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INFORMACIE PRE KLIENTOV A POTENCIONALNYCH KLIENTOV

O FINANCNYCH NASTROJOCH A O RIZIKACH V SUVISLOSTI S FINANCNYMI
NASTROJMI

Clanok 1
Informacie pre klientov a potencialnych klientov CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s.
o finan¢nych néstrojoch

1.1 Poskytovanie investicnych sluzieb, investi¢nych ¢innosti a vedl'ajSich sluzieb spolo¢nost'ou
CAPITAL MARKETS, o.c.p., as. (dalej len ,,Obchodnik*) svojim klientom a
potencidlnym klientom (d’alej len ,,Klient*) podl'a Zakona ¢. 566/2001 Z. z. o cennych
papieroch a investicnych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni
neskorSich predpisov ( d’alej len ,, Zakon o CP) stvisi s povinnostou poskytnit’ v§eobecny
opis povahy poskytovanych finan¢nych nastrojov. Pod vSeobecnym opisom sa rozumie
poskytnutie informacii na objasnenie povahy jednotlivych finanénych nastrojov a rizik s
nimi spojenymi. VSeobecny opis mu umozni vytvorit' dostatocny podklad pre investicné
rozhodnutie klienta. Cielom informadcii obsiahnutych v nasledujicom texte je poskytnutie
zakladného opisu povahy finanénych nastrojov pre Klientov Obchodnika, ktoré su tymto
Klientom dostupné prostrednictvom zamestnancov oddelenia Account managementu

Obchodnika, investi¢nych sprostredkovatel'ov a viazanych agentov Obchodnika.

1.2 Podrobny popis obchodovania s finanénymi nastrojmi, vysvetlenie stvisiacich pojmov,
postupov a pravidiel obchodovania s jednotlivymi finanénymi ndstrojmi je predmetom
ustanoveni prisluSnych VSeobecnych obchodnych podmienok (d’alej len ,,VOP*). VOP
tvoria stcast zmluvnej dokumentacie upravujucej realizaciu obchodov s finanénymi
nastrojmi medzi klientom a Obchodnikom. VOP sU verejne dostupné pre klientov a
potencidlnych  klientov na internetovej stranke  Obchodnika na  adrese
www.capitalmarkets.sk.

1.3 VSeobecny opis povahy finan¢nych nastrojov

Obchodnik poskytuje klientom mozZnost’ realizovat’ finanéné operacie s prevoditeInymi
cennymi papiermi a to najmé s akciami. Dlhopismi a podielovymi listami. Investovanie do
finanénych nastrojov je charakterizované ako umiestnenie volnych finan¢nych
prostriedkov klienta do finan¢nych nastrojov za ucelom dosiahnutia ciela stanoveného

klientom pri vopred stanovenej miere rizika a ¢asového horizontu investovania.
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Zamery a ciele jednotlivych klientov su $pecifické, rovnako ako kazdy finan¢ny nastroj.

Vo vSeobecnosti preto nie je mozné urcit’, ktoré finan¢né nastroje st vhodné pre ktorych

klientov. Kvoli tomu je pri rozhodovani o investovani potrebné zohl'adnit’ individualne potreby
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jednotlivych klientov a Specifiké jednotlivych finan¢nych nastrojov.
Tri kritéria tvoriace zakladny investi¢ny trojuholnik:
Riziko investicie- moznost’ poklesu hodnoty investicie klienta, Likvidita
investicie- rychlost’ premeny investicie spat’ na hotovost,
Vynos investicie- vyska zhodnotenia finanénych prostriedkov klienta.

Tento investi¢ny trojuholnik hovori o tom, Ze nie je mozné dosiahnut’ vSetky tri vrcholy
tohto trojuholnika stucasne. Inymi slovami, nie je mozné dosiahnut' vysoky vynos pri
sucasnom nizkom riziku a vysokej likvidite investicie. Dva investi¢éné protipdly potom
predstavuje investicia, ktord prinasa vysoky vynos pri vysokej miere rizika a nizkej miere
likvidity a investicia s nizkou mierou rizika, nizkym vynosom a vysokou likviditou.
Uskuto¢nenie rozhodnutia o konkrétnej investicii teda vyzaduje hladanie kompromisu

medzi vynosom, rizikom a likviditou v zavislosti od individualnych preferencii klienta.
Cenné papiere

Cenné papiere predstavuju peniazmi ocenitelny zapis v zdkonom ustanovenej podobe a
forme, s ktorym su spojené urcité prava, najmi opravnenie pozadovat urcité majetkové

plnenie, alebo vykondvat urcité prava voci zakonom uréenym osobam.

