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INFORMACIE PRE KLIENTOV A POTENCIONALNYCH KLIENTOV

O FINAN CNYCH NASTROJOCH A O RIZIKACH V SUVISLOSTI S FINAN CNYMI
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1.2

1.3

NASTROJMI

Clanok 1
Informacie pre klientov a potencialnych klientov CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s.
o finanénych nastrojoch

Poskytovanie investiych sluzieb, investnych¢innosti a vethjSich sluzieb spotmog’ou
CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s. (dalej len ,Obchodnik’) svojim Kklientom
a potencialnym klientomdfalej len ,Klient*) pod’a Zakona¢. 566/2001 Z. z. o cennych
papieroch a investnych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zékownzneni
neskorSich predpisovd{alej len ,, Zdkon o CP) suavisi s povintios poskytnéi vSeobecny
opis povahy poskytovanych finemych nastrojov. Pod vSeobecnym opisom sa rozumie
poskytnutie informacii na objasnenie povahy jedmgpth financnych nastrojov a rizik
s nimi spojenymi. V8eobecny opis mu umozni vytvalbstatény podklad pre investné
rozhodnutie klienta. Clem informacii obsiahnutych v nasledujicom text@gskytnutie
zakladného opisu povahy finarych nastrojov pre Klientov Obchodnika, ktoré into
Klientom dostupné prostrednictvom zamestnancov ledde Account managementu
Obchodnika, investhych sprostredkovaltev a viazanych agentov Obchodnika.

Podrobny popis obchodovania s fier@ymi nastrojmi, vysvetlenie suvisiacich pojmov,
postupov a pravidiel obchodovania s jednotlivymafEnymi nastrojmi je predmetom
ustanoveni prislusnych VSeobecnych obchodnych pebki (Calej len ,VOP*). VOP
tvoria sas’ zmluvnej dokumentacie upravujlcej realizaciu oltho s finagnymi
nastrojmi medzi klientom a Obchodnikom. VOP su peredostupné pre klientov
a potencialnych  klientov na internetove] stranke cl@linika na adrese
www.capitalmarkets.sk

VSeobecny opis povahy finafnych nastrojov

Obchodnik poskytuje klientom moZnogealizova finaniné operécie s prevoditgymi
cennymi papiermi a to najma s akciami. Dlhopisrpodielovymi listami. Investovanie do
financnych nastrojov je charakterizované ako umiestnen@’nych finagnych
prostriedkov klienta do finamych nastrojov za d@lom dosiahnutia cla stanoveného
klientom pri vopred stanovenej miere rizikéasoveho horizontu investovania.

Zamery a ciele jednotlivych klientov su Specifickéynako ako kazdy fin&my nastroj.
Vo v8eobecnosti preto nie je mozng&ity ktoré finagné nastroje su vhodné pre ktorych
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klientov. Kvoli tomu je pri rozhodovani o investawapotrebné zadtadnt’ individuélne
potreby jednotlivych klientov a Specifika jednofloh finartnych nastrojov.

Tri kritéria tvoriace zakladny investiy trojuholnik:

Riziko investicie moznos poklesu hodnoty investicie klienta,
Likvidita investicie- rychlog’ premeny investicie sp&éa hotovos,
Vynos investicie vySka zhodnotenia fingnych prostriedkov klienta.

Tento investiny trojuholnik hovori o tom, Ze nie je mozné domighvSetky tri vrcholy

tohto trojuholnika stasne. Inymi slovami, nie je mozné dosiafiruysoky vynos pri

sitasnom nizkom riziku a vysokej likvidite investiciBva investtné protipoly potom

predstavuje investicia, ktora prindSa vysoky vyposvysokej miere rizika a nizkej miere
likvidity a investicia s nizkou mierou rizika, nigk vynosom a vysokou likviditou.
Uskutainenie rozhodnutia o konkrétnej investicii teda vga Hadanie kompromisu
medzi vynosom, rizikom a likviditou v zavislosti aatlividualnych preferencii klienta.

