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1 UVODNIi USTANOVENI

Spoleénost CSOB Asset Management, a.s., ¢len skupiny CSOB (dale jen ,spoleénost‘) je obchodnik s
cennymi papiry poskytujici hlavni a doplikové investiéni sluzby ve vztahu k investi¢énim nastrojim v
rozsahu povoleni udéleného Ceskou narodni bankou.

Spoleénost patfi do finanéni skupiny CSOB/KBC a jako jeji &len pfijala a uplatfiuje spoleéné zasady jednat
Cestné, poctivé, odborné a v souladu s nejlepsimi zajmy svych klientd.

Jedno z nejvyznamnéjSich pravidel sméfujicich k ochrané klientll se tyka povinnosti pfedavat vice
informaci souvisejicich s investi¢ni sluzbou, ktera je klientovi poskytovana. Klienti musi byt dostate¢né
informovani o povaze a rizicich souvisejicich s investiCnimi nastroji.

Nasledujici popis investi¢nich nastroji zahrnuje nejen produkty podle ¢lenéni MiFID, ale poskytuje rovnéz
informace o dalSich produktech a o investi¢nich nastrojich obecné. Popis investi¢nich nastroji je doplnén
téz o popis rizik spojenych jak obecné se sluzbou obhospodarovani portfolia, tak konkrétné s jednotlivymi
investiCnimi néstroji, které mohou tvofit portfolio klienta.

Dokument Investicni nastroje a rizika spojena s investovanim je vypracovan v souladu s pravnim fadem
Ceské republiky a pravnich predpisti EU, zejména se smérnici &. 2004/39/ES o trzich s finan&nimi nastroji
(tzv. MiFID). Dokument je k dispozici na pozadani v sidle spole¢nosti nebo na jejich webovych strankach
www.csobam.cz/dokumenty.

Spolec€nost si vyhrazuje pravo kdykoliv tento dokument pozménit & doplnit. O vyznamnych zménach bude
klient pfedem vyrozumén.

11 Vytvoreni investi€niho portfolia

Vybér vhodného investié¢niho nastroje patfi mezi zasadni rozhodnuti kazdého investora a je priinikem tzv.
investorského trojuhelniku (riziko, vynos a likvidita). V investovani plati, Ze vy3si vynos je obvykle spojen i
Kazdy investor si musi vzhledem k vynosu, kterého chce dosahnout, ur€it, jak velké riziko je ochoten
podstoupit. Podle toho je stanoven jeho rizikovy/investiéni profil, ktery pfedurCuje, z jakych typud
investi¢nich nastrojd muze byt portfolio slozeno. Nicméné riziko neni jedinym rozhodujicim faktorem pro
vybér investic. Investi¢ni horizont, dostupnost kapitalu, vynos a darfové zatiZeni jsou pro kazdou investici
jiné. V uvahu je tfeba vzit i dalSi faktory.

Rlst hospodarstvi probiha zpravidla v cyklech, ekonomika tedy zaZiva bud obdobi vyrazného nebo
mirného rastu &i recese. Investice ve formé akcii, dluhopistl i dalSich aktiv jsou ovlivnény t€mito obdobimi
riznym zpuUsobem, takZe uréita finanéni aktiva maji vy$Si vykonnost nez jina. Pomér mezi akciemi,
dluhopisy a likvidnimi aktivy v portfoliu je proto nutné priibézné pfizpisobovat.

Investofi tedy alokuji urcité podily portfolia do akcii, dluhopisti a kratkodobych terminovanych vklada.
Pfitom je nutné vzit do uvahy i danové aspekty a planované budouci investice, aby je bylo mozné
zahrnout do existujiciho portfolia. Kazdy investor musi vyhodnotit, jaky trh, jaké cenné papiry a jaké
sektory nabizeji nejlepsi predpoklady rlistu a které mény maji potencial posilit ¢i oslabit vzhledem k
domaci méné. Je dllezité také zaijistit, aby byl kapital rozlozen do dostate¢ného poctu trhli, sektoru a
investi¢nich nastrojl. Tato diverzifikace by méla zmirnit riziko pfipadné ztraty.

Popis jednotlivych investi¢nich nastroju nize si neklade za cil urcit klientovi nejlepsi strategii. Existuje pfilis
mnoho osobnich faktor(, které je nutné vzit v Gvahu pfi stanoveni individualniho rizikového profilu.

Tento popis by mél pfinést kratky Uvod do problematiky investiénich nastroju, které jsou standardné
nabizeny spolecnosti. Nastroje byly pro jednoduchost uspofadany do skupin podle podkladového aktiva.
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Pro kazdou kategorii nastroji jsou popsany hlavni charakteristiky, silné a slabé stranky a rizika s nimi
spojena. Je proto mozné pouzit tento popis pro porovnani rizik spojenych s rlznymi nastroji a pro
stanoveni vybéru vhodného portfolia spolu s finanénim poradcem.
Vyuziti muze tento dokument nalézt i v pfipadech, kdy spole¢nost poskytuje klientim Gvodni i
informativni nabidky. U&elem informativnich nabidek je poskytnout zakladni informaci o investi¢nich
produktech, které mohou byt pfinosem pro pfijemce ¢&i dany okruh pfijemct, nejsou vSak minény jako
kompletni seznam produktt spole¢nosti nebo jako konkrétni nabidka & vyzva ke koupi jednotlivych
investi¢nich nastroji a sluzeb v nich uvedenych, ani jako obecny navod k vyuziti finanénich trha. Je tfeba
poukazat na to, Ze nazory a doporuceni obsazené v textu nabidky a jejich pfilohach predstavuji nejlepsi
mozny Usudek k danému dni a €asu a mohou se v pribéhu ¢asu ménit.
Prilohou nabidky mGze byt struéné shrnuti jejiho obsahu nebo navrh investiéniho scénafe nebo strategie
pro konkrétniho klienta. Individudlni investi¢ni scénéaie €i navrhy strategie, pokud budou pro konkrétni
subjekt pfipraveny, vychazeji z okruhu informaci, které ma spolec¢nost v dany €as k dispozici. Zejména
veSkeré informace o budoucim &i o€ekavaném vynosu jsou minény jako indikativni a orientac¢ni. Nelze je
tedy povazovat za zaruku skute€¢ného budouciho vynosu, neni-li pravé takova zaruka typickym a
charakteristickym rysem konkrétniho investi¢niho produktu, o némz je tato skuteCnost sdélovana.
Srovnani vykonnosti produktt spolesnosti nebo skupiny CSOB s konkurenénimi produkty &i vybranymi
srovnavacimi indexy &i jinymi etalony je rovnéz indikativni a vychazi z dat v dané dobé dostupnych a k
bezprostfednimu srovnani vhodnych z hlediska vypovidaci hodnoty takového srovnani, bez narokd na
jeho Uplnost €i nadCasovou platnost. Poskytuje-li spole¢nost indikativni odhad budouciho vynosu Ci
srovnani dvou konkrétnich investi¢nich pfilezitosti, Cini tak v obecné roviné s cilem rozlisit a pfehledné
popsat zakladni podstatné viastnosti danych investi¢nich nastroju. Pozaduje-li klient pfedlozeni Ciselnych
odhadl nebo predpovédi budouciho vynosu spojeného s poskytovani sluzby nebo s investi¢nim
instrumentem v pfipadech, kdy tento vynos neni pevné stanoven, spole€¢nost mu takovy odhad poskytne,
muze-li to byt podminkou pfipadné dals$i spoluprace, je v$ak tfeba upozornit na nedokonalosti takovych
odhadu a hlavni zdroje potencialnich nepfesnosti.
Mezi skute€nosti, které mohou mit na vysledek a pfesnost odhadu &i srovnani vynosu podstatny vliv
z hlediska jejich posouzeni ex post, patfi kromé pfirozenych rizik vlastnich danym trhim zejména zména
v plvodné stanovené investi¢ni strategii, ktera mdze souviset se zménou zavazné legislativy, moznostmi
trhu nebo internimi zalezitostmi klienta, z hlediska puvodniho investi€niho scénafe pred€asna nebo
nepfedpokladana potfeba hotovosti, vyrazna zména objemu portfolia a dal$i skute¢nosti, které v pribéhu
€¢asu mohou nastat. Riziko je pfirozenou vlastnosti finan¢nich trha a velikost vynosu a rizika spolu Uzce
souvisi. Minulé vynosy nejsou zarukou vynosu budoucich a jsou-li v materiadlech spole¢nosti uvadény, je
ucelem informovat o minulé, nikoli budouci vykonnosti. Informace o dafovych zvyhodnénich souvisejicich
s poskytovanim investi¢nich sluzeb nebo jiné obdobné spoluprace se vztahuji pouze na uvedeny okruh
osob, mohou se ménit a spole€nost neodpovida za pfipady mylné interpretace vlastniho dafiového &i
legislativniho rezimu ze strany klienta. Veskeré dostupné informace, nutné pro kvalifikovany vybér
optimalni investiéni strategie, jsou k dispozici prostfednictvim pobodek CSOB nebo pfimo u zastupcl
spolecnosti. PoCate¢ni vybér investi¢niho produktu &i investiéni strategie v ramci daného produktu je vSak
na odpovédnosti klienta.
K obecnym rizikiim spojenym s investici: Toto riziko se miize odvijet od plsobeni riznych faktor(i. Nize je
uvedeno shrnuti a definice nékterych rizik.
= Trzni riziko odrazi vétsi okamzité fluktuace cen. Mlize byt zplsobeno pohybem mén (ménové riziko),
fluktuaci arokové miry (Urokové riziko) nebo fluktuaci nabidky a poptavky na trzich cennych papirg.
= Riziko dluznika (Uvérové riziko) pfedstavuje moznost, Zze emitent nebude plnit své zavazky. Ve
vétsiné pfipadl tomu tak bude v dusledku nepfiznivé finanéni situace, ktera mlze vyustit az v
insolvenci. Miru tohoto rizika vyjadfuje rating (Rating je hodnoceni bonity dluznika. V sou¢asné dobé
je spole€nosti pouzivano hodnoceni ratingovych agentur Moody's, Standard and Poor's a FITCH. Za
smeérodatny je povazovan nejhorsi z téchto ratingt).
= Riziko likvidity je riziko vzniku dodate¢nych naklad(i pfi pfeméné aktiva na hotovost.
= Ménové nebo sménné riziko je spojeno s moznosti, Ze hodnotu investice ovlivni zmény sménného
kurzu.
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= Urokové riziko je riziko, Ze hodnotu investice ovlivni pohyby trzni trokové sazby.