Akcia je cenny papier, ktory reprezentuje Cast’ zakladného imania spolo¢nosti, ktora danu
akciu emitovala. Kazdy drzitel' akcie je akciondrom tejto spolo¢nosti. Akcionar ako
spolo¢nik ma v zmysle Zédkona o CP a v zmysle stanov spolo¢nosti pravo podielat’ sa na
riadeni spolo¢nosti, jej zisku a na likvidacnom zostatku pri zaniku spoloc¢nosti. Riadenie
spolocnosti realizuju jednotlivi akcionari prostrednictvom hlasovacieho prava na valnom
zhromazdeni spolo¢nosti, podiel na zisku ziskavaji akcionari prostrednictvom dividendy
(vyplata dividendy nie je garantovand a ich vyska je schvalena valnym zhromazdenim
spolo¢nosti). Okrem vynosu v podobe dividendy moézu akciondri ziskat vynos aj
prostrednictvom rastiicej hodnoty ceny akcii. Zvyc€ajne v pripadoch, kedy spolo¢nost’
vykazuje dlhodobo pozitivny a rastici hospodarsky vysledok, hodnota akcii takychto
spolo¢nosti rastie a tym poskytuje investorom moznost ziskat’ vynos v pripade predaja

tychto akcii za cenu vysSiu ako bola kupna cena tychto akcii. Podobne vSak v pripade
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negativneho vyvoja hospodarskych vysledkov spolo¢nosti méze dochadzat’ k poklesu
hodnoty akcii.

Zakladnou motivaciou investovania do akcii ako vyplyva z vysSie uvedeného textu je
ziskanie podielu na majetku spolo¢nosti, nasledné podielanie sa na jej riadeni a ziskavanie
vynosu z tejto investicie prostrednictvom dividendy. Druhym motivom, ktory moze byt
spojeny s prechadzajucim alebo moze byt realizovany samostatne, je o¢akavanie pozitivnej
zmeny hodnoty akcii v ¢ase. V tomto pripade sa investor spolicha na narast hodnoty akcii
na trhu, prostrednictvom ktorého by dosiahol pozitivny rozdiel medzi predajnou a
nakupnou cenou. V prvom pripade sa jednd o jednoznacne investiciu v dlhodobejSom
horizonte, v druhom pripade je mozné vyuzit aj kratkodobé zmeny trhovej ceny pre

dosiahnutie o¢akavaného vysledku investicie.

Dlhopisy su cenné papiere, pri ktorych je ich majitel’ veritefom toho kto dlhopisy vydal
(emitenta, dlznika). Emitent dlhopisu ma povinnost’ vyplatit’ majitelovi menoviti hodnotu
v stanoveny denn splatnosti a platit’ Grok ( tzv. kupon) podla vopred definovanych
podmienok, ktoré su ustanovené v emisnych podmienkach. Vynos z investovania do
dlhopisov je tvoreny kupdnovym vynosom a pripadnym kapitalovym vynosom. Kym
kupdn je obvykle vopred znamy, kapitdlovy vynos mdze vznikat’ ako rozdiel medzi cenou
dlhopisu pri jeho nakupe a predaji, resp. ako rozdiel medzi jeho cenou pri vydani a pri
splateni. Celkovy vynos dlhopisu moze byt preto vopred presne vypocitany len za

predpokladu, ze ho majitel’ bude drzat’ aZ do splatnosti (tzv. vynos do splatnosti).

Existuje niekolko druhov dlhopisov, podla typu emitenta mdze ist' o Statne, bankové,
komunalne alebo podnikové dlhopisy. Osobitnym druhom dlhopisov sU hypotekarne

zalozné listy, kryté nehnutel'nost’ami (napr. zaloZnymi prdvami na ne).