Cenné papiere

Cenné papiere predstavuju peniazmi océnitezapis v zakonom ustanovenej podobe
a forme, s ktorym su spojenécité prava, najmé opravnenie poZzadowecité majetkové
plnenie, alebo vykonavaurcité prava voi zakonom u¥enym osobam.

Akcia je cenny papier, ktory reprezentuj@s’ zakladného imania spaioosti, ktora danu
akciu emitovala. Kazdy drzifeakcie je akcionarom tejto spdlwosti. Akcionar ako
spolanik ma v zmysle Zakona o CP a v zmysle stanovogpokti pravo podikt’ sa na
riadeni spolénosti, jej zisku a na likvidamom zostatku pri zaniku sp@aosti. Riadenie
spolanosti realizuju jednotlivi akcionari prostredniatwchlasovacieho prava na valnom
zhromazdeni spobmosti, podiel na zisku ziskavaju akcionari progtietvom dividendy
(vyplata dividendy nie je garantovana aich vyS&asghvélend valnym zhromazdenim
spolanosti). Okrem vynosu Vv podobe dividendy moézu aka&ionziskad vynos aj
prostrednictvom rastlicej hodnoty ceny akcii. Gajge v pripadoch, kedy spdlog’
vykazuje dlhodobo pozitivny a rastici hospodarskladok, hodnota akcii takychto
spolanosti rastie atym poskytuje investorom moZnagska vynos v pripade predaja
tychto akcii za cenu vySSiu ako bola kupna cenattyakcii. Podobne vsak v pripade
negativneho vyvoja hospodarskych vysledkov spalsti mdze dochadgak poklesu
hodnoty akcii.

Zakladnou motivaciou investovania do akcii ako yypl z vySSie uvedeného textu je
ziskanie podielu na majetku sp&hosti, nasledné podianie sa na jej riadeni a ziskavanie
vynosu z tejto investicie prostrednictvom dividen@yuhym motivom, ktory moéze By
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spojeny s prechadzajucim alebo mézeé talizovany samostatne, jgakavanie pozitivnej
zmeny hodnoty akcii ¥ase. V tomto pripade sa investor spolieha na namBtoty akcii
na trhu, prostrednictvom ktorého by dosiahol peaiti rozdiel medzi predajnou
a ndkupnou cenou. V prvom pripade sa jedna o jedioe investiciu v dlhodobejSom
horizonte, v druhom pripade je mozné vyuaj kratkodobé zmeny trhovej ceny pre
dosiahnutie sakadvaného vysledku investicie.

Dlhopisy su cenné papiere, pri ktorych je ich mdjiteeritd’'om toho kto dlhopisy vydal

(emitenta, diznika). Emitent dlhopisu mé& povinhegplatit’ majitd’ovi menoviti hodnotu

v stanoveny de splatnosti a plafi trok ( tzv. kup6n) pdé vopred definovanych
podmienok, ktoré su ustanovené v emisnych podmank&ynos z investovania do
dihopisov je tvoreny kupdénovym vynosom a pripadniapitdlovym vynosom. Kym

kupon je obvykle vopred znamy, kapitalovy vynos méznika’ ako rozdiel medzi cenou
dihopisu pri jeho nakupe a predaji, resp. ako mizdiedzi jeho cenou pri vydani a pri
splateni. Celkovy vynos dlhopisu méze byt preto redppresne vypidtany len za

predpokladu, Ze ho majitbude drzé az do splatnosti (tzv. vynos do splatnosti).

Existuje niekdko druhov dlhopisov, pda typu emitenta moézetis Statne, bankové,
komunalne alebo podnikové dlhopisy. Osobitnym dmhdlhopisov su hypotekarne
zalozné listy, kryté nehndbeog’ami (napr. zaloZznymi pravami na ne).

Nastroje paiazného trhu su finagné nastroje, s ktorymi sa obvykle obchoduje na
penaznom trhu. Splatnésnastrojov pgazného trhu je teda kratSia, spravidla do jedného
roka. Medzi nastroje m@zného trhu patria najma pokla¢imé poukazky a vkladove listy.
Stupé vyznamnosti vé&8iny rizik je pri nastrojoch p@zného trhu obvykle nizsi v
porovnani s dlhopismi.