= Inflaéni riziko vychazi z nebezpedi, ze hodnotu investice znehodnoti trvalé zvyseni cenové hladiny.

= Riziko zavisejici na vnéjsich ¢€initelich je napf. riziko zmény danového rezimu, riziko ztraty v
pfipadé pravni nevymahatelnosti zavazkl ze smluv apod.

1.2 Rating

Rating v Uzkém slova smyslu je hodnoceni pravdépodobnosti, Ze hodnoceny subjekt dostoji svym
zavazkum, predevsim ve formé plateb Urokl a jistiny, vyplyvajicim z emisi cennych papirQ, pujéek i
pfijatych depozit. Na zakladé standardnich postupl a $kal hodnoceni jej provadi uznavana specializovana
ratingova agentura.

Ratingové agentury jsou nezavislé subjekty, jejichz smyslem je vytvafeni hodnoceni firem (pokud mozno v
celosvétovéem méfitku) a jejich vzajemné porovnavani. Rating, ktery agentury zvefejfuji, méfi platebni

Moody’s nebo Fitch IBCA.
Celkovy rating se posuzuje podle riznych mikroekonomickych kritérii a znaci se vétSinou nékolika prvnimi

pismeny abecedy. Kazda ratingova agentura vSak hodnoti rating trochu jinak a ma svi{j vlastni zebficek.
Kromé vyzadaného ratingu, ktery si spole¢nost zaplati, existuje i tzv. nevyzadany rating (oznacovany pi —
public information). Na rozdil od oficialniho ratingu tento zpracovava nezavisla agentura pouze ze svého
rozhodnuti a na své vlastni naklady, a €ini tak na zakladé vefejné dostupnych zdrojl, jako jsou finan&ni
vykazy spole¢nosti, vyro¢ni a tiskové zpravy atd. Tento druh ratingu neni tolik vypovidajici a neni mozné
jej pouzivat jako srovnavaci ukazatel mezi jednotlivymi spoleénostmi.

V ramci dluhopisu se rozliSuji 2 kategorie ratingovych znamek: dlouhodobé a kratkodobé. NejdllezitéjSi (z
hlediska sledovani ratingli v portfoliich klientd a v souladu s Obchodnimi podminkami spole¢nosti) jsou
dlouhodobé ratingové znamky.

Porovnani stupnic dlouhodobych ratingovych znamek:

S&P MOODY'S | Bloomberg FITCH DBRS R&I JCR MIKUNI Investiéni
kvalita
AAA Aaa AAA AAA AAA AAA AAA AAA
AA+ Aal AA+ AA+ AAH AA+ AA+

AA Aa2 AA AA AA AA AA AA

AA- Aa3 AA- AA- AAL AA- AA-

A+ Al A+ A+ AH A+ A+ Investicni
A A2 A A A A A A stupen
A- A3 A- A- AL A- A-

BBB+ Baal BBB+ BBB+ BBBH BBB+ BBB+
BBB Baa2 BBB BBB BBB BBB BBB BBB
BBB- Baa3 BBB- BBB- BBBL BBB- BBB-

BB+ Bal BB+ BB+ BBH BB+ BB+
BB Ba2 BB BB BB BB BB BB
BB- Ba3 BB- BB- BBL BB- BB-

B+ Bl B+ B+ BH B+ B+
B B2 B B B B B B
B- B3 B- B- BL B- B- Spekulativni
CCC+ Caal CCC+ CCC+ CCCH CCC+ stupen
CCC Caa2 CCC CCC CCC CCC CCC CCC
CCC- Caa3 CCC- CCC- CCCL CCC-
CcC Ca CcC CcC CcC CC+ CcC CcC
C C C C C CcC C
D DDD D D CC- D DDD
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NiZe jsou podrobnéji uvedeny komentafe ke stupnicim ratingovych agentur Standard and Poor’s a

Moody’s:

Standard and Poor’s

AAA Dluhopisy, hodnocené jako AAA, jsou v nejvysSi
kategorii, kam je Standard and Poor’s muze zaradit.
Schopnost placeni Grokd a splaceni jistiny je mimoradné
vysoka.

AA Dluhopisy, hodnocené jako AA, maji velmi vysokou
schopnost splaceni urokl a splaceni jistiny a lisi se od
nejvyssi kategorie jen nepatrné.

A Dluhopisy, hodnocené jako A, maji vysokou schopnost
splaceni urokl a splaceni jistiny, ackoliv jsou ponékud
zraniteln&jsi k negativnim zménam situace a
ekonomickych podminek nez dluhopisy dvou vyssich
kategorii.

BBB Dluhopisy kategorie BBB maji odpovidajici
schopnost splaceni urokl a splaceni jistiny. Ackoli za
normalnich okolnosti vykazuiji pfislusné ochranné
ekonomické podminky nebo zmé&néné okolnosti mohly
oslabit jejich platebni schopnost ve vztahu k Grokdm i
jistiné podstatnéji, nez je tomu u pfedchéazejicich
kategorii.

Dulezitym meznikem v Zebfi¢ku je BBB-. Podniky s
niz§im ratingem (tedy od BB+ (Ba1) doll jsou
spolecnosti, které nemusi byt pro své nepfiznivé
obchodni podminky schopny dostat svym zavazk{m.
BB, B, CCC, CC, C dluhopisy uvedenych kategorii jsou
pfi bliz§im pohledu shledavany jako vétSinou spekulativni
z hlediska schopnosti splaceni uroku i splaceni jistiny. BB
naznacuje nejnizsi stupen spekulativnosti, C nejvyssi. |
kdyz takovéto dluhy dosahuiji urcité kvality a ochrannych
parametrd, jsou jejich pfiznivé rysy pfevazeny velkymi
nejistotami a podstatnymi riziky za nepfiznivych
podminek.

BB Dluhopisy, hodnocené jako BB, jsou méné nachylné
k nesplaceni nez dalSi spekulativni emise. AvSak tyto
dluhopisy ¢€eli zavaznéjSim pokracujicim nejistotam nebo
jsou vystaveny nepfiznivym obchodnim, finanénim nebo
ekonomickym podminkam, které mohou vést

k neschopnosti emitenta splaceni trokl a splaceni jistiny.
B Dluhopisy, hodnocené jako B, jsou vice nachylné

k nesplaceni nez dluhopisy hodnocené jako BB, ale
emitent ma sou¢asné schopnost splaceni troku a
splaceni jistiny. Nepfiznivé obchodni, finanéni nebo
ekonomické podminky pravdépodobné snizi emitentovu
schopnost nebo ochotu splaceni urokl a splaceni jistiny.
CCC Dluhopisy kategorie CCC jsou bézné vysoce
nachylné k nesplaceni.

