. Popis

Dlhopis je zastupitelny cenny papier, s ktorym je spojené pravo na splatenie dlznej Ciastky a
povinnost emitenta toto pravo uspokojit. Kipa dlhopisu teda znamend, ze kupujlci pozitiava
emitentovi dlhopisu urcitd Ciastku za podmienok danych pri emisii dlhopisu. Emitent sa pravne
zavéazuje vyplacat obvykle ro¢ny alebo polro¢ny kupdnovy vynos a splatit nominalnu hodnotu v den
splatnosti dlhopisu. Kupdnové vynosy su splatné v ro¢nych alebo polrocnych intervaloch od datumu
emisie. Dlhopisy sa vydavaju so splatnostou aj niekolko desiatok rokov.

V Ceskej republike je najvacéim emitentom dlhopisov sama Ceska republika. Statne dlhopisy Ceskej
republiky su cenné papiere s fixnym prijmom v Ceskych korunach a su urcené pre jednotlivych
investorov. Tieto dlhopisy su spravidla vydavané na obdobie 3, 5, 10, 15 a 30 rokov s fixnou
urokovou sadzbou v zaknihovanej podobe na doruditela.

Kupény a splatnost $tatnych dlhopisov st vopred zafixované Ministerstvom financii Ceskej
republiky. Statne dlhopisy st preddvané na domécom trhu prostrednictvom aukcii. V stlade s
platnymi pravnymi predpismi musia byt aukcie technicky zabezpedené Ceskou narodnou bankou.
Statne dlhopisy sa na primarnom trhu preddvaju formou aukcie iba priamym Gcastnikom aukcii.
Kazdy ucastnik plati cenu, ktord uviedol vo svojej objednavke, tzn. ze jednotlivé dlhopisy sa
nepredavaju za jednotnu cenu. Ide o tzv. americku aukciu.
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Ceské Statne dlhopisy nemézu byt splatené pred driom splatnosti.
Statne dlhopisy su kétované na burze.

B. Vyhody
Jasny, vopred znamy vynos. VSeobecne je vyssi ako pri terminovanych vkladoch v banke.

Relativne spolahlivda garancia. Podmienky vystavenia, vynosu a splatenia sU vopred urcené a
garantované emitentom, to jest Statom.

C. Nevyhody

Statne dlhopisy mozno upisovat len niekolkokrat do roka, ked st vyddvané nové cenné papiere, ale
mozu byt vzdy nakupené a predané na sekundarnom trhu.

Ak sa urokové sadzby na trhu zvysujua, Cistd cena existujucich statnych dlhopisov na sekundarnom
trhu klesa.

Vzhladom na skutoc¢nost, Ze Statne dlhopisy maju vSeobecne pomerne dlh( dobu do splatnosti,
kdpna sila investovaného kapitalu bude oslabovana inflaciou. Cim vyssia je miera inflacie a dlhsia
doba do splatnosti, tym vacsie je oslabenie meny. Tato situdcia mbze byt vyrovnand nomindlnou
urokovou sadzbou, ak tato je vyssia ako priemerna miera inflacie pocas Zivotnosti Statneho dlhopisu.

Trhova cena dlhopisu koliSe v ¢ase, investor tak mdze v priebehu investicie pri predaji pozicie utrpiet
aj stratu, ktoru by v pripade drzania dlhopisu do riadnej splatnosti nerealizoval.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Kedysi boli ¢lenské staty OECD povazované za najlepsich dlznikov,
pri ktorych bolo riziko prakticky nulové. AvSak s ohladom na trhovy
vyvoj vysSSie uvedené uz neplati, a preto sa aj pri Statnych
dlhopisoch mdze vyskytovat pomerne vysoké riziko dlznika.

2.  Likvidné riziko Hoci byvaju Statne dlhopisy kétované na burze, mbze sa vyskytovat
urcité riziko likvidity, pretoze trh so statnymi dlhopismi nie je tak
hiboky, ako je to napriklad pri niektorych akciovych tituloch (pozri
dalej).

3. Menové riziko Ziadne riziko, pre &tatne dlhopisy denominované v deskych
korunach. Nizke, priemerné az vysoké, zaleZzi na pohybe
vymenného kurzu voci ¢eskej korune.

4. Riziko urokovych sadzieb Nizke pre sStatne dlhopisy emitované na menej ako 3 roky,
priemerné pre Statne dlhopisy so splatnostou od 3 do 5 rokov a
vysoké pre statne dlhopisy na dobu 5 a viac rokov. Investorom
vznikne skoda, ak su trhové Urokové sadzby vyssie ako nominalna
sadzba dlhopisu v pripade jeho predaja na sekundarnom trhu
cennych papierov. AvSak investori dosiahnu zisk, ak je trhova
urokova sadzba nizSia ako nomindlna sadzba tychto dlhopisov.
Vyska nomindlnych Urokovych sadzieb je takisto ovplyviovana
ocakavanou mierou inflacie.
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2.2 Korporatne dlhopisy

A. Popis

Ziskanie financnych zdrojov vydanim dlhopisov volia najma velké korporacie a velké banky.
Hodnotenie kvality emitenta dlhopisu je uskutocnované Specializovanymi firmami - ratingovymi
agenturami - ktoré ohodnotia riziko zlyhania na zaklade réznych kritérii. Tieto kritéria zahrfiaju
obchodnu ¢innost firmy, jej finan¢nd Struktaru, finanénd a ekonomicky situdciu krajiny a sektor, v
ktorom spolo¢nost podnika. Ratingové agentlry pouzivaju hodnotiace Skale od AAA (primarni
dlznici) cez AA, A, BBB, BB a az po C (velmi nizke ohodnotenie).

Spolocnosti s ratingom AAA az A vratane su povazované za spolocnosti dobrej kvality. Ak dlhopis
ponuka neobycajne vysoky vynos, bude to zvylajne kompenzované nizkou kvalitou (bonitou)
emitenta - dlznika, ktord je priamo spajana s ocakavanim toho, ze emitent plne dodrzi svoje
finanéné zavazky vyplyvajlce z emisie. Inymi slovami, dlhopisy s vysokou vynosnostou znamenaju
vyssie riziko. Dlhopis ponuka urok, ktory je obvykle vypocitany z nominalnej hodnoty a splatny k
vopred dohodnutym terminom. Urokova miera a datum splatnosti kupdnu st stanovené pri emisii.

Vadésina dlhopisov mbze byt splatena v dobe splatnosti. V niektorych pripadoch je mozné splatit uz
pred datumom splatnosti. Takato situdcia mdze nastat v pripade, ze emitent kupi dlhopisy spat na
akciovom trhu alebo v lotérii (v pripade lotériovych poéziciek) alebo v pripade uskutocnenia call
opcie. Avsak tieto moznosti musia byt zmluvne garantované uz pri emisii dlhopisu. Existuju tiez tzv.
perpetuitné dlhopisy, ktoré nemaju splatnost. Aj tieto vSak svojim drziteflom vyplacaju Urokové
kupony po celu dobu svojej zivotnosti. Bezné dlhopisy maju pevny datum splatnosti a ponukaju
fixnd Urokovlu mieru pocas svojej zZivotnosti.

Korporatne dlhopisy mézu byt podriadené, ¢o znamena, ze v pripade vstupu emitenta do likvidacie
alebo vydania rozhodnutia o insolvencii emitenta alebo iného obdobného opatrenia, budu
uspokojené pohladavky s nimi spojené az po uspokojeni vSetkych ostatnych pohladavok s vynimkou
pohladavok, ktoré su viazané rovnakou alebo obdobnou podmienkou podriadenosti. Skuto¢nost, Ze
ide o podriadeny dlhopis, musi byt zretelnym spdsobom vyznacend na listinnom dlhopise alebo v
evidencii zaknihovanych dlhopisov a vo vSetkych materidloch pouzivanych na propagaciu takého
dlhopisu.

Dlhopisy mdzu byt spojené s tzv. call opciou, teda pravom emitenta splatit p6zi¢ku pred splatnostou
za fixnu cenu a v stanovenom termine. K tejto moznosti sa pristupuje spravidla v pripade, ked' je
trhova Urokova sadzba, za ktor( je emitent schopny sa refinancovat, v stanovenom termine nizsia
ako sadzba dlhopisu.

B. Vyhody

Jasny vynos, vopred znamy. Vynos z korporatnych dlhopisov je zvycajne vyssi ako vynos statnych
dlhopisov a nastrojov perfiazného trhu tak, aby kompenzoval ich vyssie kreditné riziko.

Dobra prevoditelnost na sekundarnom trhu, najma u emisii s dlhdou splatnostou, ktoré st vzhladom
k svojej vacsej rizikovosti najviac volatilné a teda aj najzaujimavejsie pre obchodnikov.

C. Nevyhody

Obmedzena moznost diverzifikacie. Trh domacich korporatnych dlhopisov emitovanych sikromnymi
spolo¢nostami nie je dostato¢ne rozvinuty.

Trhova cena dlhopisu kolise v ¢ase, investor tak mdze v priebehu investicie pri predaji pozicie utrpiet
aj stratu, ktoru by v pripade drzania dlhopisu do riadnej splatnosti nerealizoval.
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D. Rizika

1.  Kreditné riziko Nizke, priemerné az vysoké. Zalezi na kvalite emitenta, ¢im vyssi
je rating, tym je riziko nizSie. Firmy aktivne na tomto trhu maju
vacsinou dobru reputaciu, ale ani ratingové agentury nie su
neomylné a niekedy urobia chybu.

2.  Likvidné riziko Priemerné az Vysoke. Sekundarne trhy nebyvaju
institucionalizované. Cim vysSSie je mnoZstvo emitovanych
dlhopisov, tym nizSie je riziko. Riziko trhovej likvidity je rizikom
straty v pripade malej likvidity trhu s finanénymi nastrojmi, ktoré
brani rychlej likvidacie pozicii, ¢im je obmedzeny pristup k
perflaznym prostriedkom.

3. Menové riziko Ziadne riziko pre cenné papiere v Ceskych korunach. Nizke,
priemerné az vysoké, zalezi na pohybe vymenného kurzu voci
Ceskej korune.

4. Riziko urokovych sadzieb Nizke pre p6zicky emitované na menej ako 3 roky, priemerné pre
pozicky s dobou platnosti od 3 do 5 rokov a vysoké pre dlhopisy na
dobu 5 a viac rokov. Ide o riziko poklesu realnej hodnoty dlhopisov
v pripade, Ze sa zvySia Urokové sadzby, cena dlhopisov na
sekundarnom trhu sa teda liSi podla fluktuacii urokovej sadzby.
Cena dlhopisu na sekundarnom trhu sa liSi podla fluktudacie
Urokovej sadzby. Investorom mdze vzniknut Skoda, ak je dlhopis
predany pred datumom splatnosti. VySka nominalnych Urokovych
sadzieb je takisto ovplyviiovana o¢akavanou mierou inflacie.

2.3 Hypotekarne zalozné listy (HZL)

A. Popis

Hypotekarne zalozné listy (dalej HZL) st dlhopisy vydavané hypotekarnymi bankami s cielom ziskat
financné prostriedky na poskytovanie hypotekarnych udverov. Menovitd hodnota a hodnota
pomerného vynosu HZL je plne krytd pohladavkami z hypotekarnych Uverov. Pre riadne krytie
menovitej hodnoty hypotekadrnych zaloznych listov mézu byt pouzité iba pohladavky
z hypotekarnych Uverov, ktoré neprevysuju 70% ceny zalozenych nehnutelnosti. Okrem institutu
riadneho krytia funguje tiez tzv. nahradné krytie, ¢o mdzu byt iba vysoko likvidné a bonitné
prostriedky (napriklad hotovost, &tatne dlhopisy alebo vklady v CNB).

Hypotekarne zalozné listy mbze vydavat iba banka (emitent hypotekarnych zdaloznych listov).
Emitent hypotekarnych zaloznych listov zaistuje dostatocné krytie zavézkov z hypotekarnych
zaloznych listov pocas ich trvania tak, aby sucet pohladavok z hypotekarnych Uverov alebo ich Casti
(sldziacich na ich krytie) a celkového nahradného krytia neklesol pod celkovu vysku zavazkov zo
vSetkych im vydanym hypotekarnym zaloznym listom na trhu.

B. Vyhody

Konzervativny investicny instrument, vhodny pre investorov hladajucich alternativu k
terminovanym vkladom. HZL su obvykle verejne obchodovatelné - bud prostrednictvom
organizatora verejného dlhu alebo prostrednictvom emitentom stanoveného obchodnika (resp.
obchodnikov) s cennymi papiermi. Vynos je vopred znamy a je fixny, investor je tak schopny dobre
planovat tok finan¢nych prostriedkov (cash-flow) a rizikovy profil jeho portfédlia.
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C. Nevyhody

Obmedzend moznost diverzifikdcie, na trhu je v porovnani so $tatnymi alebo korporatnymi
dlhopismi mensi pocet emisii. Pre vyuzitie vSetkych vyhod HZL (niektoré emisie so sebou nesu
vyhodu nulového zdanenia kupdnu, resp. Urokového vynosu) je obvykle nutné drzat ich az do
okamihu splatnosti.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Nizke az priemerné. HZL su podla zdkona emitované len
hypotekarnymi bankami, kreditné riziko HZL je tak rovné
kreditnému riziku emitujucej banky. Vdaka faktu, ze vyplata
vynosov a splatenie nomindlnej hodnoty HZL je kryté tokom
financnych prostriedkov z poskytnutych hypoték, riziko nesplatenia
HZL je obmedzené na relativne nizku hodnotu.

2. Likvidné riziko Nizke az priemerné. Segment HZL patri z pohladu rozsahu medzi
mensiu c¢ast dlhopisového trhu, riziko je najm& v nizSom
absolutnom pocte obchodovanych emisii. Emitujuce banky obvykle
ponukaju moznost spatného odpredaja HZL pred jeho splatnostou,
cenou za tuto moznost obvykle byva SirSie rozpatie medzi cenou
spatného odkupu a cenou predaja.

3. Menové riziko Nulové v pripade HZL emitovanych ceskymi hypotekdrnymi
bankami.

4. Riziko Urokovych sadzieb Nizke pre HZL emitované so splatnostou kratSou ako 3 roky,
priemerné pre HZL s dobou splatnosti od 3 do 5 rokov a vysoké pre
dlhopisy na obdobie 5 a viac rokov. Ide o riziko, ked je hodnota
investicie negativne ovplyvnenda pohybmi urokovej sadzby.
Urokové riziko je teda rizikom straty spOsobenej zmenou ceny
inStrumentu citlivého na Urokové sadzby. Cena dlhopisov (vratane
HZL) sa pohybuje reverzne k vyvoju urokovych sadzieb. V pripade
prudkého rastu/poklesu Urokovych sadzieb sa tak cena HZL modze
rovnako tak prudko znizit/zvysit. V pripade odpredaja HZL pred
datumom splatnosti nie je mozné garantovat, ze cena predaja bude
nad nominalnou cenou daného HZL.