Podielové listy alebo cenné papiere vydané zahrdniymi subjektmi kolektivheho
investovania su finané nastroje kolektivneho investovania. Kolektivnymestovanim
je zhroma#@'ovanie a sprava paznych prostriedkov V&€ho mnoZzstva individualnych
investorov a nasledné hromadné investovanie typhastriedkov do cennych papierov a
inych finartnych nastrojov. Vynos z investicie do fondov jenpealivy a nemozno ho
stanovi’ vopred, zavisi od vynosov jednotlivych figaych néstrojov v portfoliu fondu.
Pod’a zloZenia portfolia pozname fondynae€ného trhu dihopisové fondy, akciové fondy,
zmieSané fondy, fondy fondov, fondy nehrfatesti a pod.
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Clanok 2
Rizika spojené s investovanim do finafnych nastrojov

Investovanie prostrednictvom figagch nastrojov je spojené s réznymi rizikami, ktoré
moZu vo véSej alebo mensej miere ovply¥niynos investicie. Climm tohto dokumentu
je poskytnéi sumarnu informaciu a vSeobecné upozornenia acachik spojenych

s finartnymi nastrojmi tak, aby investor ziskal vSeobecrehfad o finatnych nastrojoch,
porozumel ich fungovaniu av dost&tej miere si uvedomil rizikAd s nimi spojené na
uskut@nenie investiného rozhodnutia.

Nie je spravne ak investor vytvara inv&sdi rozhodnutie bez oboznamenia sa s podstatou
a vlastnogsami jednotlivych finatinych nastrojov a bez pochopenia rozsahu svojej
expozicie veoi suvisiacim rizikdm. Kazda investicia alebo ini&s rozhodnutie investora
by teda malo btana zreté vedomosti a skisenosti investora s jednotlivymafénymi
nastrojmi, investiné zamery, ciele av neposlednej miere fimin situaciu tohto
investora.

Snahou Obchodnika je vysvétklientovi vSeobecné rizika, ktoré existuju pric¢Sae
finantnych nastrojov. Rizika popisané vtomto dokumerde ngdZu pri jednotlivych
financnych nastrojoch objavovastasne a mézu ndianepredvidatny dopad na hodnotu
investicie. Rovnako si investori musia uvedgniie kazdy finatny nastroj obsahuje
uréit mieru rizika, preto aj invesié stratégie s nizkym rizikovym profilom v sebe
obsahuju ufiti mieru neistoty. Opodstatnené rizika spojeiméesticiou potom zavisia na
réznych faktoroch vratane spdsobu, akym bol prigidghancny nastroj emitovany alebo
Struktarovany.

VSetci Kklienti alebo potencionalni klienti  majprdvo na poskytnutie informacii
o vSeobecnej povahe finarych nastrojov a rizikdch suvisiacich s fidagmi nastrojmi,
ktoré mu je povinny poskytiitktoryko'vek Obchodnik v dostatoom ¢asovom predstihu
pred poskytnutim sluzby tak, aby pre investora ilivalostatany zaklad na prijatie
investéného rozhodnutia.

Povinnog obchodnika informowvaklientov o jednotlivych rizikdch spojenych s firgaymi
nastrojmi  zavisi od kategorizacie klienta alzmfiuje odborné znalosti a skisenosti
klienta savisiace s uskutovanim obchodov s fingnymi nastrojmi.
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2.6 Rizika finanénych trhov

2.7

Riziko vyjadruje pravdepodobnibsyskytu Skody, straty alebo ohrozenia. Fisranriziko

je vo vSeobecnosti definované ako potencialna finarstrata subjektu a vyskytuje sa na
financnych trhoch. Potencialna strata nepredstavuje ustugiicu realizovanlu alebo
nerealizovanu finamu stratu, ale buddcu stratu vyplyvajlicu z investoa do daného
financného nastroja. Su to rizika, ktoré sa daju predptkl a ich vplyvy na celkové
zhodnotenie investicie mozno znizéveDokonca pri spravhom investovani sa rizika
finanéného trhu daju vyuZiaj na dosahovanie vysSich vynosov investicie.