C Dluhopisy hodnocené jako C mohu byt pouzity

k pokryti situace, kdy byl podan navrh prohlaseni
konkurzu nebo podobna udalost, ale splaceni tohoto
dluhopisu dale pokracuje.

D Dluhopisy kategorie D jsou v platebnim prodleni.
Kategorie hodnocené jako D je pouZzita tehdy, kdy
splaceni dluhopisu neni provadéno v den splatnosti, i
kdyz pfisluSna doba odkladu nevyprsela, jestlize

Standard & Poor’s nevéfi, Ze tato platba bude provedena
béhem pfislusné doby odkladu. Stupen D bude také
pouzit pfi napInéni navrhu prohlaseni konkurzu nebo
podobné udalosti, pokud splaceni dluhopisu je ohrozeno.
Plus (+) nebo minus (-): Ratingy AA az CCC mohou byt
upravovany pfidanim znaménka plus nebo minus, aby
ukazaly vzajemny vztah mezi kategoriemi hodnoceni.

Moody’s

Aaa Dluhopisy, hodnocené Aaa, jsou povazovany za
stupném investi¢niho rizika. Obvykle se o nich mluvi jako
o ,zlaté ofizce® (gilt edge). Platby Urokud jsou chranény
velkou ¢i mimoradné stabilni marzi, jistina je bezpecna. |
kdyz se rlizné ochranné prvky mohou ménit, je velmi
nepravdépodobné, Ze by u téchto emisi mohlo dojit k
zasadnimu oslabeni silné pozice.

Aa Dluhopisy, hodnocené Aa, jsou po vSech strankach
povazovany za vysoce kvalitni a spole¢né se skupinou
Aaa tvori kategorii dluhopisll vysoké kvality.

A Dluhopistim v kategorii A nalezi cela fada pfiznivych
investi¢nich atributl a jsou povazovany za cenné papiry
vy&8i stfedni tfidy. Faktory, chranici bezpec€nost jistiny a
uroku jsou povazovany za odpovidajici, mohou se v§ak
vyskytovat i prvky, jeZz naznacuji moznou zranitelnost vici
potencionalnimu oslabeni nékdy v budoucnu.

Baa Dluhopisy, hodnocené Baa, jsou povazovany za
cenné papiry stfedni tfidy, coz znamena, Ze nejsou
chranény ani mimofadné vysoce, ani mimofadné slabé.
Splaceni urokl a placeni jistiny se jevi jako zajisténé v
soucasnosti, nékteré ochranné prvky jim vdak mohou
schazet nebo mohou byt nespolehlivé z dlouhodobého
hlediska. Tyto dluhopisy postradaji Spi¢kové investi¢ni
charakteristiky a zaroven ve skute¢nosti mivaji i rysy
spekulativni.

Ba Dluhopisy, hodnocené Ba, jsou povazovany za cenné
papiry, obsahujici spekulativni prvky. Jejich budoucnost
se nemuze jevit jako dobfe zajiSténa. Ochrana Urokovych
plateb i jistiny mGze byt v mnoha pfipadech nevelka a
tedy v budoucnu nepfilis zajisténa. Pro tyto dluhopisy je
typickou nejistota jejich pozice.

B Dluhopisy, hodnocené B, obvykle postradaji rysy
zadouci investice. Zajisténi urokovych plateb i jistiny i
dodrzeni dalSich smluvnich podminek se z dlouhodobého
hlediska mlize ukazat jako velmi slabé.

Caa Dluhopisy, hodnocené Caa, jsou nizké kvality.
Takovéto emise mohou byt v prodleni s placenim, mohou
obsahovat prvky, ohrozujici splaceni jistiny nebo turoku.
Ca Dluhopisy, hodnocené Ca, jsou ve vysokém stupni
spekulativni. Casto se opozduiji s placenim & maji jiné
vyrazné nedostatky.

dluhopist a jejich emise maji mimofadné Spatné vyhlidky
na dosazeni jakékoli skute€né investi¢ni pozice.
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2 HOTOVOSTNi NASTROJE

21 Terminované vklady

Popis

Terminované vkladové Ucty jsou vklady v korunach Ceskych nebo cizich ménach. VSeobecné vzato jsou
terminované vkladové Ucty kratkodobé (obvykle do 12 mésicu), neni ale vylou¢ena doba delsi. Klienti
investuji ¢astku na urcitou dobu dle své volby za pfedem sjednanou urokovou sazbu. Standardni doba
¢ini 7, 14 nebo 21 dni nebo jeden, dva a vice mésicu. Terminované vkladové Ucty Ize prolongovat na
standardni obdobi na Grokovou miru platnou v dobé& prolongace. Urok ziskany na terminovanych
vkladovych Uctech je k dispozici nejdfive pfi splatnosti. Mize byt vyplacen klientovi (na bézny ucet,
spofitelni ucet, atd.) nebo investovan do terminovaného vkladového uétu v pfipadé prolongace. Pokud se
urok reinvestuje, vynasi dodate¢ny urok.

Silné stranky

Terminované vkladové ucty poskytuji navratnost, ktera je znama pfedem a je garantovana Uvérovou
bonitou banky, u které je vkladovy Ucet otevien.

U terminovanych vkladu v cizi méné zavisi navratnost financi také na trendu devizového kurzu, pokud se
nasledné méni zpét do korun ¢eskych.

Cim delsi je IhGta splatnosti, tim vy3$i je obvykle Urokovéa sazba.

Cim vy$8i je investovana &astka, tim vy$si je obvykle drokova sazba.

Terminované vkladové Ucty jsou zvlasté vhodné pro doCasné investice, napfiklad v oCekavani zvySeni
urokové sazby nebo pokud se planuje vétsi nakup. Jedna se o velmi flexibilni formu investice. Spole¢nosti
Casto vyuzivaji tento nastroj za ucelem Fizeni hotovosti.

Slabé stranky

Terminované vkladové ucCty jsou méné likvidni nez jiné vkladové ucty. Prostfedky investované do
terminovanych vkladovych G¢tld nejsou v podstaté disponibilni pfed jejich dobou splatnosti. V urgitych
pfipadech je mozné pozadovat penize dfive, tato operace vSak podléha srazce.

Pokud se Urokova mira b&hem obdobi investice do terminovanych vkladovych Gé&ta zvysi, nepfinese
majiteli vkladu uzitek.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké az stfedni, protoze terminované vkladoveé UCty jsou otevieny u
bank, které podléhaji dohledu Ceské narodni banky (CNB) nebo
srovnatelnému typu regulace.

2. Riziko likvidity Nizké u terminovanych vkladovych G¢tl se Ihdtou < 1 rok a stfedni u
terminovanych vkladovych Uc¢td se lhiitou > 1 rok. V zasadé se vSak
terminované vkladové ucty nevyplaceji pfed smluvni Ih(tou splatnosti.

3. Ménove riziko Pouze u cizoménovych vkladl. ZvySuje se s rostouci Ihitou splatnosti.

4. Urokové riziko Nizké u terminovanych vkladovych uétl se Ihttou < 1 roky, stfedni u

terminovanych vkladovych uétll se Ihitou 1 az 3 let a vysoké u
terminovanych vkladovych Gétd se Ihatou > 3 let.

22 Depozitni certifikaty
Popis

Depozitni certifikaty jsou vydavany bankami popf. jinymi spoleénostmi. Tyto dluhové cenné papiry mohou
byt denominovany v korunach €eskych nebo v cizi méné a jsou vydany jako cenné papiry.
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Silné stranky

Urokova sazba je obvykle vy$si nez u kratkodobych statnich dluhopisti a zavisi na Gvérové bonité
emitenta. Tento trh je vyhrazen pro vétSi spole€nosti, které nabyly urcitého minimalniho stupné uavérové
bonity.

Slabé stranky

Pokud se urokova mira béhem obdobi investice do depozitnich certifikatd zvysi, nepfinese majitel
certifikatu uzitek.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na uvérové bonité emitenta. Existuje zde
uvérové riziko, ackoli banky, které vydavaiji depozitni certifikaty jsou pod
pfisnym dohledem. Velké spoleCnosti vydavajici cenné papiry musi
splhovat zakonné finanéni pozadavky. Riziko vypUjcitele rovnéz snizuje
limitovana doba splatnosti téchto cennych papira.