Nastroje penazného trhu st finanéné nastroje, s ktorymi sa obvykle obchoduje na
peitaznom trhu. Splatnost’ néastrojov peniazného trhu je teda kratSia, spravidla do jedného
roka. Medzi nastroje peniazného trhu patria najma pokladni¢né poukéazky a vkladové listy.
Stupeit vyznamnosti vicSiny rizik je pri nastrojoch penazného trhu obvykle niz§i v

porovnani s dlhopismi.

Podielove listy alebo cenné papiere vydané subjektmi kolektivneho investovania su
financné nastroje  kolektivneho investovania. Kolektivnym investovanim je
zhromazd’'ovanie a sprava penaznych prostriedkov velkého mnozstva individualnych

investorov a nasledné hromadné investovanie tychto prostriedkov do cennych papierov a
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inych finan¢nych nastrojov. Vynos z investicie do fondov je premenlivy a nemozno ho
stanovit’ vopred, zavisi od vynosov jednotlivych finan¢nych nastrojov v portféliu fondu.
Podla zlozenia portfélia pozname fondy peniazného trhu dlhopisové fondy, akciové fondy,

zmiesané fondy, fondy fondov, fondy nehnutel'nosti a pod.

Clanok 2

Rizika spojené s investovanim do finan¢nych néstrojov

2.1 Investovanie prostrednictvom finan¢nych nastrojov je spojené s rdoznymi rizikami, ktoré
moézu vo vicsej alebo mensej miere ovplyvnit’ vynos investicie. Cielom tohto dokumentu
je poskytnut’ sumérnu informéciu a vSeobecné upozornenia o rizikdch spojenych s
finan¢nymi nastrojmi tak, aby investor ziskal v§eobecny prehl'ad o finanénych nastrojoch,
porozumel ich fungovaniu a v dostato¢nej miere si uvedomil rizikd s nimi spojené na

uskutocénenie investi¢éného rozhodnutia.

2.2 Nie je sprévne ak investor vytvéra investi¢né rozhodnutie bez oboznamenia sa s podstatou a
vlastnost’ami jednotlivych finanénych nastrojov a bez pochopenia rozsahu svojej expozicie
voci stivisiacim rizikdm. Kazdé investicia alebo investicné rozhodnutie investora by teda
malo brat’ na zretel vedomosti a sktsenosti investora s jednotlivymi finanénymi néstrojmi,

investi¢né zamery, ciele a v neposlednej miere finan¢nu situaciu tohto investora.

2.3 Snahou Obchodnika je vysvetlit' klientovi vSeobecné rizikd, ktoré existuju pri vacSine
finanénych néstrojov. Rizikd popisané v tomto dokumente sa modzu pri jednotlivych
finan¢nych néstrojoch objavovat’ si€asne a mozu mat’ nepredvidate'ny dopad na hodnotu
investicie. Rovnako si investori musia uvedomit, ze kazdy finan¢ny nastroj obsahuje
ur¢iti mieru rizika, preto aj investicné stratégie s nizkym rizikovym profilom v sebe
obsahuju urcitu mieru neistoty. Opodstatnené rizika spojené s investiciou potom zéavisia na
roznych faktoroch vratane sposobu, akym bol prislusny finan¢ny néstroj emitovany alebo

Struktarovany.

2.4 Vsetci klienti alebo potencionalni klienti maji pravo na poskytnutie informacii o v§eobecnej
povahe finan¢nych nastrojov a rizikach stvisiacich s finanénymi nastrojmi, ktoré mu je
povinny poskytnut ktorykol'vek Obchodnik v dostato¢nom ¢asovom predstihu pred
poskytnutim sluzby tak, aby pre investora tvorili dostatocny zdklad na prijatie investi¢cného

rozhodnutia.
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2.5 Povinnost’ obchodnika informovat’ klientov o jednotlivych rizikach spojenych s finanénymi

2.6

2.7

nastrojmi  zavisi od kategorizacie klienta a zohladiiuje odborné znalosti a skusenosti

klienta suvisiace s uskuto¢iiovanim obchodov s finanénymi nastrojmi.