2.4 Eurobondy

A. Popis

Eurobondom sa rozumie dlhopis emitovany na kapitalovych trhoch denominovany v inej mene, ako
je mena krajiny, v ktorej je dlhopis vydany. Emitentom mbéze byt $tat, miestna vlada alebo
sukromna spolo¢nost. Vydanad obligacia je obvykle upisand medzindrodnym spolocenstvom
niekolkych bank a nasledne predana investorom, ktorych sidlo je spravidla mimo krajiny, v ktorej
ma emitent svoje sidlo a krajinu, v ktorej mene bola obligacia denominovana.

Euroobligacie mozu byt podriadené, ¢o znamenad, ze pohladavky s nimi spojené budd uspokojené
az po uspokojeni vsetkych ostatnych pohladavok, ale pred tym, ako bude vykonana platba
akcionarom. Toto rozliSenie je dblezité, ak emitent Celi platobnym problémom.

Existuju niektoré Specidlne kategérie eurobondov:
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Eurobondy s moznostou vyberu meny: vymenna parita - oby¢ajne medzi dvomi krajinami - je pevna
na cell dobu pézicky. Emitent si méze vybrat menu ku driu emisie a vSeobecne tiez aj pri splatnosti,
na zaklade pevnej vymenné parity.

Eurobondy s pohyblivou uUrokovou sadzbou (FRNs - floating rate notes): Urok je pravidelne
stanoveny na nasledujice obdobie (t.j. napriklad kazdych Sest mesiacov a vzdy na nasledujlce
Sestmesacné obdobie) na zaklade referen¢nej sadzby na medzindrodnom periaznom trhu plus pevné
marze.

Eurobondy s nulovym kupdnom (zero-coupon): Eurobondy, ktoré nevyplacaju rocny urok, ale
zhodnocuju ho az do splatnosti. Emisnu cenu predstavuje nominalna hodnota, diskontovana podla
datumu emisie a pevné Urokové sadzby. Napriklad nulovy kupoén euroobligacii za 100 Euro so
sadzbou 10% na 10 rokov bude mat emisnl cenu pri vydani 38,56 Eur. Naopak mbézeme povedat,
Ze investicia 38,56 Eur dnes pri zlozenom 10% uroku by za 10 rokov nadobudla hodnotu 100 Euro.

Step-up bondy: Eurobondy, pre ktoré su vopred urcené rézne kupdny na rozne obdobia platnosti
pozicky. Kupdny v dalSich rokoch postupne stupaju. Napriklad 3% pre prvé dva roky, 6% pre treti
a Stvrty rok a 9% pre posledné dva roky.

Perpetuals: obligacie bez pevného datumu splatnosti, pevnych kupdénov a Ziadne predCasné
splatenie kapitalu.

Eurobondy s call alebo put opciou: emitent (call) alebo investor (put) ma pravo pozadovat pred¢asné
splatenie.

Eurobondy moézu byt vydané alebo splatené vo vyske nomindlnej hodnoty, nad alebo pod
nominalnou hodnotou.

Obligacie umoznujlce call opciu znamenaju, ze emitent moéze splatit pozi¢ku skér za pevnu cenu a
v stanovenom termine. K tejto moznosti je pristupované, ak v tu dobu je trhova sadzba nizSia ako
sadzba obligacie (pozri vyssie pri korporatnych dlhopisoch).

B. Vyhody

Urok a splatka dlznej Ciastky st pevne stanovené dopredu (okrem FRNs a Perpetuals).

Diverzifikacia. Pretoze Eurobondy predstavuju investicie v zahraniénej mene, ponukaju moznost
rozdelenia menového rizika.

Euroobligdcie mbézu byt jednoducho klUpené a predané na sekunddrnom trhu v zavislosti na ich
emisiu.

C. Nevyhody

Nie vzdy existuje dobre fungujaci sekunddrny trh pre Eurobondy. Je tazké obchodovat s
Eurobondami v niektorych menach (napriklad: LUF, AUD, NZD) alebo s dlhopismi menej znamych
¢i mensSich emitentov.

Investovanie do cudzej meny zahfna rizika a poplatky.
D. Rizika

1. Kreditné riziko Nizke, priemerné az vysoké. Zalezi na bonite emitenta, ktory je
ohodnoteny ratingovymi agentirami. Cim vyssi je rating, tym nizsie
je riziko. AvSak, ratingové agentury poskytuji ohodnotenie
spolo¢nosti, ktoré je spojené s momentalnou situaciou v danom
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¢ase, a tiez nie s neomylné. Rating mdze byt pocas doby pozicky
revidovany smerom hore alebo dole. ZniZzenie hodnotenia z A (=
vyssie Uverové riziko) moOze spOsobit tazsi predaj eurobondov.
Podriadené p6zicky obnasju vyssie riziko.

2.  Likvidné riziko Priemerné az vysoké. Sekundarne trhy nebyvaju
institucionalizované.

3. Menové riziko Ziadne riziko pre cenné papiere v Ceskych korundch (eurach).
Nizke, priemerné az vysoké, zalezi na pohybe vymennej sadzby
voli Ceskej korune (euru). (V podstate existuje inverzny vztah
(hlavne v dlhom obdobi) medzi Urokovou sadzbou a stabilitou
cudzej meny. Mena s vyssou urokovou mierou ako ostatné meny
ma tendenciu rast na hodnote vodi tej ktorej mene.)

4. Riziko urokovych sadzieb Nizke pre pozicky s kratkou dobou splatnosti, vysoké pre p6zicky s
dlhou dobou splatnosti. Cena obligacie sa na sekundarnom trhu lisi
podla fluktuacie Grokovej sadzby. Investorom mdzZe vzniknut
Skoda, ak je obligacia predana pred datumom splatnosti. Tento
pripad znamenda, ze nomindlna Urokova sadzba euroobligacii je
nizSia ako trhova uUrokova sadzba danej obligacie alebo cenného
papiera v rovnakej mene, ktory je porovnatelhej kvality a ma
priblizne rovnakd dobu do splatnosti. A naopak investor realizuje
zisk, ak je trhova arokova sadzba nizSia. Cim je dlhsia doba do
splatnosti obligacie a nizsi kupdén, tym vyssie je riziko Urokovych
sadzieb. Vyska nominalnych Urokovych sadzieb je takisto
ovplyviovana ocakavanou mierou inflacie.

2.5 Vymenitel'né dlhopisy, prioritné dlhopisy a dlhopisy viazané na hodnoty akcii

A. Popis

Vymenitelny dlhopis je dlhopis, ktory mdze byt na zdklade poziadavky majitela vymeneny za akcie
danej spolo¢nosti v priebehu urcitej doby a za podmienok, ktoré st vopred uréené. Ak spolo¢nost
vystavi rozdielne druhy akcii, musia byt presne Specifikované akcie, za ktoré mozu byt dlhopisy
vymenené.

Vymenna cena - t.j. cena, za ktord mézu byt dlhopisy premenené na akcie - je vopred stanovena.
Vymenna cena je vSeobecne vyjadrena ako nominalna hodnota dlhopisu delena poctom akcii, ktoré
prinalezia majitelom, ak sa rozhodnu vyuzit svoje pravo na vymenu.

Pri automaticky vymenitelnych dlhopisoch (ACB) maju investori moznost volby medzi vymenou a
splatenim dlhopisu, ale ak zvolia vymenu, ich dlhopisy musia byt vymenené vo vopred uréenom
datume. Investori sa véak mézu rozhodnut pre skorSiu vymenu.

Ponukany kupdénovy vynos je nizSi ako vynos z beznych dlhopisov v rovnakej mene, s rovnakou
dobou do splatnosti a porovnatelnym kreditnym rizikom. DOvodom je zapocitanie ceny opcie
(warrantov) do ceny dlhopisu a jeho vynosu. Definicia dalej v texte.

Prioritné dlhopisy (bonds cum warrant) su dlhopisy, s ktorymi je spojené prednostné pravo
(warrant) na upisovanie jednej alebo viacerych akcii v rovnakej spolo¢nosti vo vopred urcenej lehote
a za pevne stanovenych podmienok. Dlhopisy a warranty su na burze obchodované a kétované
oddelene. V tomto sa odliSuju od vymenitelnych dlhopisov, po vymene ktorych prestava byt
vymenitelny dlhopis dlhopisom a stava sa akciou. Ak je uplatnené prednostné pravo (warrant),
majitel ziska akciu, pricom dlhopis nadalej existuje.
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Existuju rozne druhy dlhopisov viazanych na hodnoty akcii. ZalezZi od ich Specifickej charakteristiky;
tento finan¢ny nastroj predstavuje skor nepriamu investiciu do akcii ako investiciu generujlcu staly
prijem. Kupdnovy vynos je nizSi, nez je trhovy vynos, Casto dokonca znatelne nizsi. Na
vykompenzovanie tejto skutocnosti je cena dlhopisu vtiahnuta k burzovému indexu ako benchmark.
Investori zvycajne investuju do zarucenych dlhopisov, ¢o znamend, ze vzdy ziskaju spéat svoju
pociatocnu investiciu. Z tohto dévodu teda investori v pripade rastu predmetného burzového indexu
dosahuju zisk, ale nevznikaju im pri poklese straty. Vztah k narastu burzového indexu pocéas doby
do splatnosti dlhopisu méze byt 100% alebo menej.

B. Vyhody
Zalezi od typu dlhopisu, majitelia maju vyhodu pevného (minimalneho) vynosu.

Tieto nastroje opraviuju investorov k zisku z narastu ceny akcii alebo akciového indexu, pricom pri
zaistenych dlhopisoch nevedu k strate pOvodnej investicie. Toto spravidla neplati pri ACB
obligaciach.

C. Nevyhody
Urok zaplateny investorom je niz$i nez vynos beznych obligécii.

Aj ked' existuje sekundarny trh, tieto dlhopisy nie st jednoducho prevoditelné.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Nizke, priemerné az vysoké. Zalezi od kvality emitenta, ktory je
ohodnoteny ratingovymi agenturami. Cim vysSia je ratingova
znamka (napr. AAA), tym niZSie je riziko.

2.  Likvidné riziko Priemerné. Toto riziko mdze byt vysSie, pretoze sekundarny trh
investicii tohto druhu je vSeobecne obmedzeny.

3. Menové riziko Ziadne riziko pre cenné papiere v ceskych korunach. Nizke,

priemerné az vysoké, zdlezi od pohybu vymenného kurzu voci
Ceskej korune.

4. Riziko urokovych sadzieb Nizke pre vymenitelné dlhopisy s kratkou dobou splatnosti, vysoké
pre vymenitelné dlhopisy s dlhou dobou splatnosti. Tieto financné
nastroje kvoli nizSej uUrokovej sadzbe spravidla viac podliehaju
riziku Urokovej sadzby nez Eurobondy. Znamena to tiez, ze su viac
ovplyviiované oCakavanou mierou inflacie.

5. Cenova nestalost Nizka, priemernd az vysoka, pretoze cena tychto financnych
nastrojov je ovplyvnend nestalostou cien podkladovych akcii.

2.6 Akciové dlhopisy
A. Popis

Akciové dlhopisy vdacia za svoje meno skutocnosti, Ze ich znaky su opacné k znakom standardnych
vymenitelnych dlhopisov. Emitent ma skor nez investor pri splatnosti pravo volby medzi splatenim
nominalnej hodnoty v hotovosti alebo dodanim vopred urceného poctu akcii za cenu dohodnutd v
case emisie.
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Emitenti vyuziju druh( moznost, pokial je cena akcie v dobe splatnosti pod vymennou cenou. Na
vykompenzovanie rizika straty kapitalu investori dostanu vysoku sadzbu ro¢ného uroku (Standardné
vymenitelné dlhopisy: nizka sadzba).

Akciové dlhopisy moézu tiez byt viazané na burzovy index. Ak index pocas doby do splatnosti
akciového dlhopisu neklesne na hodnote, investori ziskaju spat 100% ich investovaného kapitalu.
Navyse dostanu vysoku rocnu urokovu sadzbu. Na druhej strane, ak je index nizsi pri splatnosti ako
na zaciatku, investori ziskaju 100% investovaného kapitalu k datumu splatnosti, znizeného o
percento, o ktoré klesol index. Za tejto situacie je strata (CiastoCne) kompenzovana vysokym
kupénom.

B. Vyhody
Majitelia akciovych dlhopisov dostanu vysoky kupdn za relativne kratke investi¢né obdobie.

C. Nevyhody

Existuje riziko (mozno znacné) straty investovaného kapitalu, ak cena akcie alebo podkladovy index
klesne.

Tieto dlhopisy nie si na sekundarnom trhu lahko prevoditelné.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Nizke, priemerné aZ vysoké. Zalezi od vysky hodnotenia emitenta,
ktory je ohodnoteny ratingovymi agenturami. Cim vyssi je rating,
tym nizSie je riziko.

2.  Likvidné riziko Vysoké, pretoze sekundarny trh investicii tohto druhu je vSeobecne
limitovany.

3. Menové riziko Ziadne riziko pre cenné papiere v ceskych korunach. Nizke,

priemerné az vysoké, zalezi od pohybu vymenného kurzu voci
Ceskej korune.

4. Riziko urokovych sadzieb Priemerné. Vyska nomindlnych Urokovych sadzieb je rovnako
ovplyviiovana ocakavanou mierou inflacie.

5. Cenova nestalost Nizka, priemerna az vysoka, pretoze investori utrpia stratu kapitalu
v pripade poklesu cien podkladovych akcii.

2.7 Dlhopisové fondy

Termin ,fondy" sa tu vztahuje na fondy kolektivheho investovania a fondy kvalifikovanych
investorov.

2.7.1 Nezaistené dlhopisové fondy
A. Popis

Dlhopisové fondy investuju hlavne do beznych, standardnych dlhopisov. Vyhodou pre investorov je,
Ze prostrednictvom svojej investicie moézu ziskat pristup k diverzifikovanému dlhopisovému
portféliu. Investi¢na stratégia je stanovena v prospekte dlhopisového fondu.

Investi¢na stratégia moze napriklad obmedzit vyber meny, emitenta alebo splatnost dlhopisov, do
ktorych je investicia vykonana. Menova politika dlhopisového fondu moze stanovit, Ze je
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investované len do jednej urcitej meny alebo obmedzeného vyberu mien. Iné fondy su schopné
diverzifikacia do viacerych mien bez obmedzeni.