Jednotlivé rizika spojené s investovanim do fimgeh nastrojov mézu biyrizika, ktoré je
mozné uplatova’ na vSetky druhy finaimych nastrojov. Cieom tejto¢asti dokumentu je
preto zhrné popis zakladnych rizik spojenych s fidkagmi nastrojmi, ktoré je mozné vo
vSeobecnosti apliko¥ana akykdvek finartny nastroj.

Druhy rizik
Trhové riziko

Trhové riziko  vystavuje investora riziku z aspekiyvoja trhuv podobe zmeny
vymennych kurzov, urokovych sadzieb, ceny akciédikného rozpatia, hodnoty indexov
alebo z tiadiska trhovej volatility.

Urokové riziko

Riziko straty v dosledku zmeny ceny nastrojov wjtth na zmenu urokovych sadzieb je
riziko urokovej sadzby. Jedna sa predovSetkymikaizmeny urokovych sadzieb, zmeny
tvaru vynosovej krivky, zmeny volatility drokovydadzieb a zmeny vahu alebo rozpétia
arokovych indexov. Zmena urokovych sadzieb mézeaws drzite’a finartného nastroja
riziku straty v pripade, ak je finané aktivum citlivé na zmenu drokovej sadzby a ittves
sa rozhodne predatento nastroj pred datumom splatnosti. ( typickpmikladom su
dihopisy).

NajcastejSi vyskyt rizika Urokovej sadzby je v savifilos dlhovymi investinymi
nastrojmi. Pri majetkovych investiych nastrojoch ako akcie, je riziko sulvisiace

s urokovou sadzbou podstatne nizSie, filescovplyviuje vyvoj cien akcii z dlhodobého
makroekonomickéholladiska.

Menoveé riziko

Toto riziko podstupujeme pri investovani v cudzegne. Jedna sa o nebegpastvo, Ze
zahrantna mena, v ktorej mene je aktivum denominovanéprgebehu investného
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obdobia znehodnoti oproti doméacej mene a kvoli tdesne vynos investicie vyjadreny

v domacej mene. Vyskyt rizika vymenného kurzu ejgat v pripadoch, kieexistuje riziko

straty vyplyvajucej zo zmeny cien nastrojov citlifly na zmenu hodnoty vymennych

kurzov. Jedn& sa predovsetkym o riziko zmeny sgdtokurzu a riziko zmeny volatility
menového kurzu. Riziku vymenného kurzu mézeé \pystaveny investor v pripadoch:

a) realizacia nakupu fingmého nastroja je v cudzej mene,épm prostriedky cudzej
meny nakupil za svoju domacu alebo int cudziu mepo ukokeni investicie planuje
previes prostriedky sp@do domacej resp. inej cudzej meny,

b) investicia je realizovana prostrednictvom fitra#ho nastroja, ktory umaije, aby
vynos z investicie, pripadne aj pbévodne investovanéa boli pdas alebo pri
splatnosti produktu vyplatené v inej mene ako Ipdaodna mena investicie.

Casto investormi podgéevany faktor investicie je prave riziko vymennéhwzu a jeho
vplyv na celkovy vynos investicie. Strata plyn@cazmeny vymenného kurzu méze

v kong&nom désledku zni#j upine pohltf alebo dokonca prevySpdvodny vynos
investicie. Pred uskutnenim investiného rozhodnutia je preto potrebné, aby investori
zvazili moznos vystavenia sa riziku vymenného kurzu.