2. Riziko likvidity Stfedni az vysoké, zavisi na existenci a Sifi sekundarniho trhu. Na rozdil
od kratkodobych statnich dluhopisu je obchodovani na sekundarnim trhu
velmi limitované.

3. Ménové riziko Zadné u cennych papirt v domaci mé&né. Nizké, stfedni az vysoké u
cizich mén, zavisi na kurzovych pohybech vii¢i domaci méné.

4. Urokové riziko Nizké az stfedni, protoZze doba do splatnosti je obvykle limitovana jednim

rokem.
2.3 Pokladniéni poukazky
Popis

Pokladniéni poukazky jsou kratkodobé dluhové cenné papiry, které vydava Ministerstvo financi CR
(vydava je i Ceska Narodni Banka, vidda USA, apod.) a jde o statni dluhopisy s dobou splatnosti do 12
mésict. U téchto cennych papirl existuje jak primarni, tak i sekundarni trh. Likviditu trhu zajistuji
predevSim banky a dalSi institucionalni investofi.

Silné stranky

Kratkodobé statni dluhopisy jsou velmi likvidnim nastrojem.
Kratkodobé statni dluhopisy jsou povazovany za témér bezrizikovou investici.

Slabé stranky

Pokud se urokova mira béhem obdobi investice do pokladni€nich poukazek zvysi, nepfinese maijiteli
poukazek uzitek.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Zadné. Stat se povazuje za nejlepsiho dluznika v zemich OECD.

2. Riziko likvidity Zadné az stfedni, zavisi na velikosti emisi a $ifi sekundarniho trhu.

3. Ménové riziko Zadné u cennych papird v domaci méné. Nizké, stfedni az vysoké u
cizich mén, zavisi na kurzovych pohybech vi¢i domaci méné.

4. Urokové riziko Nizké v duasledku relativni kratké |haty splatnosti cennych papirQ

(maximalné jeden rok).
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24  Sménky

Popis

Sménka je pisemnym potvrzenim o finanénim zavazku. Jedna se o cenny papir, ktery ztélesfiuje zavazek
vystavce, Zze osobé uvedené ve sménce zaplati ve stanovené dobé sménecnou sumu (sménka vlastni),
popf. v némz vystavce pfikazuje tfeti osobé& (sménecnikovi), aby zaplatila osobé uvedené ve sménce
sménecnou sumu za néj (cizi sménka).

Silné stranky

Qrokové sazba je obvykle vysSi nez u terminovaného vkladu se stejnou dobou splatnosti.
Cim delSi je Ihata splatnosti, tim vy$si je obvykle urokova sazba.
Cim vyS$Si je investovana €astka, tim vysSi je obvykle Urokova sazba.

Slabé stranky

Pokud se urokova mira b&hem obdobi investice zvysi, nepfinese majiteli sménky uzitek.
Vy3si kreditni riziko, které zavisi na bonité emitenta.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na bonité emitenta.

2. Riziko likvidity Nizké az stfedni az vysoké, zavisi na uvérové bonité emitenta, velikosti
emise, Sifi sekundarniho trhu s danou sménkou.

3. Ménové riziko Zadné u smének v doméaci méné. U ostatnich nizké, stfedni az vysoké,
coz zavisi na kurzovych pohybech mény sménky vici domaci méné.

4. Urokové riziko Nizké vzhledem k pfevazné kratké dobé do splatnosti.

3 DLUHOPISY

Dluhopisy jsou cenné papiry, s nimiz je spojeno pravo na splaceni dluzné ¢astky povinnost emitenta toto
pravo uspokojit. Mohou byt vydany v listinné nebo zaknihované podobé s rlznou dobou splatnosti, po
kterou mohou pfinaset pravidelné vynosy svym majitelim. Tyto vynosy mohou byt vtéleny do kupén.

3.1 Dluhopis s pevhym vynosem

Popis

Dluhopis, jehoz vynos je stanoven pevnou urokovou sazbou z nominalni hodnoty a je vyplacen zpravidla
ro¢né. Mozné jsou vSak i pololetni nebo C&tvrtletni vyplaty.

Silné stranky

Pevny vynos, ktery je znamy pfedem. Na sekundarnim trhu jsou dluhopisy zpravidla snadno pfevoditelné.
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Slabé stranky

Vy$§i nominalni hodnoty dluhopist limituji moZnost investice pro individualni investory, ktefi navic nemaji
pFistup na primarni trh. Vzhledem k Casto dlouhé IhGté do splatnosti se kupni sila investovaného kapitalu
muze zmensovat v disledku neoCekavané inflace. Cim delsi je Ihdta do splatnosti, tim vySsi je toto riziko.

Rizika

Druh rizika Poznamky
1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na bonité dluznika.
2. Riziko likvidity Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na bonité emitenta, velikosti emise, Sifi

sekundarniho trhu apod.

3. Ménové riziko Zadné u cennych papirt v domaci méné. Nizké, stfedni az vysoké u
cizich mén, zavisi na kurzovnich pohybech cizi mény v{i¢i domaci méné.

4. Urokové riziko Stfedni az vysoké, obecné roste s rostouci dobou do splatnosti dluhopisu
a klesa se zvysujicim se kupénem. Cena pevné uro¢eného dluhopisu na
sekundarnim trhu je primarné zavisla na pohybech urokovych sazeb.
Investofi mohou utrpét i ztratu (pfi nepfiznivém drokovém vyvoji), pokud
je dluhopis prodan pred splatnosti.

5. Cenova volatilita Obecné nizka az stfedni, s rostouci dobou do splatnosti se obvykle
zvysuje.
3.2 Dluhopis s pohyblivym vynosem

Popis

Dluhopis, jehoz vynos je stanoven pohyblivou Urokovou sazbou. Tato sazba se stanovuje podle pfesné
daného vzorce v konkrétni den na dalSi obdobi (napf. kazdych Sest mésict na obdobi nasledujicich Sesti
mésicll) a je odvozena od sazeb na penéznim trhu je navySena &i snizena o marzi zavislou na uvérové
bonité emitenta, dobé do splatnosti popf. dalSich faktorech.

Silné stranky

Vynos, ktery kopiruje sazby penézniho trhu. Na sekundarnim trhu jsou tyto dluhopisy zpravidla snadno
prevoditelné. LepSi kopirovani inflaéniho vyvoje, za pfedpokladu, Ze se referenéni Urokova sazba inflaci
pfizpUsobuije.

Slabé stranky

NiZSi vynos pro investory na trzich s klesajicimi sazbami neZz u pevné uro€eného dluhopisu. Na trhu s
rychle rostoucimi sazbami mize mit emitent s nizSi bonitou problémy s vyplatou vynosu, eventuelné se
splacenim dluhopisu.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na bonité (ratingu) dluznika.

2. Riziko likvidity Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na uvérové bonité emitenta, velikosti
emise, Sifi sekundarniho trhu apod.

3. Ménové riziko Zadné u cennych papird v doméaci méné. Nizké, stfedni az vysoké u
cizich mén, zavisi na kurzovnich pohybech mény dluhopisu vuc¢i domaci
meéné.

4. Urokové riziko Nizké v dusledku refixace Urokové sazby v pravidelnych intervalech.
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5. Cenova volatilita Nizka, obvykle nizsi nez u dluhopist s pevnym vynosem.
3.3 Diskontovany dluhopis (,,Zero bond*, bezkupénovy)
Popis

Dluhopis, ktery je emitovan za niz8i cenu, nez je jeho nominalni hodnota. Rozdil mezi nominalni hodnotou
a prodejni cenou se oznacuje jako tzv. diskont. Z toho vyplyva, ze bezkupdnovy dluhopis nema zadné
kuponové splatky mezi datem emise a splatnosti.

Silné stranky
Slabé stranky

Vysoka citlivost ceny dluhopisu na urokovou miru. NepfindSi zadné cash flow (penézni toky) do doby
splatnosti.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na bonité dluznika.

2. Riziko likvidity Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na uvérové bonité emitenta, velikosti
emise, Sifi sekundarniho trhu apod.

3. Ménové riziko Zadné u cennych papird v doméaci méné. Nizké, stfedni az vysoké u
cizich mén, zavisi na kurzovych pohybech mény dluhopisu vici domaci
meéne.