V ramci dlhopisového portfélia mdze byt doba splatnosti uréend ako kratkodoba, strednodoba alebo
dlhodoba. Za ucelom riadenia kreditného rizika mnohé dlhopisové fondy investuju exkluzivne do
cennych papierov vydanych bonitnymi emitentmi s vysokym ratingom. Iné dlhopisové fondy mézu
zamerne volit cenné papiere niz$ej kvality (napr. korporatne dlhopisy) tak, aby vyuZili vyhody
vyssSieho vynosu tychto ponuk.

B. Vyhody

Obmedzené riziko. Menové a kreditné riziko je limitované vdaka diverzifikacii do velkého poctu
dlhopisov.

Profesionalny management. Portfélio je denne aktualizované.

Jednoducha prevoditelnost. Cena je kalkulovand a zverejiiovana kazdy deri, investori tak mézu
kazdy den kupovat alebo predavat akcie za ¢istl si¢asnl hodnotu v dany prislusny der.

Rozsiahly vyber investi¢nych moznosti s ich Specifickymi znakmi, tykajucimi sa kreditného rizika,
rizika Urokovych sadzieb a menového rizika.

C. Nevyhody

Riziko vplyvu zmeny Grokovej sadzby je spravidla vysoké, a to vzhladom na skutocnost, Ze nie je
stanoveny datum splatnosti.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Nizke, priemerné az vysoké, zalezi od fondu. Rozmanitost cennych
papierov v ramci portfdlia znacne znizuje kreditné riziko. Kreditné
riziko je vyssSie pre dlhopisové fondy, ktoré sa Specializuju na
dlhopisy s horsSim kreditnym ratingom.

2.  Likvidné riziko Nizke, tieto cenné papiere moézu byt obvykle predané za
podmienok, ktoré su v sulade s podmienkami trhu, alebo Statutom
fondu.

3. Menové riziko Nizke, priemerné az vysoké. Zalezi od investicnej stratégie. Menové

riziko neexistuje, pokial' obliga¢ny fond investuje exkluzivne do
obligacii v Ceskych korunach. Menové riziko je vysoké, pokial fond
investuje len do nestabilnych mien.

4. Riziko urokovych sadzieb Spravidla vysoké, zalezi od investi¢nej stratégie fondu.
2.7.2 Zaistené a struktirované dlhopisové fondy
A. Popis

Tieto fondy maju pevne stanoveny datum splatnosti a zameriavaju sa na dosiahnutie minimalnej
navratnosti tak, ako je to stanovené v prospekte. Zaistenie alebo ochrana investicie sa uplatni len
v mene emisie a pri splatnosti pri splneni podmienok stanovenych v prospekte. Investori pri
splatnosti ziskaju naspéat cell vstupnu investiciu alebo jej ¢ast (toto obvykle plati pre Upisy pocas
emisného obdobia).

B. Vyhody
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Kreditné riziko je v pripade zaistenych dlhopisovych fondov nizsSie.

Zaistené dlhopisové fondy a fondy s podmienenou ochranou investicie su zamerané na dosiahnutie
aspofi minimalnej navratnosti. Koneény vynos moze byt vyssi.

C. Nevyhody

Pri dlhopisovych fondov ponulkajlcich zaistenie alebo podmienent ochranu musia investori poditat
s vySSimi poplatkami.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Nizke. Riziko dlznika na zaklade podkladovych aktiv je podruzné.

2.  Likvidné riziko Priemerné, NAV (hodnota fondu) je vypocitavana len v periodickych
intervaloch.

3. Menové riziko Nizke, priemerné az vysoke, zalezi od pohybov zmennych sadzieb

oproti Ceskej korune. Dalej zalezi od investiCnej stratégie (vid’
prospekt). Riziko menovej nestability neexistuje v pripade, ze fond
investuje exkluzivne do obligécii v ¢eskych korunach. Menové riziko
je vysoké, pokial je fond investovany len do nestabilnych mien so
Ziadnym zaistenim zmennych sadzieb a pokial nie je zaistenie fondu
denominované v Ceskych korunach.

4. Riziko urokovych sadzieb Nizke pre fondy s kratkou dobou splatnosti a vysoké pre fondy s
dobou splatnosti. Investori m6zu utrpiet stratu, pokial predaju pred
datumom splatnosti. Tak sa stane v pripade, ze rezidualny vynos
do doby splatnosti je vysSSi nez trhova sadzba. Pokial je nizsi,
investori realizuju zisk. VysSka urokovych sadzieb je tiez
ovplyviiovana ocakavanou mierou inflacie.

3.1 Akcie
3.2 Akciové fondy

3.2.1 Nezaistené akciové fondy

3.2.2 Zaistené a Strukturované akciové fondy
3.3 Uzavreté akciové fondy kolektivneho investovania
3.4 Burzovo obchodované fondy (ETF)

3.1 Akcie
A. Popis

Akcia je cenny papier, vydany akciovou spolo¢nostou, s ktorym je spojené najma pravo na podiel
na zisku (dividendu) alebo pravo na Upis daldich akcii pri zvyseni zdkladného imania. Dalej su s
akciou spojené prava spolo¢nika akciovej spolo¢nosti - pravo podielat sa na jej riadeni, zic¢astnit sa
na valnom zhromazdeni a hlasovat na nom, byt voleny do organov spolo¢nosti a pod. Akcie tvoria
zakladné imanie akciovej spolo¢nosti, ich pocet a menovitd hodnota musi byt zapisana v obchodnom
registri.

S akciami sa obchoduje na burzach s cennymi papiermi.
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Akcie sa modzu triedit podla réznych kritérii, napriklad podla druhu, podoby & formy. Z hladiska
druhu moézu byt akcie bud’ kmeriové, alebo prioritné. Kmeriové akcie st akciami beznymi, nie st s
nimi spojené Ziadne osobitné prava a povinnosti. S prioritnymi akciami je spojené prednostné pravo
na dividendu, podiel na likvida¢nom zostatku, alebo oboje. Stanovy mbzu predpisat, ze s vydanymi
prioritnymi akciami nebude za urcitych podmienok spojené hlasovacie pravo.

Akcie mdzu mat dve podoby - listinnl, alebo zaknihovanu. Zaknihované akcie sU evidované v
centralnej, alebo v samostatnej evidencii Centralneho depozitara cennych papierov, alebo u
zahrani¢ného centrdalneho depozitdara alebo obdobnej opravnenej institucie. Patria eviduje
zaknihované akcie svojich klientov v nadvazujlcej evidencii.

Z hladiska formy existuju akcie na dorucitela, ktoré si povazované za cenné papiere na dorucitela,
resp. akcie na meno, ktoré su prevoditelné zmluvou, indosaciou a odovzdanim.

Kotované cenné papiere mozu byt zak(pené a predané na burze cennych papierov. S niektorymi
nekdtovanym akciami sa mbze obchodovat aj na verejnych aukciach.

Cena kétovanych akcii je uréovana ponukou a dopytom na finanénych trhoch. Pri vytvarani ceny
hraju dlohu tak vonkajsie, ako aj vnutorné faktory.

Medzi vnutorné faktory prislusnej spoloCnosti patria hlavne: jej financna situacia, technickd a
komeréna situdcia, investi¢na stratégia, vyhlad pre spolo¢nost a hospodarsky sektor, do ktorého
patri.

NavysSe burza vSeobecne, a kazda konkrétna akcia, su ovplyvnené vonkajsimi faktormi, ako su
napriklad politické udalosti, medzindrodna a domaca ekonomickd a menova situacia, emocné a
iracionalne faktory, ktoré mézu podnietit vykyvy na burzovom trhu (& uz smerom nahor alebo
nadol).

Kombinacia vsetkych tychto faktorov méze spbsobit vyraznl cenovu fluktuaciu. Transakcie na trhu
s akciami podliehaju poplatkom, maklérskym proviziam, dani a eventualne poplatku za dorucenie
cennych papierov v listinnej podobe.

B. Vyhody

Investicie do akcii si spojené s moznostou vysokého vynosu a s vysokou likviditou.
C. Nevyhody

Tak zisk, ako ani dividendy, nie su vopred zndme alebo garantované.

Investicie do akcii vyZzaduju znalost trhu a spolahlivé pravidelné monitorovanie vSetkych faktorov,
ktoré ceny akcii ovplyviuju. Investovanie do akcii je urlené predovSetkym pre investorov
pripravenych niest zodpovednost za zhodnocovanie svojich investicii.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Akcie su kapitdlom, ktory so sebou nesie urcité riziko, nakolko
neexistuje zaruka, ze investori ziskaju svoje peniaze spéat. V
pripade, Ze ddjde k bankrotu emitenta, akcie m6zu byt vyliéené z
obchodovania na regulovanom trhu, klesnit na hodnote alebo sa
stat celkom bezcennymi.

2.  Likvidné riziko Nizke, pokial' nejde o trhy nestabilnych cennych papierov a

spolo¢nosti s nizkou trhovou kapitalizaciou.
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3. Menové riziko Ziadne riziko pre cenné papiere v ceskych korunach. Nizke,
priemerné az vysoké, zalezi od pohybu vymenného kurzu voci
Ceskej korune. Zalezi od ‘domovskej krajiny’ akcie a typu akcie.

4. Riziko urokovych sadzieb Nizke, priemerné az vysoké, zalezi od akcie a investi¢nej klimy.
VSeobecne povedané, rast Urokovych sadzieb bude mat negativny
dopad na ceny akcii. Niektoré akcie suU vocCi zmenam Urokovej
sadzby citlivejsSie nez iné.

5. Cenova nestalost Nizka, priemernd az vysoka, zavisiaca od volatility akcie. Velkou
mierou zalezi od kvality, od spolocnosti, trendov v sektore, do
ktorého spolocnost patri, a od vSeobecnych trendov na burze.
Spekulativne akcie (t.j. velmi mladé vyrobné firmy) su rizikovejsie
nez akcie spoloc¢nosti so stabilnymi obchodnymi aktivitami (ako
napriklad akcie spoloc¢nosti poskytujucich verejné sluzby, napr. v
energetickom sektore). Vzhladom k znac¢nému riziku cenovej
nestalosti je mozné, ze investori mozu pri investiciach do akcii prist
o investované prostriedky.

3.2 Akciové fondy

Termin ,fondy" sa vztahuje na fondy kolektivneho investovania a fondy kvalifikovanych investorov.

3.2.1 Nezaistené akciové fondy

A. Popis

Tieto fondy investuju najmé& do akcii (a suvisiacich finanénych nastrojov), ktoré umoznuju
investorom nepriamo sa podielat na pestrom akciovom portféliu. V zavislosti od investi¢nej
stratégie, ktorad je stanovena v prospekte fondu, bude fond investovat v jednej krajine alebo
sektore, v $pecifickom regione alebo po celom svete. Portfélio sa mdze tiez skladat z akcii s
véeobecnou charakteristikou (ako vysoky dividendovy vynos). Styl riadenia méze byt aktivny alebo
pasivny. V pripade pasivheho manazmentu manazér fondu sleduje Specificky burzovy index. S
aktivnym manazmentom sa manazér fondu pokusa prekonat burzovy index alebo trh vyberom
spravnej akcie. Fondy mézu byt zaloZené podla ¢eskych alebo zahraniénych pravnych predpisov. V
pripade kapitalizacie akcii sa prijmy z dividend fondu kapitalizuju a znovu investuju.

B. Vyhody

Jednoduchy, flexibilny sp0sob investovania do akcii. Investori automaticky ziskaju pristup k
roznorodému portféliu riadenému profesionalmi.

Jednoducha prevoditelnost. NAV je obvykle vypocitavand a zverejfiovana denne. Investori teda
moézu odkupovat alebo predavat akcie fondu kazdy deri za NAV daného dna.

Uréené pre dlhodobé investicie. Z historického hladiska je mozné konstatovat, ze akcie ponukaju v
dlhodobom horizonte vys$siu navratnost nez obligacie.

Velka réznorodost investi¢nych mozZnosti, kazda s vlastnou Specifickou charakteristikou.

C. Nevyhody

Regionalna a sektorova réznorodost aktivne riadenych majetkovych fondov je predmetom zasadnej
zmeny, zalezi na tom, ¢o manazér ofakava, ze trh urobi, a je mozné, Zze nebude presne odrazat
Zelania investora.
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Ich vysoko nestabilny trend je pre akcie typicky, samozrejme v kratkodobom horizonte.

D. Rizika

1.  Kreditné riziko Nizke. Napriek tomu, Ze je kreditné riziko nizke, existuje riziko
neplnenia zavazkov zo strany emitenta, protistrany emitenta alebo
emitenta aktiv drzanych fondom.

2.  Likvidné riziko Nizke. Tieto cenné papiere byvaju vzdy obchodované.

3. Menové riziko Ziadne riziko pre cenné papiere v &eskych korunach. Nizke,

priemerné az vysoké, zalezi od pohybu vymenného kurzu voci
Ceskej korune. Zalezi na trhu, na ktorom je fond investovany.
Menové riziko neexistuje pri fondoch, ktoré investuju len do akcii v
Ceskych korunach. Riziko je vyssie pre fondy, ktoré investuju do
akciovych trhov denominovanych v cudzej mene.

4. Riziko urokovych sadzieb Nizke, priemerné az vysoké, zalezi od akcie a investi¢nej klimy.
Povedané vs$eobecne, narast U(rokovych sadzieb bude mat
negativny dopad na cenu fondu.

5. Cenova nestalost Nizka, priemerna az vysoka, zavisiaca od nestability podkladovych
akcii. Velkou mierou ovplyvnend vsSeobecnou investi¢nou klimou
prevladajucou na burze, na ktorej fond investuje. Nestabilita je
nizSia nez pri individualnych akciach, pretoze riziko je rozlozené do
niekolkych akcii.

3.2.2 Zaistené a struktirované akciové fondy

A. Popis

Tieto fondy investuju tak, aby aspon pociatocné NAV (pred nakladmi) bude splatené v lehote
splatnosti. Vynos pri splatnosti fondu suvisi so zmenami hodn6t burzového indexu alebo kosa akcii.
Zaistenie alebo ochrana investicie sa uplatni iba v mene emisie a pri splatnosti pri splneni podmienok
stanovenych v prospekte. Investori tak pri splatnosti ziskaju naspat cell vstupnu investiciu alebo
jej ¢ast. Pri niektorych typoch fondov je okrem toho zaistovana minimalna vyska zisku.

Existuju rézne druhy fondov; detaily su vzdy uvedené v prospekte fondu.