Riziko likvidity

Riziko, kde nédkup alebo predaj fira@&ho nastroja nemdze tbyskut@neny tak rychlo
alebo v takom¢asovom horizonte, ako poZaduje investor sa nazigikor likvidity .
Likvidita trhu prislusného finamého nastroja zavisi od toho, ako je trh organiagva
(regulovany trh alebo OTC trh), od mnoZst«w&asinikov trhu, ale v naj¢&ej miere od
charakteristiky samotného finamého nastroja. Vo vSeobecnosti plati,cha je finartny
nastroj kratSie etablovany na trhu, tym je niz&®agj likvidita. Likvidita jednotlivych
financnych nastrojov nie je stala v&@lha a mdZe sa ¥ase meni, ako aj napriklad

v dosledku posungasovych pasiem, kedy sa globalna likvidita na thhpresuva spolu s
casom.

Investor by sa mal informoveo likvidite danej akcie a 0 moznosti ich spatndginedaja
hlavne v pripade, ki poZaduje realizaciu transakcie s akciami mimo jata indexov
jednotlivych burz. Informaciu o likvidite by mal padova aj pri bezne obchodovanych
akciach v pripade, ak nema skusenosti s investibindanej akcie alebo uplynulo dihSie
¢asoveé obdobie od realizacie poslednej transakcie.

Riziko miesta vykonu

Riziko miesta vykonu je spojené s trhom alebo mmstna ktorom dochadza k realizacii
transakcii s prislusnym finanym nastrojom. V pripade, &emiesto vykonu nie je rovnaké
ako ,domace" miesto vykonu investora.c88ne sa investor vystavuje menovému riziku.

CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s., Ul. 29. augusta 3&l1 09 Bratislava, Tel.: +421 2 20706880
Spolatnod’ je zapisana v Obchodnom registri Okresného sidtisBva |., oddiel: Sa, vloZkaslo: 4295/B, €O: 36 853 054, O: 2022505419



M“AP [TAL

CARKETS

Kazda investicia na zahrgnom trhu alebo obsahujuca zahetayi element mbze by
spojena s rizikom prislusného zaheta@ho trhu, ktoré sa méze odliSévad domacich
trhovych rizik. Specifickym pripadom su rozvijajuse trhy (emerging markets), ktoré
¢asto obsahuju rizik4, ktoré sa nevyskytuju na matjich trhoch. Investicie na tychto
trhoch majucasto Spekulativny charakter, a mali byt bstarostlivo posudzované pri
zohadneni moznych rizik spojenych s tymito trhmi. PhejSie su popisané tieto rizika
v bode 2.3. tohto dokumentu.

Riziko inflacie — Inflacia (znehodnotenie hodnoty fia&i) nam realne zniZuje vynos
z investicie. Aby sme si vypgali realny zisk z investicie, musime mieru inféc
odpcitat’. Je treba si tiez uvedothize pri v&Som rastu inflacie klesa kapna sila investicie.

Riziko relativnej vykonnosti

Riziko relativnej vykonnosti predstavuje riziko, ¥gkonnos financného nastroja nebude
zodpovedg vykonnosti benchmarku (trhového Standardu). Vysjeysa ak investor nakupi
financny nastroj na zaklade porovnania jeho vykonnostiysy finantnym nastrojom
povazovanym za benchmark.

Riziko krajiny

Nové dane, nové regulatorne pravidla, nové praweelgisy alebo obmedzenia vyhod,
ktoré investor ziskal ¥ase investovania do prislusného figra@ho nastroja poskytujuceho
tieto benefity predstavuju riziko krajiny riziko.oTméze mé na svedomi len vlada alebo
akakd'vek relevantna Uradna moc. S rizikom krajiny Ugkeisi aj politické riziko spojené
predovSetkym s moznou zmenou politickych sil aledmerovania prislusnej krajiny,
sprevadzaného zmenou no&ého, pravneho, fiskalneho alebo iného systému
ovplyviujuceho vynosy z investicii suvisiacich s danoujitkoai. Existencia politického
rizika nesie so sebou nervozitu jednotlivyctasinikov trhu. T4 sa mbéze prejavova
v podobe vysSej volatility cien findnych nastrojov, ktora méze vyustz do vypredajov
na danych trhoch spésobenych zmenou postoja imeeskaiziku.