4. Urokové riziko Stfedni az vysoké, cena bezkupdnového dluhopisu je silné ovliviiovana
zmeénou Vv trzni Urokové mife. S rostouci dobou do splatnosti roste i
urokové riziko. Investofi mohou utrpét ztratu (pfi nepfiznivém uUrokovém
vyvoji), pokud se dluhopis proda pred splatnosti.

5. Cenova volatilita Stredni. Pfi porovnani s vySe uvedenymi dvéma typy dluhopistu dosahuje

zero bond pfi stejné splatnosti nejvétsi volatility.
3.4 Vymeénitelné, prioritni a dalSi dluhopisy

Popis

Vyménitelny (konvertibilni) dluhopis je dluhopis, ktery mize byt na poZzadavek drzitele vyménén za akcie
dané spole¢nosti béhem urcité doby a za pfedem stanovenych podminek. Pokud spole¢nost vyda riizné
druhy akcii, musi byt ur€eny typy akcii, za néz |ze dluhopisy vyménit.

Konvertibilni dluhopisy jsou proto investi¢nim nastrojem kombinujicim charakteristické rysy dluhopist a
akcii. Nabizeny vynos je nizSi nez u srovnatelnych dluhopist ve stejné méné, se stejnou lhdtou splatnosti
a srovnatelnym rizikem (bonitou) emitenta.

Dluhopisy opatfené opénim listem stoji rovnéz pfiblizné mezi dluhopisy a akciemi. Jsou to standardni
dluhopisy spojené s op¢nim listem, ktery opravnuje drzitele k Upisu jedné nebo vice akcii spole¢nosti v
ramci pfedem stanoveného obdobi a pfedem stanovenych podminek.

PFi pfevodu se dluhopis vymeéni za akcii, maijitel tedy o dluhopis pfijde. Pokud se uplatni op¢ni list, drzitel
ziska akcii a dluhopis bézi dale.

Pro uplatnéni pfednostnich prav spojenych s vyménitelnymi dluhopisy mohou byt vydany samostatné
opcni listy.

Existuji také rdzné druhy dluhopisti vazanych na akcie. Podle urcitych charakteristickych znakl se tyto
investi¢ni nastroje vice podobaji nepfimé investici do akcii nez investici s pevnym pfijmem. Vynos z
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kuponu je niz8i nez trzni vynos, €asto dokonce podstatné nizsi nebo zadny. Cena dluhopisu je navazana
na podkladové aktivum; burzovni index (napfiklad DJ Eurostoxx 50, S&P 500), ménu, komodity, apod.
Investofi mohou mit vyhodu ochrany kapitalu, coz znamend, Ze vzdy ziskaji nazpét alespofi svoji
pocatecni investici. Zaroven se ale podileji na zisku podkladového aktiva, k némuz se vaze dluhopis, ale
ne na moznych ztratach. Participace na podkladovém aktivu maze byt rizna; 100 %, ale i vyrazné vysSi
nebo niZsi.

Silné stranky

V zavislosti na stanoveném vzorci maji drzitelé vyhodu pevného (minimalniho) vynosu.
Tyto nastroje opraviuji investory k participaci na rustu ceny akcie nebo akciového indexu apod., ale
nemusi vyzadovat podil na pfipadné ztraté.

Slabé stranky

Urok vyplaceny investordm je obvykle niz&i nez vynos z b&znych dluhopisti, mize byt i nulovy. Agkoli
existuje sekundarni trh, tyto dluhopisy obvykle nejsou pfilis likvidni.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoke. Zavisi na_ Uvérové bonité (ratingu) emitenta,
kterou posuzuji ratingové agentury. Cim vysSi je rating (napfiklad AAA),
tim nizSi je riziko.

2. Riziko likvidity Stfedni az vysoké, protoze sekundarni trh je pro tyto investice obecné
uzky.

3. Ménové riziko Zadné u cennych papirt v domaci méné. Nizké, stfedni az vysoké u
cizich mén, zavisi na kurzovych pohybech vi¢i domaci méné.

4. Urokové riziko Nizké u dluhopist se splatnosti < 1 rok, stfedni u dluhopist se splatnosti
1 az 3 roky a vysoké u dluhopisd se splatnosti > 3 roky. Uvedené
investi¢ni nastroje mohou vice podléhat urokovému riziku nez bézné
dluhopisy v dusledku:

- niz§iho vynosu kupénu nez u srovnatelnych standardnich dluhopist
- ziskaného prava na prevod.

5. Cenova volatilita Stfedni az vysoka, protoze cenu téchto investiCnich nastroju ovliviiuje
volatilita ceny podkladového aktiva.

4 AKCIE

4.1 Akcie

Popis

Akcie je cenny papir, ktery zaklada svému maijiteli podil na zakladnim kapitalu akciové spole¢nosti.
Akcionaf ma mimo jiné pravo na podil na zisku akciové spole¢nosti - na dividendu. O jeji vySi rozhoduje
kazdy rok s ohledem na dosazeny hospodarsky vysledek valna hromada sloZzena z akcionarl. Vyse
dividendy je proménliva, ¢imz se akcie odliSuje od cennych papirll s pevnym a pravidelnym vynosem.
Dale ma akcionar pravo podilet se na Ffizeni spoleCnosti UCasti na valné hromadé. V pfipadé zaniku
spolecnosti se podili na likvidaénim zlstatku.

Existuji rdzné typy akcii. Bézné akcie (tzv. kmenové) pfedstavuji podil na zakladnim kapitalu a jsou s nimi
spojena obvykla, vySe uvedena prava. Kromé toho rovnéz existuji prioritni akcie, se kterymi byva spojeno

10
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prednostni pravo na dividendu nebo v pfipadé zruSeni spoleCnosti pfednostni pravo na podil na
likvida¢nim zlstatku.

Cenu akcie ur€uje nabidka a poptavka na finanCnich trzich. PFi stanoveni ceny hraji roli vnéjsSi i vnitfni
faktory.

Vnitfni faktory zahrnuji finanéni situaci spolecnosti, technickou a obchodni situaci, investi¢ni strategii a
vyhled spolecnosti a ekonomického sektoru, ve kterém plsobi.

Kromé toho je hodnota vSech akcii obecné ovlivnéna externimi faktory, jako jsou politické udalosti,
mezinarodni a vnitrostatni ekonomicka a ménova situace a emocionalni a iracionalni faktory, které mohou
zvysit kolisavost ceny akcie.

Kombinace vsSech téchto faktord mulze vyvolat fluktuaci ceny akcie. Transakce na regulovanych
(vefejnych) trzich podléhaji dalSim nakladim v podobé poplatkd, makléfské provizi, pfipadnym danim a
moznému poplatku za dodani cennych papird ve fyzické formé.

Silné stranky

Z historického hlediska akcie poskytuji vysSi vynosnost nez dluhopisy. To je zplUsobeno dlouhodobym
hospodarskym ristem a mj. rizikovou pfirazkou, kterou investofi pozaduji.

Slabé stranky

Pfedem neni znam ani zaru€en zisk ani dividenda, cenové vykyvy jsou zpravidla vy$Si nez u dluhopisu.
Investice do akcii vyzaduje znalosti trhu a sledovani veSkerych faktor(l ovliviiujicich cenu akcii.

Nezbytna je minimalni diverzifikace na nékolik akcii v rlznych sektorech. Kdokoli chce investovat do
jednotlivych akcii, musi disponovat odpovidajici velikosti kapitalu. Alternativou pro malé investory muze
byt akciovy fond, ktery zajiStuje potfebnou diverzifikaci.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Stfedni az vysoké. Neexistuje zde zaruka navratnosti penéz investor(,
vykyvy cen akcii jsou obecné vysoké a v pfipadé konkurzu muze
poklesnout hodnota akcii az na nulu. Ostatni veéfitelé jsou uspokojovani
prednostné pfed akcionafi.

2. Riziko likvidity Nizké, stfedni az vysoké, zalezi na kvalité spole€nosti, trzni kapitalizaci,
trhu, na jakém jsou akcie kétovany, zda vibec apod.

3. Ménové riziko Zadné u cennych papirti v doméaci méné. Nizké, stfedni az vysoké u akcii
denominovanych v cizich ménach, zavisi na kurzovych pohybech vuci
domaci méné.