Vykonnost fondu sulvisi s prekondavanim tzv. benchmarku. Benchmark fondu je jeho hlavnym
porovnavacim meradlom. NajcastejSie to je burzovy index, kombinacia indexov alebo vlastny index
(ak nie je k dispozicii vhodny index). Porovnavanie vykonnostnych a rizikovych indikatorov fondu
voci benchmarku je jednou z moznosti, ako dosiahnut kvalitn( spravu aktiv fondu.

Vykonnost fondu ukazuje percentudlna zmena NAV fondu medzi dvoma datumami. Vykonnost je
dolezitym indikatorom kvality spravy fondu, ale v Zziadnom pripade nie je jedinym indikatorom. Je
potrebné si uvedomit, ze vykonnost fondu nevravi ni¢ o pripadnom riziku investicie.

B. Vyhody

Zaistenie pri lehote splatnosti (pred nakladmi). Investori m6zu profitovat z narastu na burze s
obmedzenim rizika straty investovaného kapitalu.

Volba vlastnej stratégie. Siroké spektrum fondov, pontka takmer véetky redlne investi¢né stratégie.

Diverzifikacia. Vacsina fondov rozkladd svoje investicie do roznych regiénov, instrumentov a
odvetvi, ¢im vyznamne zniZzuje dopad negativneho vyvoja na trhu na majetok fondu.
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Profesionalny management. Manazéri fondov su profesiondli, ktori maju bohaté sklsenosti s
kapitalovymi trhmi.

Nizka pociato¢na investicia. Oproti inym investi¢nym produktom méze byt pociato¢na investovana
¢iastka vyrazne nizsia. Fondy stanovuju minimalnu sumu, ktord méze klient vlozit.

C. Nevyhody

Investori sa nebudl vzdy plne podielat na naraste benchmarku. Méze byt vyznacdeny strop
maximalneho zisku.

Pri akciovych fondoch ponukajlcich zabezpecenie musia investori poéitat s vy$simi poplatkami.

NAV fondu sa vypocita na zaklade trhovych podmienok. To znamena, Ze zabezpecenie sa aplikuje
len pri splatnosti a v rdmci strednodobého vyvoja NAV nemusi vzdy sledovat vyvoj benchmarku.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Nizke. Riziko dlznika je zanedbatelné, napriek tomu existuje riziko
neplnenia zavazkov zo strany emitenta, protistrany emitenta alebo
emitenta aktiv drzanych fondom.

2.  Likvidné riziko Nizke, tieto cenné papiere mbzu byt predané za podmienok, ktoré
sU v sulade s prospektom. Platia sa vystupné poplatky.

3. Menové riziko Ziadne riziko pre cenné papiere v ceskych korunach. Nizke,

priemerné az vysoké, zdlezi od pohybu vymenného kurzu voci
Ceskej korune. Zalezi na mene, v ktorej fond ponuka kapitalovu
ochranu.

4. Riziko Urokovych sadzieb Nizke pre zaistené fondy s kratkodobou splatnostou, vysoké pre
fondy s dlhou dobou splatnosti. Zaistenie byva garantované len pri
splatnosti.

3.3 Uzavreté akciové fondy

A. Popis

Tieto uzavreté fondy investuji do akcii v Specifickom sektore alebo krajine. Velka réznorodost
Statnych a sektorovych fondov je obchodovand v USA a Velkej Britanii. V pripade uzavretych typov
investi¢ny fond alebo investi¢na spolo¢nost spatne neodkupuje uz vydané akcie ¢i podielové listy,
rovnako ako volne neemituje dalSie akcie ¢i podielové listy. Objem spravovaného majetku je tak
dany uz na zaciatku existencie fondu a k jeho zmenam tak dochadza len v dosledku vynosu alebo
straty dosiahnutych pri jeho investovani.

V niektorych pripadoch su tieto fondy zalozené na obmedzené obdobie, kedy maju konecny datum
splatnosti. Tieto fondy su potom zrusené za NAV. Tieto fondy obvykle neponukaju zaistenie.

Uzavreté akciové fondy byvaju kotované na burze. Po uplynuti emisného obdobia investori mo6zu
kupit a predat akcie tychto spolo¢nosti za cenu daného dna, ktora vsak méze byt znacne odliSna od
ich NAV. V tomto pripade su kétované ako prémie (cena na burze je vyssSia ako hodnota Cistého
aktiva) alebo diskont (cena na burze je nizSia ako hodnota Cistého aktiva), zalezi na (ne)zaujme
verejnosti. Prémia alebo diskont mézu vyrazne kolisat v zavislosti od nalady na trhu.
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B. Vyhody

Je to atraktivny investi¢ny nastroj pre nepriame investovanie do segmentov akciovych trhov, do
ktorych by bol inak velmi obtiazny ¢i nemozny, pristup. Tieto segmenty ¢asto vynasaju v dlhodobom
obdobi vyssi vynos.

Su spravidla kétované (tzn. obchodované na burze).

Na rozdiel od tradi¢nejsSich otvorenych fondov su transakcie s akciami uzavretych fondov zaloZzené
na ich trhovej hodnote, ktord sa riadi ponukou a dopytom na trhu. Zaujimavostou je, Zze trhova
cena uzavretého fondu je casto pod hodnotou svojho zdkladného portfélia (¢i NAV).

C. Nevyhody

Skladba portfdlia nie je vzdy transparentna.

Volatilita. Tieto fondy niekedy preukazuju vyssie cenové vykyvy nez trhy, na ktorych investuju.
Tieto cenné papiere su menej likvidné.

M6zu byt predané so zlavou.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Nizke. Riziko dlznika je zanedbatelné, napriek tomu existuje riziko
neplnenia zavazkov zo strany emitenta, protistrany emitenta alebo
emitenta aktiv drzanych fondom.

2.  Likvidné riziko Nizke. Tieto cenné papiere mézu byt vzdy obchodované na trhu.
Kotovanie vsSak neznamena garanciu, Ze budlu vzdy lahko
prevoditelné.

3. Menové riziko Ziadne riziko pre cenné papiere v c&eskych korunach. Nizke,

priemerné az vysoké, zdlezi od pohybu vymenného kurzu voci
Ceskej korune. Zalezi od trhu, na ktorom je fond investovany.
Menové riziko neexistuje pri fondoch, ktoré investuju len do akcii v
Ceskych korunach. Riziko je vyssie pre fondy, ktoré investuju do
akciovych trhov denominovanych v cudzej mene.

4. Riziko urokovych sadzieb Nizke, priemerné az vysoké, zalezi od akcie a investi¢nej klimy.
VSeobecne povedané, narast (rokovych sadzieb bude mat
negativny dopad na ceny fondu.

5. Cenova nestalost Nizka, priemerna az vysoka, zavisiaca od nestability podkladovych
akcii. Velkou mierou ovplyvnena vsSeobecnou investicnou klimou
prevladajlcou na burze, na ktorej fondy investuju. Nestabilita je
nizSia nez pri individudlnych akcidch, pretoze riziko je rozlozené do
niekolkych akcii.

3.4 Burzovo obchodované fondy (ETF)
A. Popis

Burzovy obchodovany fond (tiez zndmy ako Exchange Traded Fund alebo ETF) je modernym
finanénym nastrojom umoziujicim nakup celej bazy zvoleného akciového indexu alebo inych
podkladovych aktiv jednym obchodom. Investiciu je mozné vybrat podla indexov (STOXX50, Dow
Jones, Nasdaq), segmentov ekonomiky (energetika, farmacia, telekomunikacie, automobilky, atd’)
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a v neposlednom rade podla geografickych oblasti (Azia, Eurdpa, rozvijajlce sa trhy, tzv. emerging
markets, atd.)

Pri nevyhnutnom zjednoduseni predstavuju ETF druh fondov kolektivheho investovania otvoreného
typu, pricom nimi emitované cenné papiere su burzovo obchodovatelné. ETF su tvorené majetkom
pozostavajucim z réznych aktiv. NajoblUbenejsimi indexovymi ETF su fondy akciové, komoditné
(Exchange Traded Commodities, ETC) alebo rézne formy dlhopisov (Exchange Traded Notes, ETN).

ETN predstavuju Struktirované dlhopisy emitované na pevne stanovené obdobie, ktorych
vynosnost, podobne ako u ETF, zavisi od vyvoja podkladového aktiva, ktoré determinuje cenu tohto
dlhopisu. Ide v podstate o kombinaciu vlastnosti ETF a dlhopisov.

Investori, ktori nehladaju dlhodobejsSiu financnud investiciu, ale skoér kratkodobu Spekulaciu, mézu
vyuzit tzv. pakové ETF, ktorych kurzy reaguju na vyvoj podkladového aktiva citlivejsie, a preto,
podobne ako u derivatov, mdze investor dosiahnut bud’ vyssi zisk alebo realizovat vys$$iu stratu, a
to za cenu vyssieho rizika a vysSich nakladov.

B. Vyhody

Jednoduchy a flexibilny sposob investovania do diverzifikovaného kosa akcii alebo do najréznejsich
podkladovych aktiv v ramci jedinej transakcie.

Jednoducha prevoditelnost: ETF si kdétované priebezne, a preto mbézu byt kipené alebo predané
kedykolvek pocas obchodnych hodin burzy.

Nizke naklady na spravu, ktoré su vyrazne nizsie ako pri akciovych fondoch. Tieto naklady su pre
kazdé ETF iné (zdlezi na emitentovi).

Ziadne vstupné a vystupné poplatky, platia sa iba poplatky obchodnikovi s cennymi papiermi.
C. Nevyhody
Niekedy dochadza k Sirokému rozpétiu (spread) medzi ponukou a dopytom.

ETF su spravidla emitované v zahrani¢nych menach, hlavne v USD alebo EUR. Investorom nie je
umoznené investovat v CZK.

Neexistuje Ziadna garancia, ze ETF bude presne sledovat vyvoj podkladového indexu alebo aktiva.
Vzdy sa odporuca dokladne prestudovat prospekt.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Nizke. Riziko dlznika je zanedbatelné, napriek tomu existuje riziko
neplnenia zavazkov zo strany emitenta, protistrany emitenta alebo
emitenta aktiv drzanych ETF. Kreditné riziko plynlice z aktiv
drzanych fondom zalezi od kvality ich emitenta.

2.  Likvidné riziko Nizke, likvidita ETF zalezi od likvidity podkladovych aktiv a od
objemu zahrani¢nej meny vo fonde. Je garantovana tvorcami trhu
v priebehu zakladajuceho a akvizi¢ného procesu.

3. Menové riziko Nizke, priemerné az vysoké, zalezi od pohybu vymenného kurzu

zahranic¢nej meny voci ¢eskej korune.

4. Riziko urokovych sadzieb Nizke, priemerné az vysoké, zdlezi od investi¢nej stratégie ETF a
zloZenia jeho portfolia.
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5. Cenova nestalost Zalezi od vSeobecnych burzovych trendov a od aktiv, do ktorych je
ETF investované.

6. Riziko tzv. rolovania Najma pri ETC a ETN, zrov. ,riziko charakteru podkladového aktiva"
pri certifikdtoch v dasti 6.4 nizSie, ktoré mbze byt este viac
umocnené pri tzv. pakovych ETF.

4.1 Realitné certifikaty
4.2 Uzavreté realitné fondy
4.3 Otvorené realitné fondy

4.1 Realitné certifikaty

A. Popis

Realitné certifikdty su emitované za Uucelom financovania komerénych priestorov alebo
administrativnych budov. Drzitel' certifikdtu nie je spoluvlastnikom nehnutelhosti, ale ma
pohladavku voci vydavajucej spolo¢nosti. Certifikat opravnuje drzitela na podiel na ¢istom prijme z
prendajmu predmetnej nehnutelnosti a ku driu splatnosti certifikatu k podielu na rezidudlnej hodnote
z predaja nehnutelnosti. Doba splatnosti realitnych certifikatov sa spravidla pohybuje medzi 15 az
25 rokmi. Certifikat je splateny pri splatnosti, neda sa predizit.

Kupony realitnych certifikatov su priamo odvodené od cistych prijmov z prevadzky nehnutelnosti.
Na vlastnikovych (emitentovych) uctoch splatka koreSponduje s odpisom budovy.

B. Vyhody
Priama investicia do urcitého nehnutelného majetku s obmedzenym mnozstvom kapitalu.

Za normalnych okolnosti vynos z dividendy bude stUpat podla inflacie vzhladom na skutocnost, ze
prijem z nehnutelnosti sa spravidla zvysSuje tak, aby odrazal zvySenie indexu zZivotnych nakladov.

C. Nevyhody

Prijem nie je vzdy garantovany. Renovacie mbézu znamenat (dlhodobo) neprenajaté priestory a
mohli by mat za nasledok znacné vydavky.

Trh s nehnutelnostami je cyklicky a citlivo reaguje na kolisanie Grokovych sadzieb a hospodarskeho
cyklu. To moze tiez vyustit do existencie neprenajatych priestorov.

Niektoré certifikaty nie si na burze alebo na verejnych aukciach lahko prevoditelné.

D. Rizika

1.  Kreditné riziko Nizke, pretoze za certifikaty obvykle ruci nejaka financna institucia.

2.  Likvidné riziko Priemerné az vysoké, likvidita kdétovanych certifikatov zalezi od
objemu emisie. S urcitymi certifikatmi sa nemdze na burze
obchodovat.

3. Menové riziko Nizke, priemerné az vysoké, zalezi od pohybu vymenného kurzu

voci Ceskej korune.
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4. Riziko urokovych sadzieb Priemerné, realitné certifikaty reaguju citlivo na vykyvy urokovej
sadzby. Zjednodusene sa da povedat, ze narast trhovych
urokovych sadzieb vyusti do poklesu hodnoty certifikatu.

5. Cenova nestalost Priemernd, velmi zdalezi na vyvoji na trhu s nehnutelnostami a
vnutornej charakteristike budovy (miesto, vek, kvalita ndjomnikov
atd.).

6. Riziko straty prijmu Priemerné, vyplacany prijem je premenlivy a zalezi od faktorov, ako

je vyuzitie miest v budove a indexacia najmov.
4.2 Uzavreté realitné fondy

A. Popis

Uzavreté realitné fondy su spravidla kotované spolocnosti s fixnym kapitalom, ktorych cielom je
zhromazdovat penazné prostriedky investorov a investovat podla investi¢nej stratégie a v stlade s
prisluSnymi pravnymi obmedzeniami do nehnutelnosti. Tieto fondy vzdy vydavaju vynosové (tzn.
distribu¢né) akcie.