Riziko volatility

Volatilita meria premenlivas(nestalos) ceny finagkného nastroja a je vysokd, ak sa cena
financného nastroja vyrazne menigas utitého ¢asového obdobia (v pripade niektorych
nastrojov je to na dennej baze, v pripade inyctojebdobie dlhSie). Riziko volatility je
spojené s pohybmi ceny jednotlivych fikagch nastrojov. Uuje sa na zaklade
porovnania priemerného rozdielu medzi najnizSoajaysSou cenou fin&ného nastroja
pocas stanovenéhdasového obdobia a vyjadruje riziko potencialneptgtrv dosledku
miery premenlivosti ceny daného firaého nastroja.
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Pre kazdy finatny néstroj, pre kazdy trh a pre kazdé pozorovaséveé obdobie je
volatilita individualna. Volatilita je vysoko nesté#na velcina z adiska jej hodnoty

v ¢ase. Dokonca aj samotna volatilita ma svoju vatatiPreto by sa mal klient eSte pred
investiciou informové o aktuélnej, pripadne historickej volatilite daaémantného
nastroja a jej vplyve na ziskoubsamy$aného investného rozhodnutia.

Riziko vysporiadania

Riziko, Ze transakcia s finanym nastrojom nie je vysporiadana alebo firgnnastroj nie
je dorieny v dohodnuty deje riziko vysporiadania. Riziko sa vtomto pripadsna
rozdielu medzi dohodnutou cenou fikagho nastroja a skutieou cenou na trhu v de
vysporiadania, péom tento rozdiel méze znamenatratu v pripade, Ze by nedoSlo
k vysporiadaniu transakcie a dany obchod s fingm nastrojom by bolo potrebné
zrealizova za aktualnu trhovu cenu.

Obchody s cennymi papiermi maju r@né procedury pre vysporiadanie aich dodavku,
pricom niektoré procedury vysporiadania mozu' byplyvnené z Padiska objemu, ktory
urcuje sposob a postup ich vysporiadania. Neschapwsporiadd transakciu v dosledku
takychto proceduralnych obmedzeni méze znathena investora obmedzenie, pripadne
stratu moznosti investovalo inych alternativnych investiych prilezitosti.

Rizika pri investovani v krajinach rozvijajucich sa trhov

V skasnosti sa investooraz viac orientuji na investovanie do fitapch nastrojov

obchodovanych na rozvijajucich sa trhoch — emergiagkets, ktoré umaiiju investorom

ziska alternativne investicie s vysSim vynosom v porovratradénymi trhmi. VysSSi

vynos vSak savisi aj s vySSou mierou rizika, kieréasto vémi Specifické pre prislusny
trh a prislusny finafmy nastro;.

Emerging markets predstavuju trhy pre obchodovari@artnymi nastrojmi, ktoré su
charakterizované najma najma:

a) premenlivou vykonna®u ekonomiky,

b) istym stugiom politickej nestability,

c) nepredvidatnymi finantnymi trhmi a parametrami ekonomického rastu,
d) financnymi trhmi, ktoré su eSte v Stadiu vyvoja.

Emerging markets su trhy, na ktoré sa&alje jedna alebo viac z vySSie uvedenych
charakteristik.
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Investor je vystaveny rizikdm v pripade, ak invgstwo finagnych nastrojov na
rozvinutom trhu a emitent tychto nastrojov ma sidlprostredi emerging markets alebo
zameranie jeho aktivit je smerované predovSetkymhieas’ tychto trhov.

Investor by sa mal oboznampred investovanim do takychto nastrojov so vSetkym
rizikami spojenymi s investovanim na tychto trhoktvestovanie do finamych nastrojov
dostupnych na emerging markets #a&to Spekulativny charakter.

Nasledujuci zoznam rizik poskytuje zakladné infacie o rizikach, ktoré by mali By
zoh’adnené pri investovani v krajindch s rozvijajucsaitrhmi.