4. Urokové riziko Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na akcii a investiénim klimatu.
VSeobecné vzato narlst urokové miry bude mit negativni dopad na ceny
akcii. Nékteré akcie jsou na zmény urokové miry vice citlivé nez jiné.

5. Cenova volatilita Stfedni az vysoka. Zavisi velkou mérou na bonité spolecnosti, trendech v

sektoru, ve kterém spole¢nost plasobi a obecnych trendech na trzich
cennych papirl. Spekulativni akcie (napf. velmi mladé firmy zabyvaijici se
technologiemi) jsou riskantnéjSi nez akcie ve spole¢nostech se stabilni
podnikatelskou ¢innosti (napf. vefejné sluzby). Protoze existuje znaéné
riziko cenovych vykyvud, je mozné, Ze investofi mohou na akciich utrpét
finanéni ztratu.

11
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4.2  Zatimni listy

Popis

Zatimni list vydava akciova spole¢nost upisovateli, ktery nesplatil cely emisni kurz akcii pfed zapisem
spole¢nosti do obchodniho rejstfiku. S timto cennym papirem jsou spojena stejna prava, ktera vyplyvaji z
akcie, jiz zatimni list nahrazuje. Upisovatel spole€nosti je povinen splatit emisni kurz akcii, které upsal.

Silné stranky

Viz akcie.

Slabé stranky

Zpravidla nizka likvidita, neexistence sekundarniho trhu. Dale viz. akcie.
Rizika

Viz akcie.

4.3 Exchange Traded Fund
Popis

Exchange traded fund (ETF, ,fond obchodovany na burze®) je spole€nost kolektivniho investovani, s
jejimiz podily, které nesou rysy jak akcii, tak podilovych listd, Ize obchodovat priibézné béhem dne na
trzich, na nichz jsou tyto cenné papiry kétovany. Typicky se ETF snazi replikovat akciovy index (napf.
S&P), skupinu akciovych indexd (napf. stfedni Evropa, rozvinuté ekonomiky), ekonomicky sektor (napf.
energie, technologie) nebo komodity (napf. zlato, ropa).
Pravni struktura se razni v jednotlivych zemich, Ize v8ak najit spole¢né charakteristiky pro vétsinu ETF:

- pfijeti na regulovany trh a prabézné obchodovani

- spiSe navazani na index nez aktivni sprava

- obchodovani v blocich (lotech), coz umozfiuje snazsi pfizpusobovani jednotlivym nakupim a

prodejim
- jejich hodnota se odviji od hodnoty podkladovych aktiv, z nichz je fond slozen.

Silné stranky

MozZnost investovat do urcitého sektoru nebo zemi podle vlastniho vybéru a zaroven rozloZit
(diverzifikovat) riziko.

Zakoupenim ETF, ktery zastupuje celé portfolio akcii, dochazi k vyrazné diverzifikaci rizika tak jako pfi
zakoupeni vSech akcii lezicich v zakladu daného fondu (ETF), avSak s mnohem niz§i potfebou kapitalu
nez pfi realizovani pfimého nakupu (to stejné plati pro poplatky za obchod). Vhodné proto i pro méné
movité klienty.

Slabé stranky

Obchod s ETF je vétSinou standardizovan a jeho obchodovani probiha v tzv. lotech (v USA vétSinou 100
ks) a jejich celoCiselnych nasobcich. Z toho plyne, Ze pro investici je tfeba mala vyse potfebného kapitalu.
Vybér ETF je omezen jejich nabidkou, nelze proto vzdy nalézt takovy, ktery by odpovidal potfebam stavby
portfolia.

Rizika
Druh rizika Poznamky
1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoké. Z&leZi na sloZzeni fondu a jeho vnitini

diverzifikaci.
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2. Riziko likvidity Nizké az stfedni. Zalezi na emitujici spole€nosti a trhu, na jakém jsou
vydané ETF kétovany. Obecné byva likvidita spiSe dobra.

3. Ménové riziko Zadné u ETF investujicich do investiénich nastrojii denominovanych v
domaci méné, nizké, stfedni az vysoké u ETF investujicih do investi¢nich
nastrojii denomonovanych v cizich meénach, zavisi na kurzovych
pohybech vi¢&i domaci méné.

4. Urokové riziko Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na struktufe ETF a investi¢nim klimatu.
VSeobecné vzato narlst urokové miry bude mit negativni dopad na ceny
akcii. Nékteré akcie jsou na zmény Urokové miry vice citlivé nez jiné,
zalezi potom na slozZeni aktiv lezicich v zakladu kazdého ETF.

5. Cenova volatilita Nizka, stfedni az vysoka. Zavisi na struktufe ETF a akciich lezicich v
jeho zakladu. Nicméné cenova volatilita je obvykle nizS§i nez u
jednotlivych akcii, protoZze se vykyvy cen akcii, které jsou podkladem
ETF, navzajem kompenzuji a priméruji, ¢imz dochazi k diverzifikaci
rizika.

5 OTEVRENE FONDY

Popis

Oteviené fondy (OPF) reprezentuji jednu ze skupin fond( kolektivniho investovani. Nazyvaji se oteviené,
protoze je kdykoli mozné do tohoto fondu vstoupit zakoupenim podilového listu (v pfipadé zahrani¢nich
fondu zpravidla akcie), ktery pfedstavuje podil na majetku fondu a jejichz mnozstvi neni omezené.

OPF v tuzemsku nemaji pravni subjektivitu a majetek v nich je spravovan investi¢ni spole¢nosti.
Zahrani¢ni OPF maji ¢asto podobu tzv. podfond(, které jako ucetné oddélené jednotky spadaji pod tzv.
SICAV, tedy akciovou spolec¢nost s variabilnim kapitalem zaloZzenou podle nékterého z pravnich fadu
Evropské unie, které zalozeni takové spole€nosti umozriuji.

Ve vétsiné pfipadl jsou fondy spravovany aktivné se snahou pfekonat primeérny vynos trhu.

Kazdy podilnik OPF ma také narok na zpétny odkup jeho podilového listu (pfipadné akcie) za aktualni
cenu, ktera se rovna jeho podilu na majetku fondu snizeném o zavazky fondu. Vypocet a zvefejnéni ceny
probiha zpravidla denné, tydné nebo mési¢né, investofi mohou koupit nebo prodat podilovy list za
hodnotu Cistych aktiv fondu v dany den.

Jednotlivé fondy se lisi strukturou aktiv, ktera uréuje vysi podstupovaného rizika a o¢ekavaného vynosu.
Podle toho rozdélujeme fondy na fondy penézniho trhu, dluhopisové fondy, smiSené a akciové fondy.
Fondy Ize je$té rozdeélit podle zplsobu zachazeni s vynosem fondu na rlstové (kapitalizacni) a
dividendové. Rustovy typ fondu veSkeré vynosy znovu investuje, dividendovy typ naopak vynosy
jedenkrat roéné (v pfipadé zahraniénich fond( i vicekrat rocné) vyplaci svym podilnikiim.

Silné stranky

Charakteristickou vyhodou investovani prostfednictvim fond( je diverzifikace rizika, kterého by jinak
investor stézi dosahl. Ve fondech mohou byt aktivhé vedeny az stovky nastrojil. Protoze fond spravuje
dohromady investice podilnikd, jednotlivi investofi mohou investovat nepfimo do nastroja, k nimz by méli
jinak obtizny pfistup. Z vyssich realizovanych objemU vyplyvaji pro investory také niz$i transakéni naklady
(Uspory z rozsahu).

Cenné papiry téchto fondd mohou byt likvidnéjSi nez jiné investiéni nastroje, nebot investor je mlze
kdykoli ve dny stanovené statutem/prospektem fondu odprodat fondu zpét. Fondy také nabizeji Siroky
rozsah investiCnich moznosti s ur€itymi charakteristickymi znaky investi¢ni strategie a podstupovaného
rizika.
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Za vybér vhodnych investi¢nich titult je zodpovédny manazer fondu a ne investor, ktery automaticky ziska
pfistup k diverzifikovanému portfoliu, které spravuji profesionalové. Slozeni portfolia mize byt pravidelné
publikovano a je pak investorim k dispozici.

Nezanedbatelnou strankou véci je i danovy aspekt, nebot kapitdlové zisky mohou podléhat
zvyhodnénému danovému rezimu.

Slabé stranky

Poplatky obhospodarovateli fondu. Investor piné spoléha na rozhodnuti manazera fondu a ztraci plnou
kontrolu nad zaméfenim fondu.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na slozeni majetku fondu.