B. Vyhody

Dava investorom (nepriamo) pristup na trh s nehnutelnostami s obmedzenym kapitalom a moznost
investovat do diverzifikovaného portfdlia. Vdaka tejto diverzifikacii je riziko rozlozené do niekolkych
roznych investicii do nehnutelnosti.

Investicie do realitnych fondov si schopné poskytovat investorom relativne stabilny vynos, ktory
prichadza z beznych prijmov (ndjmov) a z pripadného rastu cien nehnutelnosti.

Skladba portfélia je publikovana periodicky. Hodnota nehnutelnosti je urlovana nezavislymi
znalcami.

C. Nevyhody
Prijem z prendjmu budov nie je vzdy garantovany. Zmluvy mozu byt ukonéené skor.
Trh s nehnutelnostami citlivo reaguje na kolisanie Grokovych sadzieb a obchodny cyklus.

Cena na trhu cennych papierov sa mbze znacne lisit od NAV portfdlia.

D. Rizika

1. Riziko dlznika Nizke.

2.  Likvidné riziko Priemerné az vysoké, tieto cenné papiere su kotované, takze
existuje taktiez ich sekundarny trh. AvSak tato skutocnost
negarantuje jednoduchu( prevoditelnost.

3. Menové riziko Nizke, priemerné az vysoké, zalezi na trhu, na ktorom investi¢na

spolo¢nost s nehnutelnostami investuje.

4. Riziko urokovych sadzieb Priemerné, zvysSenie Urokovych sadzieb ma v zdsade negativny
dopad.

5. Cenova nestalost Priemerna, velmi silne ovplyvnend vyvojom v sektore s
nehnutelnostami a vnutornou kvalitou portfdlia.
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6. Riziko straty prijmu Priemerné, znacné vydaje za renovaciu a neprenajaté priestory
mozu vyustit do prerusenia vyplacania dividend.

4.3 Otvorené realitné fondy
A. Popis

Otvorené realitné fondy investuji do prevoditelnych cennych papierov vztahujacich sa k
nehnutelnostiam (ako su realitné certifikaty, realitné fondy alebo akcie realitnych spolocnosti).
Neponukaju vsak kapitalovu ochranu.

V zavislosti od investicnej stratégie, ktora je stanovena v prospekte, investicné spoloc¢nosti mozu
investovat len v jednej krajine, regione alebo po celom svete.

B. Vyhody

Otvorené realitné fondy predstavuju najjednoduchsi a najbezpecnejsi sposob investicie do
nehnutelnosti. Investori automaticky ziskaju pristup k réznorodému portféliu riadenému
profesionalmi.

Jednoducho prevoditelné. NAV je kalkulovana a zverejiiovana denne. Investori m6zu kupit alebo
predat akcie vo fonde kazdy deri za NAV daného dna.

C. Nevyhody

Skladba portfélia mobze zaznamenat radikdlne zmeny (v sulade s konkrétnymi ocakavaniami
manazéra) a nemusi presne vyhovovat zdujmom investora.

D. Rizika

1.  Kreditné riziko Nizke.

2.  Likvidné riziko Nizke, tieto cenné papiere mozu byt vzdy predané za podmienok,
ktoré su v sulade s trhovymi podmienkami.

3. Menové riziko Nizke, priemerné az vysoké, zalezi na trhu, na ktorom investicna

spolo¢nost s nehnutelhostami investuje.
4. Riziko urokovych sadzieb Priemerné, zvysSenie Urokovych sadzieb ma negativny dopad.

5. Cenova nestalost Priemerna, velmi silne ovplyvnend vyvojom v sektore s
nehnutelnostami a vnutornou kvalitou portfdlia.

6. Riziko straty prijmu Priemerné, zna¢né vydaje za renovaciu a volné byty mozu vyustit
do prerusenia vyplacania dividend.

5.1 Uvod

5.2 Podielové fondy

5.3 Otvorené fondy kolektivheho investovania
5.4 Uzavreté fondy kolektivheho investovania

5.1 Uvod

Pojem kolektivne investovanie oznacuje zdruzovanie finanénych prostriedkov investorov na baze
pomerného zdielania rizika za U¢elom optimalizacie ich vynosov. Mozno rozliSovat dva zakladné typy
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kolektivneho investovania. Investiéné fondy - obchodna spolo¢nost, ktorych vyluénym predmetom
podnikania je investovanie do financ¢nych nastrojov a podielové fondy - osobitné majetkové fondy
bez pravnej subjektivity. Investi¢né fondy existuju spravidla vo forme akciovych spolo¢nosti a mozu
byt dalej rozdelené na fondy s premenlivym kapitalom alebo s fixnym kapitalom.

V tomto dokumente je termin “fond” pouzivany pre r6zne typy subjektov kolektivheho investovania.
Podla investi¢nej stratégie sa rozlisuju:

Fondy peniazného trhu (vid podkapitola 1.1.)

Nezaistené dlhopisové fondy (vid podkapitola 2.6.1.)

Zaistené dlhopisové fondy (vid podkapitola 2.6.2.)

Nezaistené akciové fondy (vid podkapitola 3.2.1.)

Zaistené akciové fondy (vid podkapitola 3.2.2.)

Uzavreté realitné fondy (vid podkapitola 4.2.)

Otvorené realitné fondy (vid podkapitola 4.3.)

ZmieSané fondy: fondy, ktoré investuju do akcii, dlhopisov alebo do nastrojov perfiazného trhu.
Fondy fondov (umbrella fondy): fond, ktory investuje do iného Specializovaného fondu za
ucelom vytvorenia velmi diverzifikovaného portfdlia.

5.2 Podielové fondy

Podielovy fond nema zvlastnu pravnu subjektivitu a investori maju len postavenie obycajnych
podielnikov vo vztahu k majetku vo fonde, nie vSak uz spoloénikov spolo¢nosti. Zhromazdeny
majetok je zvereny do obhospodarovania profesionalnemu spravcovi.

Iba investi¢nd spolo¢nost je opravnend vytvorit a obhospodarovat podielovy fond. Investi¢na
spolo¢nost zhromazduje majetok do podielového fondu vydavanim cennych papierov - podielovych
listov.

5.3 Otvorené fondy kolektivheho investovania

Typickym znakom otvoreného typu fondu je, ze pocet emitovanych cennych papierov nie je nijako
obmedzeny a cenné papiere st emitované priebezne. Dal$im znakom je povinnost fondu kedykolvek
na poziadanie odkupit, resp. preplatit tieto cenné papiere ich majitelom. Nakup a predaj prebieha
za aktualnu cistu hodnotu cenného papiera.

Niektoré jurisdikcie (nie vSak Ceska) umoznuju fondom, aby bol ich majetok rozdeleny na tzv.
podfondy, s ktorymi oddelene hospodaria. To znamena, Ze tieto spolocnosti (napr. SICAV - Société
d'Investissement a Capital Variable) mézu emitovat odlisné druhy akcii, pricom s réznymi druhmi
akcii je spojené pravo na podiel na zisku vytvorenom réznymi podfondami.

Fondy kolektivheho investovania plnia svoje informacné povinnosti najma prostrednictvom Statutu,
vyroc¢nej a polro¢nej spravy. Kazdy fond je povinny najmenej raz za dva tyzdne uverejriovat na
svojej internetovej adrese aktualnu hodnotu vlastného imania a aktudlnu hodnotu svojho
podielového listu alebo akcie.

Fondy kolektivneho investovania volia rézne investi¢né politiky, ktoré sa od seba liSia najma mierou
rizikovosti (od fondov pefiazného trhu az po fondy akciové). Investi¢né politiky podliehaju zakonnym
obmedzeniam (napr. minimalna diverzifikdcia aktiv portfdlia, investicné limity a podobne).
Investi¢na stratégia musi byt spisana v Statlte fondu.

SICAV fondy nemdzu byt zakladané v Ceskej republike. Avak je mozné, aby SICAV fond spifajtici
podmienky prislusnej eurdpskej legislativy, vyuzil moznost tzv. eurdpskeho pasu, ¢o znamena

25/ 39 Informacie o financnych nastrojoch a suvisiacich
rizikach PA I R I A



moznost byt ponlkany investorom aj v inych ¢&lenskych Statoch EU bez nutnosti dalSieho
schvalovania.

Ak ide o cenné papiere kolektivneho investovania, zahrani¢né jurisdikcie rozliSuju medzi
distribu¢nymi (cize vynosovymi) a kapitalizacnymi (Cize rastovymi) akciami. Vlastnici distribu¢nych
akcii maju narok na pravidelné dividendy. Pri kapitalizacnych akciach sa nevyplaca ziadny vynos,
ale dividendy su reinvestované.

5.4 Uzavreté fondy kolektivneho investovania

Typickym znakom uzavretého typu fondu je, Ze jeho kapitdl je v zdsade nemenny (mdze byt iba
navyseny / znizeny ako pri beznej spolo¢nosti). Fond emituje urcity pocet cennych papierov, ktoré
nie je ich emitent od investorov povinny odkupovat a ktoré modZu investori predavat len na
kapitalovom trhu.

Ceskd pravna Uprava umozriuje existenciu investi¢énych fondov len vo forme uzavretého fondu.
Podielové fondy mozu byt zriadované tak v otvorenej, ako aj v uzavretej podobe. Uzavreté
investicné spoloc¢nosti su podla zahrani¢nej pravnej Upravy zndame ako 'SICAF' (Société
d'Investissement a Capital Fixe).

Na rozdiel od SICAV sa burzova cena SICAFu mo6ze znacne lisit od jej aktudlnej Cistej hodnoty. Cena
je urc¢end na zdklade ponuky a dopytu na kapitdlovom trhu. Nalada na trhu a Uroven verejného
zaujmu hraju pri ur¢ovani ceny velmi délezitu dlohu.

6.1 Uvod

6.2 Opcie

6.3 Warranty

6.4 Certifikaty

6.5 Pakové certifikaty
6.6 Swapy

6.7 Forwardy

6.8 Futures

6.9 Hedge fondy

6.1 Uvod

Derivaty su financné nastroje, ktorych hodnota je odvodena od hodnoty podkladovych aktiv.
Hodnota derivatu je ale urcovana aj mnozstvom inych faktorov, ako je vyvoj urokovych sadzieb,
obdobie splatnosti a volatilita podkladovych aktiv.

Derivaty su uzito¢né ako nastroj riadenia trhového rizika. Derivaty nevyzaduju Ziadnu, pripadne
vyzaduju len malld pociatocnu Ccistu investiciu, ktora je nizSia, ako by sa vyzadovalo pri inych
druhoch nastrojov. Derivaty su dohodnuté a vyrovnané k budicemu datumu, pricom doba uzavretia
obchodu do jeho vysporiadania je u nich dlhSia ako pri spotovych operaciach.

Derivaty su flexibilné instrumenty umoznujlice reagovat rychlo na urcité trhové podmienky a su
vyuzivané ako:

ochrana portfdlia proti urcitym trhovym rizikdm;
vstup do zvlastnej pozicie s vyuzitim priamej investicie v neskorSom obdobi;
Spekulacia na specifické pohyby trhu.
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V kazdom pripade, aj napriek uvedenym vyhodam je investovanie do derivatov riskantné a nie je
vhodné pre kazdého investora. Pokial investor plne neporozumie podmienkam obchodov a rozsahu
potencialnej straty, ktord moze dosiahnut a v urcitych pripadoch aj presiahnut hodnotu investicie,
mal by sa takychto obchodov vyvarovat. Investor by si mal byt vedomy, Ze pri obchodovani futures
kontraktov a vypisovani opcii nie je riziko obchodu obmedzené hodnotou Uctu, ale mdze ho aj
presiahnut. Investovanie do derivatov je vhodné len pre osoby, ktoré maju hlboké znalosti z oblasti
kapitalovych a financnych trhov.

Aj ked pociato¢na investicia do finanéného derivatu moze byt mala (alebo Ziadna), mbze aj nepatrna
zmena trhovych podmienok vyvolat podstatné zniZenie alebo zvySenie trhovej hodnoty finanéného
derivatu (tzv. pakovy efekt) a znacny nepomer medzi vyskou plnenia jednotlivych zmluvnych stran
v ramci uzatvoreného finan¢ného derivatu. V zavislosti na trhovej pozicii a smeru vyvoja trhu méze
pakovy efekt pdsobit pre investora nevyhodne aj vyhodne. Vyska rizika vyplyvajlca z finan¢ného
derivatu nie je spravidla limitovana.

S ohladom na rizikd vyplyvajluce z investovania do derivatov je nutné dbkladne posudit, &i
obchodovanie s derivatmi a kazda konkrétna transakcia je primerana s prihliadnutim ku
skUsenostiam, zamerom, finanénym zdrojom, regulacnému ramcu a dalSim relevantnym
okolnostiam na strane investora.

Velkost rizika vyjadreného ako pomer moznej straty a menovitej hodnoty je rézna v zavislosti od
jednotlivych kategoérii derivatov. NajrizikovejsSim derivatom je Uverovy derivat, u ktorého riziko
spociva v zmene Uverového rizika dlZznika (napriklad emitenta dlhového cenného papiera), t.j. v
zmene rizikovych Urokovych mier a pripadne tiez v zmene bezrizikovych Urokovych mier alebo
menového kurzu. Potom nasleduje postupne podla velkosti rizika komoditny, akciovy a menovy
derivat. Urokovy derivat je najmenej rizikovy, pri¢om riziko spociva v zmene bezrizikovych
urokovych mier.

Daldim dolezitym faktorom na zvaZenie je miesto obchodovania danych druhov derivatov.
Podmienky derivatov uzatvaranych mimo organizované trhy (OTC) nie su Standardizované. Preto
by ste sa mali podrobne obozndmit so zmluvnymi podmienkami kazdého derivatu, do ktorého
uvazujete investovat, v pripade potreby tieZ s pomocou svojich finanénych a pravnych poradcov.
Nevyhodou OTC trhov je mala transparentnost, pretoze podmienky sa medzi partnermi dojednavaju
sukromne. Naopak, vyhodou burzovych trhov je vysokd transparentnost, pretoze podmienky
kontraktov a cien sU verejnosti zndme. Dal$ou vyhodou burzovych trhov je systém trhového
precenovania, ktory eliminuje kreditné riziko partnerov.

6.2 Opcie
A. Popis

Opcia je zmluva medzi kupujucim (drzitelom) a predavajucim (vystavitelom) zakladajica pravo
vymeny podkladovych aktiv k uréitému datumu v buducnosti.