Ekonomické riziko

Trhoveé turbulencie a vykyv cien su pravdepodobeegsv@&sieho rozmeru v ekonomikach

rozvijajucich sa trhov, ktoré su viac citlivé naemy Urokovych sadzieb a inflacie. Navyse
zameraniecinnosti a produkcie v takychto ekonomikachégsto pomerne Uzke, a preto
jednotlivé udalosti mézu ndaniekd’konasobne v&i dopad na ekonomiku a trhy, ako je
tomu v pripade rozvinutych ekonomik a trhov. Adekearegulacia a monitoring zo strany
narodnych regulatorov je v emerging market$kym nedostatkom.

Menoveé riziko

Vymenné kurzy rozvijajucich sa ekonomik st predmmetcd’kych a nepredvidafaych
zmien ich hodnotyDalej je nutné poznametiaze niektoré krajiny limituji alebo inym
spésobom obmedzuju obchodovanie s lokalnymi menateidging a zabezpevacie
operacie mbézu obmedzipotencialne straty a rizika vyplyvajuce z operacibkalnymi
menami, na druhej strane vsak tieto rizikd nemdyu Uplne eliminované v4dtadom na
nepredvidatéinog’ spravania lokalnych trhov.

Trhoveé riziko

MenSi p@et prepracovanych metdd sledovania a monitoringargnych trhov méze vies

k nizkej arovni transparentnosti, efektivnosti,vidity a regulacie jednotlivych trhov.
Charakteristické pre tieto trhy su navySe vysokktida, ve’ké pohyby cien a moznts
neopravneného ovplyevania trhovych cien a zneuzivania informacii.

Riziko vysporiadania

Niektoré rozvijajuce sa ekonomiky pouzivaju clegové systémy a systémy na
vysporiadanie finatnych operacii, ktoré sa vyznamnym spdsobom moézisadt’ od
systémov pouzivanych v rozvinutych ekonomikéach. idktorych pripadoch dochadza
k absencii takychto systémov alebo existujuce sygtgracuju nesd@hlivo s mnozstvom
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chyb pri spracovani transakcii alebo spésobuju aymmé omeSkanie pri vysporiadani
a dodavke finafnych nastrojov.

Pravne riziko

Na tychto trhoch moZe existavapravna neistota v dosledku neskusenosti narodnej
jurisdikcie s fungovanim finamych trhov. NavySe absencia alebo nedoststcsystém
monitorovania finatnych trhov moéze viesk problémom aazkostiam pri upladiovani
prav investora vyplyvajucich z drzby fin&rnych nastrojov.

Politickeé riziko

Riziko zasadnych zmien v narodnej ekonomike aipkbim systéme v kratkodobom
horizonte zvySuje nestabilita politického systémuwneskisendgspolitickych cinitel'ov
krajiny alebo vilady. D6sledky pre investorov méZadstavové zabavenie aktiv investora
bez kompenzécie, obmedzenie prav investora v s&tisk vlastnictvom aktiv alebo

dramatickl zmenu hodnoty aktiv investora v déslegtié@tnej intervencie alebo v désledku
zavedenia Statnych kontrolnych a monitorovacichhmezmov.

Riziko likvidity

Od dopytu aponuky je zavisla tiez likvidita jedingtch trhov. V désledku vplyvu
prirodnych katastrof alebo v désledku vplyvu saogiéh, ekonomickych a politickych
zmien na dopyt a ponuku rozvijajucich sa trhov, mtiéto skuténosti sposoli omnoho
rychlejSie a dlhotrvajucejSie zmeny, ako by tomilobopripade rozvinutych trhov, gom

v extrémnych pripadoch mézu wesk Uplnej absencii likvidity na danom trhu. Tato

skutanog®’ mbéze spdsobineschopnasinvestora predasvoje aktiva v pripade, Ze chce
ukortit alebo zredukowasvoje investicie na rozvijajucich sa trhoch.

Clanok 3
Zaverefné ustanovenia

3.1. Tento dokument bol schvéleny predstavenst@imhodnika a 15. Januara 2008, s
acinnog’ou od 1. februara 2008.

3.2. Tento dokument bol zverejnenyadl. februara 2008.
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