2. Riziko likvidity Nizké az stfedni, fondy odkupuji podilové listy na zakladé hodnoty
Cistého obchodniho jméni pfipadajiciho na podilovy list. Naproti tomu
v8ak existuji vstupni a vystupni poplatky. Fondy rovnéz mohou mit ve
vyjimeénych pfipadech pozastaveno odkupovani podilovych listu.

3. Ménové riziko Zadné u fondu investujicich do investiénich nastroji denominovanych v
domaci méné. Nizké, stfedni az vysoké u fondl investujicich do cennych
papird denominovanych v cizich ménach, zavisi na kurzovych pohybech
viucéi domaci méné.

4. Urokové riziko Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na investi¢ni strategii fondu.

5. Cenova volatilita Nizka, stfedni az vysoka, zavisi na konkrétnim fondu a jeho investi¢ni

strategii
5.1 Fondy penézniho trhu

Fondy penézniho trhu investuji zpravidla do kratkodobych (3 az 18 mésict) nebo velmi kratkodobych (od
nékolika dnd az do 3 mésicl) nastrojii penézniho trhu jako jsou terminované vklady a kratkodobé
dluhopisy. Investi¢ni strategie je stanovena ve statutu/prospektu konkrétniho fondu.

Jejich vynos se pohybuje na urovni sazeb penézniho trhu a riziko v podobé cenové volatility je velice

5.2 Dluhopisové fondy

Dluhopisové fondy investuji vétSinou do dluhopisli a dalSich Uro€enych investi¢énich cennych papird.
Vyhodou pro investory je moznost za omezenou investici ziskat nepfimo pfistup k diverzifikovaném
portfoliu dluhopist. Investiéni strategie je stanovena ve statutu/prospektu konkrétniho fondu a muze
napfiklad omezit vybér mény, dluznika nebo splatnosti dluhopis(l, do nichz fond hodla investovat. Ménova
politika dluhopisového fondu muze omezit investice pouze do jedné urcité mény nebo do omezeného
poctu mén.

V ramci portfolia dluhopisi se rozliSuje mezi kratkou, stfedni a dlouhou lhdtou splatnosti. Mnoho
dluhopisovych fondt investuje vyhradné do cennych papir( vydanych prvotfidnimi dluzniky (vysoka bonita
a uvérové hodnoceni-rating). Nékteré dluhopisové fondy v§ak mohou zamérné volit cenné papiry s nizsi
bonitou (napfiklad firemni dluhopisy) pro dosazeni vy$Siho vynosu, ktery tyto papiry mohou poskytovat. S
tim v8ak souvisi i vySsi riziko.

Dluhopisové fondy dosahuji dlouhodobé obvykle vy$Siho vynosu nez fondy penézniho trhu, na druhou
stranu vykazuji také vysSi cenovou volatilitu zpisobenou dlouhodobégjSimi cennymi papiry drzenymi v
portfoliu.
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5.3 SmisSené fondy

Tyto fondy investuji do akcii (a souvisejicich nastroja) a dluhovych nastroja v urcitém poméru. V zavislosti
na investi¢ni strategii, ktera je uvedena ve statutu/prospektu fondu, je alokovana vétsi & menSi Cast
portfolia do akcii. Cim vy$8i je podil akcii na portfoliu fondu, tim je fond agresivng;jsi, nebot sleduje vyssi
vynos za cenu zvySeného rizika k jeho dosazeni.

Investofi ziskavaji expozici v akciich, na druhou stranu je vétSinou velkd &ast fondu alokovana v
dluhovych instrumentech, takze fluktuace ceny byva nizSi nez u akciovych fondd, ale vySSi nez u
dluhopisovych. Dlouhodoby vynos smiSenych fondu se zpravidla také pohybuje mezi akciovymi a
dluhopisovymi fondy.

SmiSené fondy jsou velmi vhodné jako dlouhodobé investice pro investory, ktefi nechtéji podstoupit vyssi
riziko akciového fondu, zarover v8ak chtéji dosahnout nadvynosu ve srovnani s dluhopisovymi fondy.

5.4  Akciové fondy

Tyto fondy investuji pfevazné do akcii a obdobnych investi¢nich nastrojli. V zavislosti na investi¢ni
strategii, ktera je uvedena ve statutu/prospektu fondu, mize fond investovat cennych papirt jedné zemé
nebo odvétvi, urcitého regionu nebo celosvétové. Portfolio se mUze rovnéz skladat z akcii s urcitymi
charakteristickymi znaky (jako napf. vysoka vynosnost dividendy).

Obhospodarovani mize byt aktivni nebo pasivni. V pfipadé pasivniho managementu manazer fondu
sleduje urcity burzovni index. U aktivhiho managementu se manazer fondu pokou$i pfekonat burzovni
index nebo trh volbou spravnych cennych papiru.

Akciové fondy se jevi jako velmi vhodné pro dlouhodobé investice. Z historického hlediska akcie
poskytovaly vySSi navratnost nez dluhopisy. Z vySe uvedenych typd fondl vykazuji akciové fondy
historicky nejvyssi volatilitu (vykyvy) cen, ale i vynos.

6 OSTATNI INVESTICNi NASTROJE

6.1 Certifikaty
Popis

Upozornéni: nejedna se o Depozitni cetifikaty popisované v oddlile Hotovostni nastroje.

Certifikaty maji mnoho forem. V principu se jedna o dluhovy cenny papir emitovany bankou, ktera je
investorovi povinna vyplatit vynos certifikatu. Vynos certifikatu mize byt vazan na libovolné podkladové
aktivum - akcie, komodity, indexy atd. Rada certifikatt ma i specifické rysy, které uréitou formou vynos
podkladového nastroje modifikuji — poskytuji ur€itou ochranu proti ztratam nebo naopak umoznuji vyuzit
finan¢ni paku atd.

Priklady certifikata

Bonusovy certifikat

Investor obdrzi vloZeny kapital navySeny o ur€ity pfedem sjednany vynos - bonus i pfi poklesu
podkladového aktiva, a to do urcité vySe tohoto poklesu. Dojde — li k poklesu vy$Simu, investor participuje
na ztratach podkladového aktiva v pIné vysSi. PFi ristu podkladového aktiva investor na tomto rastu
participuje.

Diskontni certifikat

Princip diskontniho certifikatu spociva v tom, Ze investor kupuje aktivum s diskontem, tedy se slevou;
investor napf. kupuje akcii, jejiz trzni cena ¢ini 100 CZK, za 85 CZK. Pokud trzni cena podkladového
aktiva klesne 0 10 CZK, investor stale dosahuje zisku 5 CZK. Na druhé strané je zde omezena participace
na rastu trzni ceny podkladového aktiva pouze do urcité hranice.
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Twinwin certifikat
Investor ziskava kladny vynos, pokud cena podkladového aktiva vzroste nebo poklesne nad nebo pod
urditou Uroven. Pokud se tak nestane, trzni cena twinwin certifikatu klesne.

Vyznamnou charakteristikou certifikatQ je, ze €asto obsahuji derivaty a v pribéhu zivota nemusi pfesné
kopirovat vyvoj podkladového aktiva.

Silné stranky

Certifikaty umoznuji realizovat téméf neomezené mnozstvi investi¢nich strategii, investor maze zvolit tu
strategii, ktera mu nejlépe vyhovuje.

Slabé stranky

Certifikaty Casto obsahuji derivaty a pochopeni jejich funkce vyZzaduje znalosti a zkuSenosti tykajici se
fungovani finan¢nich trha.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na emitentovi certifikatu.

2. Riziko likvidity Nizké az stfedni. VétSina certifikatll ma denni likviditu.

3. Ménové riziko Zadné u certifikattl s podkladovymi aktivy v domaci méné. Nizké, stfedni
az vysokeé u certifikatll investujicich v cizich ménach, zavisi na kurzovych
pohybech vic¢i domaci méné.

4. Urokové riziko Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na investi¢ni strategii a podkladovych
aktivech certifikatu.

5. Cenova volatilita Zpravidla stfedni az vysoka, zavisi na investi¢ni strategii a podkladovych

aktivech certifikatu.
6.2 Zajisténé fondy
Popis

Zaijisténé fondy (dale ,ZF“) umoznuji podilet se na rastu podkladovych aktiv; akcii, komodit, mén apod. s
plnym nebo &aste€nym zajisténim navratnosti viozenych prostfedk pfi splatnosti. Jsou vydavany na dobu
urcitou, tj. maji datum splatnosti. Pfed splatnosti je mozno ZF odprodat za aktualni hodnotu snizenou o
poplatek za prodej pfed splatnosti.