Rizika finan¢nych trhov

Riziko vyjadruje pravdepodobnost’ vyskytu skody, straty alebo ohrozenia. Finan¢né riziko
je vo vSeobecnosti definované ako potencidlna finan¢na strata subjektu a vyskytuje sa na
financnych trhoch. Potencidlna strata nepredstavuje uz existujucu realizovani alebo
nerealizovanu finan¢nu stratu, ale buducu stratu vyplyvajucu z investovania do daného
finan¢ného nastroja. St to rizikd, ktoré¢ sa daju predpokladat’ a ich vplyvy na celkové
zhodnotenie investicie mozno znizovat. Dokonca pri spravnom investovani sa rizika

finan¢ného trhu daju vyuzit’ aj na dosahovanie vysSich vynosov investicie.

Jednotlive rizika spojené s investovanim do finanénych nastrojov mézu byt rizika, ktoré je
mozné uplatiovat’ na vSetky druhy finanénych nastrojov. Cielom tejto Casti dokumentu je
preto zhrnat' popis zékladnych rizik spojenych s finanénymi néstrojmi, ktoré je mozné vo

vSeobecnosti aplikovat’ na akykol'vek finanény néstroj.

Druhy rizik Trhové
riziko
Trhové riziko vystavuje investora riziku z aspektu vyvoja trhu v podobe zmeny

vymennych kurzov, rokovych sadzieb, ceny akcii, kreditného rozpétia, hodnoty indexov

alebo z hl'adiska trhovej volatility.

Urokové riziko

Riziko straty v désledku zmeny ceny néstrojov citlivych na zmenu drokovych sadzieb je
riziko Urokovej sadzby. Jedna sa predovsetkym o riziko zmeny trokovych sadzieb, zmeny
tvaru vynosovej krivky, zmeny volatility urokovych sadzieb a zmeny vztahu alebo rozpétia
urokovych indexov. Zmena Urokovych sadzieb méze vystavit’ drzitel'a finanéného nastroja
riziku straty v pripade, ak je financné aktivum citlivé na zmenu Grokovej sadzby a investor
sa rozhodne predat’ tento nastroj pred datumom splatnosti. ( typickym prikladom su

dihopisy).
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Najcastejsi vyskyt rizika urokovej sadzby je v suavislosti s dlhovymi investicnymi
nastrojmi. Pri majetkovych investicnych nastrojoch ako akcie, je riziko suvisiace s
urokovou sadzbou podstatne nizsie, nakol’ko ovplyviiuje vyvoj cien akcii z dlhodobého

makroekonomického hl'adiska.

Menové riziko

Toto riziko podstupujeme pri investovani v cudzej mene. Jedna sa o nebezpecenstvo, ze
zahranicnd mena, v ktorej mene je aktivum denominované, sa priebehu investi¢ného
obdobia znehodnoti oproti doméacej mene a kvoli tomu klesne vynos investicie vyjadreny v
domécej mene. Vyskyt rizika vymenného kurzu je teda v pripadoch, ked’ existuje riziko
straty vyplyvajicej zo zmeny cien nastrojov citlivych na zmenu hodnoty vymennych
kurzov. Jedna sa predovsetkym o riziko zmeny spotového kurzu a riziko zmeny volatility

menového kurzu. Riziku vymenného kurzu méze byt vystaveny investor v pripadoch:

a) realizacia nakupu finan¢ného nastroja je v cudzej mene, priCom prostriedky cudzej
meny nakupil za svoju domacu alebo inti cudziu menu a po ukonceni investicie planuje
previest’ prostriedky spat’ do domadcej resp. inej cudzej meny,

b) investicia je realizovana prostrednictvom finan¢ného nastroja, ktory umoziuje, aby
vynos z investicie, pripadne aj povodne investovana suma boli pocas alebo pri

splatnosti produktu vyplatené v inej mene ako bola pévodna mena investicie.

Casto investormi podcetiovany faktor investicie je prave riziko vymenného kurzu a jeho
vplyv na celkovy vynos investicie. Strata plynica zo zmeny vymenného kurzu méze v
kone¢nom doésledku znizit’, iplne pohltit’ alebo dokonca prevysit’ povodny vynos

investicie. Pred uskutocnenim investi¢ného rozhodnutia je preto potrebné, aby investori
zvézili moznost’ vystavenia sa riziku vymenného kurzu.