RozliSuju sa:

call opcie, ktoré drzitelovi poskytuju pravo kuapit uréité mnozstvo (stanovené v zmluve)
financnych aktiv (podkladovych aktiv) za vopred stanovenu cenu, v priebehu urcitého obdobia
(doba trvania opcie) alebo v dany ¢as. Druha strana - predavajlici - sa zavazuje dodat
odsuUhlasené mnozstvo za realizacnu cenu, pokial drzitel vyuZije svoje pravo.

put opcie, ktoré drzitelovi poskytuju pravo predat urcité mnozstvo finanéného aktiva za vopred
stanovenu cenu, v priebehu urcitého obdobia alebo v dany ¢as. Druha strana - kupujuci - sa
zavazuje kupit odsihlasené mnozstvo za realiza¢n( cenu, pokial drzitel vyuZije svoje pravo.
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Opcie teda poskytuju kupujicemu pravo. Avsak zahffiaju povinnost na strane predavajliceho, ktory
vymenou dostane opénu cenu, tzv. prémiu. Tato povinnost odpada, pokial kupujlici nevyuzije svoje
pravo. V tomto ohlade sa rozliSuje medzi eurépskou a americkou opciou. Pri eurépskej opcii moze
kupujlci vyuzit svoje pravo len vtedy, ked zmluva dosiahne splatnost. Podla amerického spdsobu
mobze byt pri opcii toto pravo vyuzité kedykolvek pocas platnosti zmluvy a predavajlici moze byt
vyzvany k dodaniu kedykolvek.

Kupujlci opcie je opravneny opciu uplatnit alebo je neuplatnenim nechat vyprsat. Pokial’ kupujuci
nechd opciu vyprsat, strata z prislusného opéného obchodu bude totoznd s celkovou vys$kou
investicie do takejto transakcie, zahffiajuca vysku opcénej prémia a thrn vynalozenych transakénych
nakladov. Na druhej strane, s uplatnenim opcie je spojend povinnost vysporiadat opény obchod
dodanim (v pripade put opcie) podkladového aktiva za vopred dohodnutd kupnu cenu alebo
odobratim penaznych prostriedkov (v pripade call opcie) potrebnych k ndakupu podkladového aktiva
za vopred dohodnutd kupnu cenu, s vynimkou pripadu, ked sa zmluvné strany dohodli na
vysporiadani op¢ného obchodu finanénym vyrovnanim. Pri nakupe opcie opraviujucej k nakupu
podkladového aktiva za cenu stanovenu vysoko nad jeho sucasnou trhovou hodnotou alebo
predajnej opcie za cenu stanovenu hlboko pod jeho stéasnou hodnotou je nutne uvedomit si, ze
pravdepodobnost dosiahnutia zisku z takejto transakcie je spravidla nizka.

Pozicia predavajuceho pri opénom obchode vSeobecne prindsa podstatne vacsie riziko ako pozicia
kupujuceho. Aj ked prémia (predstavujuca vynos predavajuceho z uzatvorenia opéného obchodu)
je stanovena pevnou cdiastkou, vyska celkovej moznej straty predavajuceho z opéného obchodu nie
je takto jednoznacne limitovana a moze znacne presiahnut vysku prémie, pokial' sa prislusné trhové
hodnoty podkladového aktiva budu vyvijat v neprospech predavajliceho. Preddvajlci je vystaveny
riziku, ze v pripade uplatnenia opcie kupujicim bude povinny vysporiadat transakciu dodanim (v
pripade call opcie) alebo odobratim (v pripade put opcie) prislusného podkladového aktiva oproti
zaplateniu kipnej ceny za vopred stanovenu kipnu cenu, ktord sa mbze podstatne liSit od trhovej
ceny prevladajucej v dobe vysporiadania transakcie, pripadne finan¢nou Uhradou prislusného
rozdielu bez dodania podkladovych aktiv.

Opcie maju svoju hodnotu a mozno s nimi obchodovat na sekunddrnom trhu. Obchod s opciami sa
kona v ramci regulovaného trhu alebo na OTC trhu (OTC), kedy sa vychadza z poziadaviek
zmluvnych stran.

Aby boli opcie jednoduchsSie obchodovatelné, si podmienky zmluvy (okrem ceny) na regulovanom
trhu Standardizované (podkladovy nastroj, splatnost, realiza¢nd cena). Pri akciovej opcii zmluva
vzdy zahffia presné Cislo akcii, tzv. multiplikator (napr. 100) a pri kazdej akcii je vyjadrena
realizacna cena.

Kedykolvek v danom ¢ase je v obehu viacero rad opénych sérii so splatnostou medzi troma mesiacmi
az niekolkymi rokmi a s rozdielnymi realizacnymi cenami pre jednotlivé obdobia splatnosti.

Priklad:

Kupa Total Call, marec 2013 za 55.00 EUR z 28. augusta 2006 poskytuje kupujucemu pravo
kupit 100 Total akcii za cenu 55 EUR za akciu, a to v piatok dnfa 22. marca 2013 (datum
splatnosti).

Za toto pravo kupujlci zaplati opénu prémiu vo vyske 2.9 EUR za jednu akciu - celkom 290
EUR. V tom Case 22. marca 2013 sa Total akcie obchoduji za 53.50 EUR. Pre majitela opcie
nie je jej uplatnenie vyhodné. 22. marca 2013 majitel vyuzije opcné pravo za predpokladu, ze
cena akcii je nad 55 EUR, napriklad 59 EUR, pretoze akcie m6ze okamzite predat za lepSiu
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cenu. Na investiciu 290 EUR ziska 400 EUR, vynos 110 EUR, teda 37.9%. Mohol tiez kupit 100
Total akcii priamo. Na investiciu 5 350 EUR by ziskal vynos 10.28%.

Ak cena akcie nevzrastie nad 55 EUR, vyuzZitie opcie nie je vyhodné a stdva sa bezcennym.
Pre majitela opcie je strata obmedzenda na zaplatent op¢na prémiu a mozny zisk je teoreticky
neobmedzeny.

Existuju opcné zmluvy k celému radu financnych aktiv: individualne akcie, burzové indexy, dlhopisy,
meny alebo zlato. Pri kazdej kategérii tychto podkladovych aktiv si obchodované ro6zne série v
akomkolvek obdobi, s rozdielnymi realizacnymi cenami alebo inym terminom splatnosti. Strany sa
mobzu dohodnut, Ze podkladové aktiva musia byt dodané vo fyzickej podobe, alebo - tak, aby sa
vyhli ndkladom - sa mdzu rozhodnut pre vyrovnanie v hotovosti k datumu ukoncenia platnosti
zmluvy.

Opcie su investiénym nastrojom, ktory moze byt pouzity na rézne Ucely: zabezpedit sa pred trhovym
rizikom, na dosiahnutie dodatoc¢ného vynosu (vystavenim opcii na existujuce portfélio) alebo
$pekulacie na zvysenie alebo znizenie ceny finanéného aktiva. Riziko modze byt redukované (alebo
zvysSené) nakupom alebo predajom opcii v roznych kombinaciach (opcné stratégie).

B. Vyhody

Opcie mdzu byt pouzivané na zabezpecenie investi¢ného portfdlia. Put opcia ponika ochranu proti
padu ceny finan¢nych aktiv v rdmci investi¢cného portfdlia.

Pakovy efekt. Po zlomkom investicie do podkladovych aktiv m6ze byt dosiahnutd rovnaka nominalna
navratnost ako pri priamej investicii do aktiv. Vyjadrené percentudlne, vdaka opcidm moze byt
realizovany daleko vyssi vynos nez s investiciou do podkladového cenného papiera.

Okamzity prijem (prémia) pri vypisani opcie.

C. Nevyhody

Nie sU vhodné pre vSetkych investorov. Opcie sU vhodné pre skusenych investorov, ktori maju
dostatocnu znalost danych nastrojov a prakticky neustale sledujd vyvoj na trhu.

Kupujlci aj predavajici opcie by sa mali obozndmit s typom opéného obchodu (call opcia alebo put
opcia), do ktorého planuju investovat a s konkrétnymi rizikami vztahujlicimi sa k takémuto typu
transakcie. Hlavne by si mali vypoc¢tom zistit, v akom rozsahu by sa cena podkladového aktiva
(pripadne priamo cena prislusného opéného obchodu) mala, pripadne mohla zmenit, aby sa ich
obchodna pozicia vyplyvajlca z uzatvoreného opcného obchodu stala, pripadne zostala, ziskovou,
s prihliadnutim k vyske opcnej prémie a vSetkymi suvisiacim transakénym nakladom.

V pripade vypisania tzv. nekrytej ("naked") opcie je zisk obmedzeny na prijatd prémiu. Strata moze
byt zna¢na a v podstate neobmedzena.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Ziadne, pre transakcie na regulovanom burzovom trhu. Pre
transakcie na mimoburzovom trhu (OTC) riziko zalezi od
doveryhodnosti protistrany.

2.  Likvidné riziko Priemerné az vysoké pre transakcie na regulovanom burzovom

trhu. Priemerné pre transakcie OTC.
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3. Menové riziko Ziadne riziko pre cenné papiere v ¢&eskych korunach. Nizke,
priemerné az vysoké, zalezi od pohybu zmennej sadzby vodi ¢eskej
korune.

4. Riziko urokovych sadzieb Priemerné az vysoké, zalezi na splatnosti a Struktlre opcie.
Kolisanie urokovych sadzieb ma tak priamy vplyv na cenu opcie,
ako aj nepriamy vplyv vdaka dopadu na podkladové cenné papiere.

5. Cenova nestalost Vysoka, zalezi na podkladovych aktivach, opcia méze stratit cell
svoju hodnotu.

6. Ostatné rizika Nizka az vysoka. Ked' je opcia vypisana, prevzaté povinnosti mézu
byt v disproporcii k obdrzanej prémii a mali by byt proporéné k
pozicii podkladovych aktiv v portfdliu.

6.3 Warranty

A. Popis

Warranty patria medzi financné derivaty, priCom su povazované za vysoko rizikové cenné papiere.
Svojou charakteristikou a sp6sobom ocenenia a obchodovania si podobné opciam, pricom vykazuju
niektoré obmedzenia, ktoré sa tykaju predovsetkym moznosti vypisovania. Samotné warranty su
cenné papiere, ktoré predstavuju pravo kupit (call warrant) alebo predat (put warrant) vopred
dohodnuté mnozstvo podkladového aktiva (akcie, akciovy index, mena, komodita) za vopred urcenu
realizacnl cenu (strike price) a v pevne stanoveny den (eurdpsky typ) alebo v priebehu obdobia
platnosti warrantu (americky typ). Pokial' sa drzitel prava (investor) rozhodne svojho prava vyuzit,
ma jeho protistrana (predajca warrantu - emitent) povinnost dodrzat svoj zavazok predat alebo
kupit dané podkladové aktivum za vopred stanovenu cenu. Jednd sa teda o op¢né listy.

Redlne plnenie, teda nakup alebo predaj podkladového aktiva za realiza¢nl cenu, sa v skuto¢nosti
nepraktizuje. Namiesto toho emitent vyplati drzitelovi warrantu rozdiel medzi realiza¢nou cenou a
aktualnym kurzom podkladového aktiva. Investicia bude ziskova, pokial je trhova cena
podkladového aktiva vyssia ako realizatna cena warrantu, pricom je nutné odpocitat kipnu cenu
warrantu.

Zakladnou vlastnostou warrantov, ktora tolko pritahuje pozornost investorov, je vyuzitie finan¢nej
paky. Pri vyuziti pakového efektu investor nakupi warrant za omnoho nizsiu ciastku, ako by musel
investovat pri priamom nakupe podkladového aktiva. Kurz warrantu reaguje zdsadne na zmeny
kurzu podkladového aktiva. To znamena na jednej strane vyssi zisk, suCasne vSak na druhej strane
aj vysdie riziko straty. Pakovy efekt totiz u warrantov pdsobi obidvoma smermi. Cim vacsia paka
(leverage), tym je investicia riskantnejsia. V niektorych pripadoch méze tento vyvoj viest az k Uplnej
strate investovaného kapitalu.

Vynos pri investicidch do warrantov sa neda vopred stanovit. V kazdom pripade by mali tieto
nastroje tvorit doplnok portfdlia iba u investorov, ktori st schopni identifikovat a zhodnotit vSetky
ich rizikd. Warrant mdze byt emitovany samostatne alebo pripojeny k cennému papieru (obvykle
dlhopisu).

Cena warrantov zavisi okrem hodnoty podkladového aktiva a realizacnej ceny (ich rozdiel urcuje
tzv. vnutornd hodnotu warrantov) tiez od doby, ktora zostdva do doby splatnosti warrantu. Ta
urcuje ¢asovu hodnotu warrantu, ktord sa ¢asom zmensuje a jej Ubytok sa zrychluje s bliziacou sa
dobou expiracie a je pri splatnosti rovna nule. Vysoka ¢asova hodnota mdze znamenat vyssie
kurzové riziko. Z vyssie uvedenych dovodov su teda investicie do warrantov s vysokou hodnotou
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tesne pre vyprsanim ich platnosti velmi riskantné. Zasadne neodporic¢ame nakup warrantov tesne
pred koncom ich splatnosti.

KedZe su warranty obchodované na burzach alebo mimoburzovom trhu, ich cenu ovplyviuje tiez
ponuka a dopyt zo strany investorov, volatilita podkladového aktiva alebo Urokova sadzba. Nakup
warrantov s vysokou volatilitou znamena drahu investiciu a je tym padom velmi Spekulativna.
Vyssie likvidné riziko vyplyva zo skutolnosti, ze warranty su spravidla emitované v mensich
mnozstvach kusov. Tym mdze pri jednotlivych warrantoch dojst k obzvlast velkym vykyvom kurzu,
pripadne k problémom pri realizacii objednavky.

Neuplatnenie prava spojeného s warrantom alebo pokles hodnoty podkladového aktiva pod
realizacnu cenu warrantu vedie k Uplnej strate invesicie.

Warranty su emitované velkymi svetovymi bankami (napr. Commerzbank, Deutsche Bank,
Raiffeisenbank, Sal. Oppenheim), ktoré tiez v prospekte stanovuju podmienky warrantu. Tieto
institicie maju povinnost v ¢ase obchodovania zverejiiovat nakupné a predajné kotacie. Tym je
zaistena likvidita na trhu.

Warranty mézu byt emitované na najréznejSie druhy podkladovych aktiv. Investori tak mézu
participovat na vyvoji hodnoty akcii (domdacich aj zahrani¢nych), akciovych indexov, zahrani¢nych
mien alebo komodit. Na stuttgartskej derivatovej burze EUWAX, Ci burze Frankfurt Zertifikate je v
sucasnej dobe v ponuke viac ako 300 000 r6znych warrantov, investor si tak moze pri konkrétnom
titule zvolit rozne realizacné ceny alebo splatnosti warrantu.