Riziko likvidity

Riziko, kde nakup alebo predaj finanéného nastroja nemdze byt uskuto¢neny tak rychlo
alebo v takom cCasovom horizonte, ako pozaduje investor sa nazyva riziko likvidity .
Likvidita trhu prislusného finan¢ného néastroja zavisi od toho, ako je trh organizovany
(regulovany trh alebo OTC trh), od mnoZstva ucastnikov trhu, ale v najvicsej miere od
charakteristiky samotného financného nastroja. Vo vSeobecnosti plati, ze ¢im je financny
nastroj kratSie etablovany na trhu, tym je nizSia jeho likvidita. Likvidita jednotlivych

inanénych nastrojov nie je stala veli¢ina a moze sa v ¢ase menit, ako aj napriklad v
fi ych t tal | t, ak klad
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dosledku posunu casovych pasiem, kedy sa globalna likvidita na trhoch prestiva spolu s

¢asom.

Investor by sa mal informovat’ o likvidite danej akcie a o0 moznosti ich spitného predaja
hlavne v pripade, ked’ pozaduje realizaciu transakcie s akciami mimo hlavnych indexov
jednotlivych burz. Informaciu o likvidite by mal pozadovat’ aj pri bezne obchodovanych
akciach v pripade, ak nema skusenosti s investiciou do danej akcie alebo uplynulo dlhsie

casové obdobie od realizacie poslednej transakcie.
Riziko miesta vykonu

Riziko miesta vykonu je spojené s trhom alebo miestom, na ktorom dochadza k realizacii
transakecii s prisluSnym finanénym nastrojom. V pripade, ked’ miesto vykonu nie je rovnaké

ako ,,domace* miesto vykonu investora. Sucasne sa investor vystavuje menovému riziku.

Kazda investicia na zahranicnom trhu alebo obsahujuca zahrani¢ny element méze byt
spojend s rizikom prislusného zahraniéného trhu, ktoré¢ sa moze odliSovat’ od domacich
trhovych rizik. Specifickym pripadom st rozvijajuce sa trhy (emerging markets), ktoré
Casto obsahuju rizikd, ktoré sa nevyskytuju na rozvinutych trhoch. Investicie na tychto
trhoch maju casto Spekulativny charakter, a mali by byt starostlivo posudzované pri
zohl'adneni moZnych rizik spojenych s tymito trhmi. PodrobnejSie s popisané tieto rizika

v bode 2.3. tohto dokumentu.

Riziko inflacie — Inflacia (znehodnotenie hodnoty penazi) nam realne znizuje vynos z
investicie. Aby sme si vypocitali realny zisk z investicie, musime mieru inflacie odpocitat’.
Je treba si tiez uvedomit, ze pri va¢Som rastu inflacie klesa kupna sila investicie. Riziko

relativnej vykonnosti

Riziko relativnej vykonnosti predstavuje riziko, ze vykonnost’ finanéného nastroja nebude
zodpovedat’ vykonnosti benchmarku (trhového Standardu). Vyskytuje sa ak investor naktpi
finanény ndstroj na zaklade porovnania jeho vykonnosti s inym finanénym néstrojom

povazovanym za benchmark.

Riziko krajiny

Nové dane, nové regulatorne pravidla, nové pravne predpisy alebo obmedzenia vyhod,
ktoré investor ziskal v Case investovania do prislusného finanéného nastroja poskytujuceho

tieto benefity predstavuja riziko krajiny riziko. To mbze mat’ na svedomi len vlada alebo

akakol'vek relevantnd tiradnéd moc. S rizikom krajiny izko stvisi aj politické riziko spojené
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predovSetkym s moznou zmenou politickych sil alebo smerovania prislusnej krajiny,
sprevadzaného zmenou danového, pravneho, fiskalneho alebo iného systému
ovplyviiujiiceho vynosy z investicii suvisiacich s danou krajinou. Existencia politického
rizika nesie so sebou nervozitu jednotlivych ucastnikov trhu. T4 sa mdze prejavovat’ v
podobe vyssej volatility cien financnych nastrojov, ktora moze vyustit’ az do vypredajov na

danych trhoch spésobenych zmenou postoja investorov K riziku.

Riziko volatility

Volatilita meria premenlivost’ (nestalost’) ceny financného néstroja a je vysoka, ak sa cena
finan¢ného nastroja vyrazne meni pocas ur¢itého ¢asového obdobia (v pripade niektorych
nastrojov je to na dennej baze, v pripade inych je to obdobie dlhsie). Riziko volatility je
spojené s pohybmi ceny jednotlivych finanénych nastrojov. Ur€uje sa na zaklade
porovnania priemerného rozdielu medzi najnizSou a najvy$sou cenou finan¢ného nastroja
pocas stanoveného cCasového obdobia a vyjadruje riziko potencidlnej straty v dosledku

miery premenlivosti ceny daného finanéného néstroja.

Pre kazdy finan¢ny nastroj, pre kazdy trh a pre kazdé pozorované ¢asové obdobie je
volatilita individudlna. Volatilita je vysoko nestabilna veli¢ina z hl'adiska jej hodnoty v
case. Dokonca aj samotna volatilita ma svoju volatilitu. Preto by sa mal klient eSte pred
investiciou informovat’ o aktudlnej, pripadne historickej volatilite daného financného

nastroja a jej vplyve na ziskovost’ zamyslaného investicného rozhodnutia.

Riziko vysporiadania

Riziko, ze transakcia s finanénym néstrojom nie je vysporiadana alebo finan¢ny néstroj nie
je doruceny v dohodnuty den je riziko vysporiadania. Riziko sa v tomto pripade rovna
rozdielu medzi dohodnutou cenou financného nastroja a skutocnou cenou na trhu v den
vysporiadania, pricom tento rozdiel mdéze znamenat’ stratu v pripade, Ze by nedoSlo k
vysporiadaniu transakcie a dany obchod s finanénym nastrojom by bolo potrebné

zrealizovat’ za aktualnu trhovl cenu.
Obchody s cennymi papiermi maji rozli¢éné procedury pre vysporiadanie a ich dodavku,

pri¢om niektoré procediry vysporiadania mézu byt ovplyvnené z hl'adiska objemu, ktory

urcuje spdsob a postup ich vysporiadania. Neschopnost’ vysporiadat’ transakciu v dosledku
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takychto proceduralnych obmedzeni moze znamenat’ pre investora obmedzenie, pripadne

stratu moznosti investovat’ do inych alternativnych investi¢nych prilezitosti.
Rizika pri investovani v krajinach rozvijajucich sa trhov

V stcasnosti sa investori ¢oraz viac orientuju na investovanie do finan¢nych nastrojov
obchodovanych na rozvijajucich sa trhoch — emerging markets, ktoré umoziiujt investorom
ziskat’ alternativne investicie s vy$§im vynosom v porovnani s tradiénymi trhmi. Vyssi
vynos vSak suvisi aj s vySSou mierou rizika, ktoré je ¢asto vel'mi Specifické pre prislusny

trh a prislusny finanény nastroj.

Emerging markets predstavuju trhy pre obchodovanie s finanénymi nastrojmi, ktoré su

charakterizované najmé najma:

a) premenlivou vykonnost'ou ekonomiky,
b) istym stupnom politickej nestability,
€) nepredvidatelnymi finanénymi trhmi a parametrami ekonomického rastu,

d) finan¢nymi trhmi, ktoré st este v §tadiu vyvoja.

Emerging markets su trhy, na ktoré sa vztahuje jedna alebo viac z vysSie uvedenych

charakteristik.

Investor je vystaveny rizikdim v pripade, ak investuje do finan¢nych nastrojov na
rozvinutom trhu a emitent tychto nastrojov ma sidlo v prostredi emerging markets alebo

zameranie jeho aktivit je smerované predovSetkym na oblast’ tychto trhov.

Investor by sa mal oboznamit’ pred investovanim do takychto nastrojov so vSetkymi
rizikami spojenymi s investovanim na tychto trhoch. Investovanie do finan¢nych nastrojov

dostupnych na emerging markets ma ¢asto Spekulativny charakter.

Nasledujtici zoznam rizik poskytuje zdkladné informacie o rizikach, ktoré¢ by mali byt

zohladnené pri investovani v krajinach s rozvijajacimi sa trhmi.