B. Vyhody

Zaujimavou vlastnostou warrantov je tzv. pakovy efekt, vdaka ktorému staci investovat omnoho
nizsiu sumu ako pri priamej investicii. Cena warrantu sa odvija od ceny podkladového aktiva. Pdkovy
efekt pritom zabezpedi, ze mald percentudlna zmena v kurze podkladového aktiva spOsobi velku
zmenu v hodnote warrantu. To plati pre zisky, ale tiez aj pre straty!

Ceny warrantov sa pohybuju vacésinou v radoch centov alebo jednotiek eur, vdaka tomu sa warranty
stavaju inStrumentom dostupnym aj pre mensich investorov a privatnu klientelu.

Podobne ako pri opcii nadobudatel’ warrantu pozna vopred svoju celkovu rizikovd expoziciu (na
rozdiel od emitenta ako predavajliceho, ktory mdze mat z tejto transakcie neobmedzenu stratu)

C. Nevyhody

Warrant sa moze stat Uplne bezcennym, pokial' je premeskany datum uplatnenia warrantu alebo
hodnota podkladového aktiva klesne pod realiza¢nt cenu warrantu.

Cena na burze sa mo6ze znacne lisit od hodnoty Cistych aktiv.

Likvidita sekundarneho trhu je ¢asto obmedzena, pretoze warranty su emitované vacsinou v malych
mnozstvach. To moze spbsobit velké vykyvy kurzov alebo problémy pri Gplnej realizacii objednavky.

D. Rizika

1. Kreditné riziko Predstavuje riziko, Zze sa emitent dostane do platobnej
neschopnosti a nebude schopny plnit svoje zavazky. V takom
pripade investorovi hrozi strata aj celého investovaného kapitalu.

2.  Likvidné riziko Priemerné az vysoké, likvidita nie je vacsinou prilis vysoka, pretoze

objemy obchodované na sekundarnom trhu su ¢asto nizke. Likviditu
potom tvoria predovSsetkym nakupné a predajné kotacie

31/39 Informacie o financnych nastrojoch a suvisiacich
rizikach PA I R I A



spolo¢nosti, ktord warrant vydava. Objem, stalost a rozpétie cien
tychto kotacii pritom nie su zo strany drzitela warrantu
vymahatelné, navyse sa modzu v ¢ase menit i v neprospech
vydaného warrantu s dopadom na likviditu a jeho ocenenie.

3. Riziko urokovych sadzieb Je priemerné az vysoké, zalezi na termine a Struktire warrantu.
Kolisanie urokovych sadzieb ma tak priamy vplyv na cenu
warrantu, ako aj nepriamy vplyv vdaka vplyvu na podkladové
aktivum.

4. Cenova nestalost Je priemerna az vysoka, zalezi na podkladovych aktivach, warrant
mobze stratit celd svoju hodnotu. Hodnota warrantu je
ovplyviiovana tiez jeho zivotnostou. To spdsobuje, ze casova
hodnota warrantu sa meni denne a jeho kurz moze klesat, aj ked’
sa hodnota podkladového aktiva nemeni. Cim blizSie je termin
splatnosti warrantu, tym je jeho ¢asova hodnota nizSia, az je v den
splatnosti nulova. Vysoka ¢asova hodnota mdze znamenat vyssie
kurzové riziko.

5. Riziko pakového efektu M6ze byt priemerné az vysoké, ocenenie warrantu reaguje na
zmeny hodnoty podkladového aktiva vysokym vykyvom, ktory
zavisi na parametroch warrantu. Tento fakt je podstatou moznosti
vyrazného vynosu, ale aj vysokej straty. Bliziaca sa splatnost
warrantu zvysuje Uroven pakového efektu.

6. Menové riziko Je priemerné az stredné, hodnota warrantov moze podla meny, v
ktorej sa obchoduje podkladové aktivum, zavisiet od vzajomnych
vymennych kurzov. Tento vplyv mbze byt tak v prospech hodnoty
warrantu (mena, v ktorej sa warrant obchoduje, oslabuje voci
mene obchodovania podkladového aktiva), ako v jeho neprospech.

7. Riziko podkladového Je priemerné az stredné, pretoze warrant sa vztahuje ku
aktiva konkrétnemu podkladovému aktivu, pricom ocenenie warrantu je
zavislé na vyvoji tohto podkladového aktiva. Riziko podkladového
aktiva sa potom premieta do rizika warrantu nasobne prenesené
pomocou pakového efektu. V krajnom pripade moze byt dévodom
straty vSetkych vlozenych prostriedkov do ndkupu warrantu.

6.4 Certifikaty

A. Popis

Investi¢né certifikaty si moderné Strukturované produkty. Predstavuju alternativu k investovaniu
do akcii ¢i dlhopisov. Z pravneho hladiska certifikaty predstavuju tzv. dlzné Upisy - to znamena, Ze
emitent mbze docasne disponovat s pefiaznymi prostriedkami investora.

Zaklad certifikatov tvori podkladové aktivum, ktorym mozu byt jednotlivé akcie, akciové indexy,
akciové kose (tzv. baskets), dlhopisové indexy, meny Ci komodity. To znamena, ze cena certifikatu
vzdy zavisi na cene tohto podkladového aktiva. Zalezi vSak na type certifikatu, akou mierou sa
zmena ceny podkladového aktiva premietne do ceny certifikatu. Ak je certifikat emitovany na akcie,
drzitel' nedisponuje akcionarskymi pravami; niektoré certifikdty predstavuju pravo na vyplatu
dividendy.

Obchodovanie prebieha na burze alebo priamo s emitentom. NajznamejsSimi emitentmi su
renomované nemecké a rakuske banky (napr. Deutsche Bank, Commerzbank, Sal Oppenheim,
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Raiffeisenbank). Na derivatovych burzach si v sucasnej dobe ponukané stovky tisic réznych
certifikatov. Certifikdty maja vaésinou niekolkoroénl splatnost a v poslednej dobe st emitované
tzv. open-end certifikaty, ktoré maju platnost neobmedzend.

Medzi investormi su oblUbené napr. tzv. diskontné certifikaty, ¢o su investicné nastroje, ktorych
hodnota zavisi od hodnoty podkladového aktiva, napr. akciového indexu, pri nakupe ktorého
poskytne emitent investorovi zlavu (discount), avsak investorov zisk je obmedzeny na vopred danu
maximalnu hodnotu (cap).

Typy certifikatov

B.

Indexové

Bonusové

Diskontové

Garantované

Outperformance

a dalSie (v Case vznikaju neustale dalSie a nové produkty kombinujlce zakladné typy a
Specifické podmienky pre vyplatu prémie alebo vratenie vloZzeného vkladu)

Vyhody

Transparentnost - cenu je spravidla mozné overit u obchodnika alebo priamo u emitenta v
realnom case

Likvidita - emitenti sa zavdzuju priebezne stanovovat nakupné a predajné ceny a tym
zarucuju funkénost trhu. Obmedzenie tejto povinnosti byva spresnené v prospekte.
Univerzalnost - s certifikdtmi je mozné profitovat na rasticom, klesajicom, ale aj na
stagnujucom trhu

Prispdsobivost - minimalne obchodovatelné mnozstvo je vaésinou 1 kus, ¢o oslovuje tiez
mensich investorov

Priaznivé naklady - pri vacsine certifikdtov platite len poplatok za nakup a predaj,
obchodovanie tak vyjde lacnejsSie ako investovanie do jednotlivych akcii alebo fondov

Rizika

Investicné riziko Nizke az vysoké, podla Specifik konkrétneho certifikatu. Rizikovost
sa zvysuje spolu s cenou zaplatenou ako prémia za uplatnenie
penaznej vyhody pri splatnosti certifikatu.

Likvidné riziko Likviditu certifikdtov zabezpecuje predovsetkym jeho emitent,
poskytovanim kontinualnych nakupnych a predajnych kotacii.
Objem, stalost a rozpétie cien tychto kotacii pritom nie je zo strany
drzitela certifikdtu vymahatelné, navyse sa moze v ¢ase menit aj v
neprospech vydaného certifikatu s dopadom na likviditu a jeho
ocenenie.

Riziko charakteru Predovsetkym pri komoditdch sa mozno stretnit s nehmotnou

podkladového aktiva podobou podkladového aktiva, ktoré je tvorené financnymi Futures

kontraktmi. V tomto pripade mozu naklady na "prechod"

(tzv. rolovanie) medzi jednotlivymi kontraktmi spdsobovat pokles
hodnoty certifikatu pri stagnujlcej cene komodity. V krajnom
pripade mo6ze emitent zrusit obchodovanie s certifikdtom a vyplatit
jeho aktualnu hodnotu drzitelom.
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4. Menové riziko Podobne ako pri inych investicnych nastrojoch tomuto riziku
podlieha kazdy certifikat pochadzajlci v cudzej mene, pricom miera
rizika je kolisava.

6.5 Pakové certifikaty

A. Popis

Pakové certifikaty (niekedy tiez oznacCované ako knockout alebo turbo certifikaty) maju svoju
podstatu zalozenu na principe obchodovania na Uver (margin), a preto su radené medzi velmi
rizikové investiéné nastroje. Emitent certifikdtu sam financuje urcitl ¢ast hodnoty podkladového
aktiva, zvysSok hodnoty financuje investor. Tato suma je zaroven aj cenou certifikatu. V doésledku
toho vznika finanéna péka, ktord zndsobuje zisky, ale aj straty. Taziskovym parametrom pre uréenie
hodnoty certifikatu je tzv. realizacna cena.

Druhym dolezitym atributom pri tychto investi¢nych inStrumentoch je tzv. knockout hranica. Ak pri
long certifikate (investor vsadza na rast) klesne hodnota podkladového aktiva na tuto hranicu,
Zivotnost certifikdtu je ukonlend a investorovi je vyplatend zostatkovéd hodnota (pokial to
konstrukcia certifikdtu dovoluje). Pri short certifikate (investor vsadza na pokles) je naopak
knockout hranica postavena opacne a rovnaka situacia nastane, ak podkladové aktivum vzrastie na
tuto hodnotu.

Realizacna cena nie je v Case konstantna (pri pakovych certifikatoch s neobmedzenou casovou
splatnostou). Je zvySovana o denné Groky, ktoré emitent Uc¢tuje investorovi z ¢asti, ktoru financuje.
Preto, keby bola cena podkladového aktiva v ¢ase konstantna, certifikat by stracal na hodnote.
Knockout hranica je vzdialend od realizacnej ceny o emitentom urcené % a aj tato uUroven sa
postupne zvysuje (pri long pakovych certifikatoch) alebo znizuje (pri put certifikdtoch). Paku je
mozné lahko spoditat. Stanovi sa ako pomer hodnoty podkladového aktiva k cene certifikatu.

Vzhladom k vysSie uvedenému existuje velka pravdepodobnost, Zze m6ze dojst ku strate vsetkych
investovanych financnych prostriedkov, pri vyssich financnych pakach aj vo velmi kratkom ¢asovom
horizonte. Zaroven vsak turbo certifikaty ponukaju velky potencial zisku.

Pri turbo certifikadtoch moze byt emitované mensie mnozstvo kusov, z ¢oho vyplyva zvysené likvidné
riziko. Tym moze dbjst pri jednotlivych turbo certifikdtoch k velkym vykyvom kurzu, hlavne v
blizkosti knock-out hranice. Dosiahnutie knock-out hranice vedie az k Uplnej strate investovaného
kapitalu.

Kurz turbo certifikdtov je ovplyviiovany velkym mnozstvom faktorov, hlavne hodnotou
podkladového aktiva a velkostou finan¢nej paky (externého financovania). To znamena, ze aj ked’
sa podkladové aktivum nezmeni, mdze kurz turbo certifikatu klesat.

B. Vyhody

Transparentnost - vdaka jednoduchej $truktire mdze investor lahko spoditat priblizn( cenu
pakového certifikatu v zavislosti na odhade buduicej ceny podkladového aktiva

Siroké spektrum podkladovych aktiv - ktorymi mdzu byt akcie, akciové indexy, zahrani¢né
meny alebo komodity

Nulova c¢asova hodnota - pakovy certifikat ju nema (na rozdiel od warrantov), na jeho cenu
tak pbsobi jedine samotna hodnota podkladového aktiva Na dlhodobom poklese hodnoty
certifikatu sa vSak podiela financovanie, ktoré hradi emitent a ktoré premieta do trhovej ceny.
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C. Rizika

1.  Rizikd tykajuce sa Rovnaké ako pri nepakovych certifikatoch, vid' vyssie.
certifikatov vSeobecne

2. Riziko pakového efektu  Ocenenie pakového certifikdtu reaguje na zmeny hodnoty
podkladového aktiva aj niekolkonasobnou zmenou, ktora zavisi na
parametroch pakového certifikdtu, predovsetkym vzdialenosti
realizacnej ceny od ceny podkladového aktiva. Tento fakt je
podstatnou moznostou vyrazného vynosu, ale aj vysokej straty.

3.  Knockout hranice Ak je pred dosiahnutim splatnosti dosiahnuty knockout limit,
platnost pakového certifikdtu je ukonfend a ten sa stava
bezcennym, alebo je vyplatena zostatkova hodnota (stanovena za
vopred definovanych podmienok). K aktivacii knockout hranice
mobze stadit len jeden realizovany obchod za cenu rovnajlcu sa
knockout hranici na prislusnych trhoch podkladového aktiva v
urcenej obchodnej hodine.

6.6 Swapy

Swapy su dohody medzi dvoma stranami o vymene buducich platieb z podkladového aktiva ako su
dividendy a kurzové zmeny cien akcii ¢i akciovych indexov, urokové platby z dlhopisov ¢i Uverov
alebo zmeny cien komodit.

Swapy sa pouzivaju jednak za ucelom riadenia rizika, k Spekulacii a hlavne k zniZeniu transakcénych
nakladov, kedy sa vyuziva vyhody, Zze domace subjekty maju na domacom trhu pristup k
vyhodnejsim Urokovym podmienkam ako subjekty zahranic¢né, a tak si vzajomne tieto vyhodnejsie
podmienky ponuknu.

Swapy si dojednavaju obidve strany individudlne. Ide teda o mimoburzové obchody.

6.7 Forwardy

A. Popis

Forwardy su nestandardizovany terminovy kontrakt zavézujuci k plneniu obidve zmluvné strany,
ktoré sa medzi sebou dohaduju na konkrétnych podmienkach obchodu individualne. KedZe ide o
kontrakt nestandardizovany, obchoduje sa s nim predovSetkym na mimoburzovych trhoch (tzv. OTC
derivat).