Ekonomické riziko

Trhové turbulencie a vykyv cien st pravdepodobnejSie a vicsieho rozmeru v ekonomikach
rozvijajucich sa trhov, ktoré st viac citlivé na zmeny urokovych sadzieb a inflacie. Navyse
zameranie ¢innosti a produkcie v takychto ekonomikéch je ¢asto pomerne uzke, a preto

jednotlivé udalosti mézu mat’ niekol’konasobne vacsi dopad na ekonomiku a trhy, ako je
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tomu v pripade rozvinutych ekonomik a trhov. Adekvatna reguldcia a monitoring zo strany
narodnych regulétorov je v emerging markets velkym nedostatkom.

Menové riziko

Vymenné kurzy rozvijajucich sa ekonomik st predmetom velkych a nepredvidatenych
zmien ich hodnoty. Dalej je nutné poznamenat, e niektoré krajiny limituju alebo inym
spésobom obmedzuji obchodovanie s lokdlnymi menami. Hedging a zabezpeCovacie
operacie mozu obmedzit’ potencidlne straty a rizikd vyplyvajice z operacii s lokdlnymi
menami, na druhej strane vSak tieto rizikd nemdézu byt Uplne eliminované vzhl'adom na

nepredvidatel'nost’ spravania lokalnych trhov.

Trhové riziko

Mensi pocet prepracovanych metdd sledovania a monitoringu finanénych trhov méze viest’
k nizkej urovni transparentnosti, efektivnosti, likvidity a regulécie jednotlivych trhov.
Charakteristické pre tieto trhy st navySe vysoka volatilita, vel’ké pohyby cien a moZnost’
neopravneného ovplyviiovania trhovych cien a zneuZivania informacii.

Riziko vysporiadania

Niektoré rozvijajuce sa ekonomiky pouZivaju clearingové systémy a systémy na
vysporiadanie finanénych operécii, ktoré sa vyznamnym spoésobom mozu odliSovat’ od
systémov pouzivanych v rozvinutych ekonomikach. V niektorych pripadoch dochadza k
absencii takychto systémov alebo existujice systémy pracuju nespolahlivo s mnoZstvom
chyb pri spracovani transakcii alebo sposobujii vyznamné omeskanie pri vysporiadani a
dodavke finan¢nych nastrojov.

Pravne riziko

Na tychto trhoch mdze existovat pravna neistota v dosledku neskusenosti narodnej
jurisdikcie s fungovanim finan¢nych trhov. NavySe absencia alebo nedostato¢ny systém
monitorovania finanénych trhov méze viest’ k problémom a tazkostiam pri uplatiiovani
prav investora vyplyvajlcich z drzby finan¢nych nastrojov.

Politické riziko

Riziko zasadnych zmien v nérodnej ekonomike a politickom systéme v kratkodobom
horizonte zvySuje nestabilita politického systému a neskusenost’ politickych Cinitel'ov
krajiny alebo vlady. Désledky pre investorov mozu predstavovat’ zabavenie aktiv investora

bez kompenzacie, obmedzenie prav investora v suvislosti s vlastnictvom aktiv alebo
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dramaticku zmenu hodnoty aktiv investora v dosledku Statnej intervencie alebo v dosledku
zavedenia Statnych kontrolnych a monitorovacich mechanizmov.

Riziko likvidity

Od dopytu a ponuky je zavisla tiez likvidita jednotlivych trhov. V  désledku vplyvu
prirodnych katastrof alebo v dbsledku vplyvu socialnych, ekonomickych a politickych
zmien na dopyt a ponuku rozvijajucich sa trhov, mézu tieto skutocnosti spoésobit’ omnoho
rychlejSie a dlhotrvajicejSie zmeny, ako by tomu bolo v pripade rozvinutych trhov, pri¢om
v extrémnych pripadoch mézu viest' k uplnej absencii likvidity na danom trhu. Téato
skutocnost’ moze spdsobit’ neschopnost’ investora predat’ svoje aktiva v pripade, ze chce

ukoncit’ alebo zredukovat’ svoje investicie na rozvijajicich sa trhoch.

Clanok 3

Zavere¢né ustanovenia

Tento dokument bol schvéleny predstavenstvom Obchodnika dia 15. Januéra 2008, s
ucinnost'ou od 1. februara 2008.

Tento dokument bol zverejneny dia 1. februara 2008 a aktualizovany po formélnej
stranke diia 16.08.2017.
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