Na rozdiel od obchodov typu futures dochadza pri forwardoch k fyzickému plneniu dohodnutého
obchodu, teda dodaniu podkladového aktiva.

Prakticky sa jedna o kontrakt na vymenu podkladovych nastrojov k urcitému datumu v buduicnosti.
Forwardové obchody mézu byt Urokové, akciové, komoditné a menové. Mdze sa jednat o vymenu
pevnej Ciastky hotovosti v jednej mene za doposial neznamu (variabilni) ciastku hotovosti alebo
pripadne dlhovy cenny papier, Uver, vklad alebo p6zicku (Urokovy alebo Uverovy forward), o
vymenu pevnej Ciastky hotovosti v jednej mene za pevnu ciastku hotovosti v inej mene (menovy
forward), za akciovy nastroj (akciovy forward) ¢i za komoditny nastroj (komoditny forward).

Forwardova cena udava, za kolko sa kupuje alebo predava dany podkladovy néastroj k urcitému dnu
v budlcnosti. Forwardovd cena mdbze byt vysSia (forward s prémiou) alebo nizSia (forward s
diskontom) ako je aktudlna trhova cena podkladového nastroja, a to v zavislosti od nakladov
obchodu a ocakavaniach trhu, aky bude vyvoj ceny podkladového nastroja.
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Asi najznamejSim predstavitelom forwardovych kontraktov si dohody o terminovanych (buducich)
urokovych sadzbach nazyvané FRAs, alebo Forward rate agreements. Tie umozniuju pocas
stanoveného obdobia zafixovat Urokovl sadzbu. Zmluvné protistrany si totiz medzi sebou
vymienaju urokové rozdiely medzi Urokovou sadzbou dohodnutou vo FRA kontrakte a aktualnou
trhovou Urokovou sadzbou, ¢im si zaistuju stabiln( vySku Grokovych platieb zo svojich premenlivo
Urocenych zavazkov alebo pohladaviek. Kupujlci FRA si tak zaistuje pred rastom Grokovych sadzieb
svoje premenlivo Urocené zavazky, predavajuci FRA si zaistuje proti poklesu Urokovych sadzieb
svoje premenlivo Urocené pohladavky.

B. Vyhody a nevyhody

Vyhodou forwardovych obchodov je ich pruznost, ktord je dand skuto¢nostou, Ze na konkrétnych
podmienkach obchodu (teda mnozstve a termine dodania podkladového aktiva) sa mézu dohodnut
samotné zmluvné strany. Toto ,Sitie na mieru® samozrejme znizuje likviditu tychto kontraktov.

6.8 Futures
A. Popis

Pod pojmom futures sa rozumeju Standardizované financné derivaty, ktoré predstavuju bilaterdlnu
zmluvu medzi dvoma stranami, na zaklade ktorej ma kupujuci povinnost kupit podkladové aktivum
v den splatnosti za zodpovedajlicu cenu a predavajici povinnost predat dané podkladové aktivum
za rovnakych podmienok (ide o tzv. pevny obchod). Vacsina futures sa likviduje pred splatnostou,
ked namiesto dodania samotného podkladového aktiva dochadza k penaznému vyrovnaniu.
Podkladové aktiva mozu byt vo forme komodit (zlato, striebro, kukurica, psenica), finanénych aktiv
(akcii, dlhopisov), indexov, Urokovych sadzieb, energii (ropa, zemny plyn) alebo mien.

Hlavnou charakteristikou futures je, Ze su formalne Standardizované. Podmienky, ktoré futures
kontrakty musia splnit, si explicitne definované, a to tak vo vztahu ku kvantite a kvalite produktu,
ako aj k dobe dodania. Zmluvy maju vacsinou fixne upravené mesiace dodania (zvycajne marec,
jun, september alebo december). Futures kontrakty su vsSak zriedkakedy drzané az do splatnosti.
Transakcie s futures su uskuto¢riované vyhradne na regulovanych trhoch (burzach).

Je mozné s nimi Spekulovat na vzostup alebo pokles, pricom ceny futures sa od aktudlnych cien
jednotlivych podkladovych aktiv vacsinou liSia len nepatrne. SU pouzivané aj za ucelom tzv.
hedgingu (zabezpecenia).

Futures podliehaju kazdodennému trhovému preceriovaniu. Rozdiel od minulého trhového ocenenia
predstavuje variacnu marzu. Poziadavky na c¢lena clearingového centra urcitej derivatovej burzy
plynuce z variacnej marze sa realizuju prostrednictvom marzovych vyziev (margin call). Na zaciatku
kupy alebo predaja futures je potrebné zlozit marzovy vklad (pociato¢nl zdlohu), ktory slizi na
pokrytie strat, ktoré mézu vzniknlt z otvorenych pozicii. Pokial' d6jde pri ¢lenovi clearingového
centra urcitej derivatovej burzy k priaznivému vyvoju ceny podkladového nastroja, uvolni sa pre
neho penazna ciastka vo vysSke variaCnej marze. Podobny systém funguje medzi clenom
clearingového centra a zékaznikom.

Garanciu uskuto¢nenia zavazkov za dohodnutie futures zaistuje tzv. clearingové centrum, a to
hlavne prostrednictvom pociatocnej marze (initial margin) a udrziavacej marze (maintenance
margin) na zaklade kazdodenného vysporiadania. Pokial' marza na zaklade vypoctu clearingového
centra nepostacuje, je investor povinny na zaklade vyzvy svojho makléra doplnit kolateral na
dostato¢nu droven (tzv. margin call). Tym, Ze investor v okamihu dojednania futures neplati pinu
hodnotu podkladového nastroja, ale sklada iba marzu, ktord predstavuje len mald cast trhovej
hodnoty podkladového nastroja, je jeho pozicia vysoko rizikova a je mozny pakovy mechanizmus.
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Mald percentudlna zmena hodnoty podkladového ndstroja spdsobi podstatne vyssiu percentudlnu
zmenu hodnoty dodatoc¢nej marze.

Hlavny rozdiel medzi futures a forwardom je teda v tom, Ze k preceneniu, resp. vysporiadaniu ziskov
alebo straty z futures dochadza postupne (obvykle kazdy deri) a nie jednorazovo. Dal$ou odli$nostou
futures od forwardov je, ze podmienky kontraktov su Standardné a Ze sa s nimi obvykle obchoduje
len na Specidlnych burzach, nie na OTC trhoch. Podmienky kontraktov, vratane Standardizacie
podkladového nastroja, podrobne urci burza, na ktorej sa s danym kontraktom obchoduje.

B. Vyhody

Futures su hlavnym nastrojom, ktory mdze byt pouzity na zabezpecenie hodnoty portfélia. Investori
napriklad prostrednictvom predaja futures zaistuju hodnotu svojho dlhopisového portfélia proti
negativnym dopadom neocakavaného narastu urokovych sadzieb. Zisk z predaja futures bude viac
¢i menej kompenzovat stratu plynicu z padu cien obligacii.

S futures kontraktmi je mozné profitovat tak na rasticom, ako aj na klesajucom vyvoji hodnoty
podkladového aktiva, a to aj za cenu pomerne obmedzenych vydavkov (pociatocna zdloha a denné
variacné zalohy).

Trh futures moze ponuknut ldkavl alternativu k promptnému ndkupu a predaju. Kupovanim a
predavanim futures mozu investori urcit svoje nakupné a predajné ceny podkladovych aktiv do
buducnosti, nezavisle od skuto¢ného budiceho vyvoja cien.

C. Nevyhody

Podobne ako pri opciach a warrantoch su futures urcené pre skusenych a kvalifikovanych investorov,
ktori su detailne obozndmeni so systémom ich obchodovania a priebezne sleduju vyvojové trendy
na finanénych trhoch. Su to sofistikované nastroje finanéného manazmentu urcené v prvom rade
pre institucionalnych investorov, ako su poistovne, penzijné fondy alebo Specializované investi¢né
spolo¢nosti a pre jednotlivca s rozsiahlymi portféliami.

Riziko pakového efektu sposobuje vacsie zisky, ale aj vacsie straty v porovnani s priamou investiciou
do podkladového aktiva. Pri nepriaznivom vyvoji hodnoty podkladového aktiva musi investor doplnit
finan¢né prostriedky na svoj ucet. Pokial tak neurobi, obchodnik je opravneny Cerpat prostriedky z
marzového vkladu v celej jeho vyske.

PIné zaistenie (hedge) nie je mozné, pretoze zmluvy su Standardizované.

Niektori drzitela futures mozu byt nemilo prekvapeni zistenim, ze obchodnik s cennymi papiermi je
opravneny predat alebo kupit futures (ale aj iny derivat) na Ucet zakaznika, pokial' jeho cena
dosiahne alebo prelomi urcitl hranicu (tzv. stop order). Cielom je minimalizovat stratu v pripadoch,
ked’ sa cena futures pohybuje proti pozicii zakaznika.

D. Rizika

1.  Kreditné riziko Ziadne, centralny depozitdr garantuje vyrovnanie na regulovanom
trhu. Zactovacia banka kona ako protistrana tak kupujuceho, ako
aj predavajuceho.

2.  Likvidné riziko Nizke, futures su jednoducho prevoditelné na organizovanom trhu,

pretoze tvorcovia trhu sa zavazuju priebezne stanovovat nakupné
a predajné ceny a tym zarucuju funkénost trhu.
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3. Menové riziko Ziadne riziko pre cenné papiere v ceskych korunach (eurach).
Nizke, priemerné az vysoké, zdlezi na pohybe vymennej sadzby
voci ¢eskej korune (euru).

4. Riziko urokovych sadzieb Priemerné az vysoké pri urokovych futures, nizke pre akciové
futures.

5. Cenova volatilita Priemernd az vysoka, zalezi na podkladovych aktivach, futures
moze stratit celd svoju hodnotu.

6.9 Hedge fondy

A. Popis

Hedge fondy investuju takmer do vSetkych finanénych aj komoditnych nastrojov a takmer do
vSetkych regidnov; preto zalezi najma na spravcovi fondu, aku stratégiu zvoli a aké budu vysledky
fondu. Rizikovost hedge fondov zvysuje ¢asté vyuzivanie Uverov na prevadzkovanie investi¢nej
stratégie, napriklad na nakup cennych papierov, ¢o vedie k vyznamnému pdakovému efektu.
Manazér zvycajne vo fonde riskuje aj svoje peniaze, alebo dostava odmenu, ktora je viazana na
jeho vykon, ¢o posilfiuje jeho zapojenie a motivaciu. Cielom je dosiahnut maximalizaciu absolitneho
vynosu bez ohladu na trhové okolnosti.

"Tradi¢né" investi¢né spoloc¢nosti, hlavne investicné a podielové fondy, investuju (kupuju) cenné
papiere (akcie, obligacie, opcie, atd., zalezi na investicnej stratégii) s pouzitim penaznych
prostriedkov konecnych investorov. Zaujimaju dlhé pozicie na trhu, ¢o znamena, Ze dosiahnu kladné
investi¢né vysledky, ak podkladové cenné papiere stupnu na cene. Pri hedge fondoch m6ze manazér
predat aj cenné papiere, ktoré investori nemaju, v nadeji, ze ich bude méct neskér odkupit lacnejsie
spat. Zaujme kratku poziciu na trhu a dosiahne kladné investi¢né vysledky, ak podkladové cenné
papiere klesnu na cene. Predaj cennych papierov vzdy vytvara dodato¢nu hotovost, ktord moze byt
znovu investovana a moze vytvorit dodatoény vynos, teda vytvarajice zédklady pre pakovy efekt.

Kombinovanim dlhej a kratkej pozicie do dvoch uplne odliSnych aktiv rastie riziko. V pripade
kombinacie dvoch suvisiacich finanénych nastrojov reprezentujucich rovnaké aktivum (napr. akcie
a warrant na rovnaku akciu) moze byt investi¢né riziko naopak redukované. Akykolvek zisk z dlhej
pozicie bude vykompenzovany stratou na kratkej pozicii. Stratégie tohto druhu su vyuzivané k
eliminacii Specifického trhového rizika (Ciastocne alebo Uplne) a dosiahnutie zisku z trhovej
nepresnosti pri tvorbe cien cennych papierov. Toto riziko je hedgeované (zaistené), preto sa fondy
takto nazyvaju. Zisk je vytvarany z nerovnovahy cien. Napriklad warrant m6ze byt kotovany za
cenu, ktora je nizsia / vyssia ako jeho NAV alebo vymenitelny konvertibilny dlhopis m6ze byt lacnejsi
ako sucet Casti, z ktorych sa sklada (Standardny firemny dlhopis a warrant).

Rizikovost jedného hedge fondu sa moze znacne IiSit od rizikovosti druhého. Casto je investi¢na
stratégia popisana velmi vagne (Co je cena za velkl slobodu managementu) a nie je velmi
transparentna. To predstavuje dalsi zdroj rizika.

B. Rizika

1. Kreditné riziko Nizke, priemerné az vysoké, zalezi na podkladovych ndstrojoch a
bonite spravcu hedgového fondu.

2.  Likvidné riziko Vysoké, casto je mozné predavat akcie len raz mesacne. V

mnohych pripadoch toto musi investor oznamit dopredu.
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3. Menové riziko Ziadne riziko pre cenné papiere v ceskych korunach (eurach).
Nizke, priemerné az vysoké, zdlezi na pohybe vymennej sadzby
voci ¢eskej korune (euru).

4. Riziko urokovych sadzieb Nizke, priemerné az vysoké, zalezi na podkladovych nastrojoch.

5. Cenova volatilita Priemernd az vysoka, zalezi na podkladovych nastrojoch.

Spolo¢nost Patria nepodnika v obore dafiového poradenstva a nema opravnenie na vykon dariového
poradenstva. To znamenad, ze neposkytuje pravnu pomoc a financ¢ne ekonomicke rady vo veciach
dani, odvodov, poplatkov a inych platieb, ani vo veciach, ktoré s dafami priamo suvisia. VSetky
informacie tykajluce sa tejto oblasti maju len informativny charakter a sluzia pre lepsi prehlad
klientov nasej spoloc¢nosti o moznych danfovych zavazkoch vyplyvajucich z obchodovania na
kapitalovych trhoch. Z tohto dévodu nie je spoloénost Patria zodpovedna za spravnost a Uplnost
tychto informacii pre darnové Ucely, ani za akukolvek ujmu, ktora by za pouzitia tychto informacii
mohla vzniknGt. Zdkaznikom sa odporuca, aby pripadné pravne a danové otazky tykajuce sa
obchodovania s investi¢nymi nastrojmi konzultovali so svojimi pravnymi a danovymi poradcami.
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