Silné stranky

Nad ramec silnych stranek obecné definovanych u fondd maji zajisténé fondy garantovany minimalni
vynos dany jiz pfi podpisu smlouvy a zaroveri schopnost vyuzit nadprimérnych vynosu, které mohou
podkladova aktiva nabizet.

Slabé stranky

PFi rGstu cen investor ziskava zpravidla jen urcitou ¢ast z tohoto vykonu (v nékterych pfipadech to muze
byt ale i vice nez 100 % vykonu podkladoveého aktiva). Sank&ni poplatek pfi prodeji pfed splatnosti.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké az stfedni, zavisi na fondu. Raznorodost cennych papirt v portfoliu
snizuje podstatné riziko puljéovatele. Riziko dluznika je vy$$i u fond,
které se specializuji na cenné papiry vydané emitenty s niZsi bonitou.
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2. Riziko likvidity Nizké v dobé splatnosti, vysoké pfed splatnosti fondu, je Uc&tovana

sankce.

3. Ménové riziko Nizké, stfedni az vysoké — zavisi na slozeni mén ve fondu.

4. Urokové riziko Nizké, stfedni az vysoké - zavisi na investi¢ni strategii fondu.

5. Cenova volatilita Nizka az stfedni, omezena zajisténim vioZenych prostfedkl pfi splatnosti.

6.3 Uzaviené fondy

Popis

Uzavreny fond je fond kolektivniho investovani, ktery vydava omezeny pocet akcii/podilovych listd. V
nékterych pfipadech se nové akcie/podilové listy po vzniku fondu nevydavaji. Akcie/podily uzavienych
fondU se zpravidla nevykupuji zpét, ale je mozné je zobchodovat na sekundarnim trhu (burze) nebo
prodat jinému investorovi.

Cena akcie/podilu je primarné uréena hodnotou investic ve fondu, ¢astecné pak prémii ¢i diskontem, které
jsou stanoveny trhem. Celkova hodnota vSech investic ve fondu délena poétem podilt se oznaduje jako
gista soucasna hodnota (CSH). Pokud je trzni cena vy$si nez CSH, je fond obchodovan s prémii. V
opacném pfipadé se obchoduje s diskontem. Po urcité dobé uvedené ve statutu/prospektu fondu je fond
bud’ zruSen nebo pfeménén na otevieny podilovy fond nebo muze dojit k fuzi s jinym fondem.

Silné stranky

V pfipadé, Ze jsou cenné papiry fondu obchodovany s diskontem, investor jejich zakoupenim mize ziskat
dodatecny zisk (ve velikosti diskontu) po pfipadné pfeméné na otevreny podilovy fond.

Slabé stranky

Neni stanovena povinnost odkoupit podilovy list/akcii zpét, investor je proto odkazan na likviditu trhu, na
kterém se s danym listem/akcii obchoduje.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na slozeni fondu.

2. Riziko likvidity Nizké, stfedni az vysoké. Zalezi na kvalité fondu, trzni kapitalizaci, trhu,
na jakém jsou podilové listy/akcie kétovany, zda viibec apod.

3. Ménové riziko Zadné u fondl investujicich do investiénich nastroji denominovanych v
domaci méné. Nizké, stfedni az vysoké u fondl investujicich do cennych
papird denominovanych v cizich ménach, zavisi na kurzovych pohybech
vUci domaci méné.

4. Urokové riziko Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na investi¢ni strategii fondu.

5. Cenova volatilita Nizka, stfedni az vysoka, zavisi na investi¢ni strategii fondu.

6.4 Hedge fondy
Popis

Cilem téchto fondu je tzv. ,total return®. Jde o snahu pfinaset stabilné pozitivni vynosy v fadu procent p. a.
nad sazby penézniho trhu. Hedge fondy sledu;ji celou Ffadu strategii a vyuzivaji rizné techniky investovani
Casto s vyuzitim derivatd, komodit, méné likvidnich investi¢nich nastroji a finanéni paky. Z tohoto divodu
jsou vhodné pouze pro investory, ktefi jsou ochotni pfijmout vysokou miru rizika. Jednotlivé hedge fondy
se lisi nejen investi¢ni filozofii, ale i likviditou (ta se zpravidla pohybuje ve dnech az mésicich), minimalni
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moznou investici a strukturou poplatkll — charakteristickym rysem hedge fondu je, Ze Gé&tuji odménu z
dosazenych vynosu.

klasickym otevifenym fonddm.
Silné stranky

Siroka paleta investi¢nich strategii, potencial nadpramérnych vynos(, v soudasnosti existuji i fondy
dostupné drobnym investoram.

Slabé stranky

Vesmés se jedna o fondy podstupujici vysSi riziko (napf. i ve srovnani s akciovymi fondy), vys$si Uroveri
poplatkl, ¢asto se jedna o fondy nepodléhajici oficialnimu dohledu organt vefejné spravy.

Rizika

Druh rizika Poznamky
1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na slozeni fondu.
2. Riziko likvidity Stfedni az vysoké. Je tfeba pocitat spiSe s likviditou v Ffadu tydnl az

meésicU, i kdyz jiz existuji hedge fondy s denni likviditou.

3. Ménové riziko Zadné u fondu investujicich do investiénich nastroji denominovanych v
domaci méné. Nizké, stfedni az vysoké u fondl investujicich do cennych
papird denominovanych v cizich ménach, zavisi na kurzovych pohybech
vUci domaci méné.

4. Urokové riziko Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na investi¢ni strategii fondu.

5. Cenova volatilita Zpravidla stfedni az vysoka, zavisi na investi¢ni strategii fondu.
6.5 Strukturovana depozita

Popis

Strukturovana depozita jsou souhrnny nazev skupiny produktd, které v sobé kombinuji klasické depozitum
a opci. Jednotliva depozita jsou pojmenovana v zavislosti na typu opce, podkladovém nastroji, splatnosti,
podstupovaném riziku a dalSich parametrech.

Podkladovym aktivem opce mize byt ménovy par, akciovy index, urokovy index (LIBOR, PRIBOR, ...),
komodita, aj.

Silné stranky

Moznost dosaZeni vy$Siho zhodnoceni vkladu nez u standardniho depozita. Strukturované depozitum ma
garantovanou navratnost jistiny a jeji minimalni zhodnoceni (je mozné i 0% p.a.). Maximalni vynos je
stanoven v zavislosti na parametrech vliozeného opcniho nastroje.

Slabé stranky

VétSinou maji tato depozita stanovenu minimalni vysi investice, ktera mize dosahovat milién( nebo i
desitek miliont korun. Nizka likvidita pfi prodeji pfed splatnosti.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké az stfedni, klasické depozitum je otevieno u banky, ktera podléha
dohledu Ceské narodni banky (CNB) nebo srovnatelnému typu regulace.

2. Riziko likvidity Nizké v dobé splatnosti, vysoké prfed splatnosti depozita, mize byt

Uctovana sankce.
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3. Ménove riziko Nizkeé, stfedni az vysoké — zavisi na méné depozita a podkladovém
aktivu opce.
4. Urokové riziko Nizké, stfedni az vysoké - zavisi na dobé splatnosti depozita popf.

podkladovém aktivu opce.
6.6  Strukturované produkty
Popis

Strukturované produkty jsou investi¢ni nastroje, v jejichz zakladé zpravidla lezi portfolio jinych investi¢nich
nastrojii, €asto i derivatd — podkladovych aktiv. Vynos tohoto produktu je potom vazan na vynos
podkladovych aktiv.

Silné stranky

Umoznuji dosahovat vy$Sich vynosu nez klasické investi¢ni nastroje nebo umozniuji realizovat specialni
investi¢ni strategii.

Slabé stranky

Ne vzdy je mozno pfesné vyhodnotit riziko spojené se strukturovanym produktem, struktura nastroju
lezicich v jeho zakladé mUlze byt hife Citelna.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Stfedni az vysoké. Zalezi na typu produktu a podkladovych aktivech v
ném obsazenych

2. Riziko likvidity Stfedni az vysoké, zejména pred splatnosti

3. Ménové riziko Nizké, stfedni aZ vysoké — zavisi na méné podkladovych aktiv.

4. Urokové riziko Nizké, stfedni aZz vysoké - zavisi na podkladovych aktivech
strukturovanych produkta.

5. Cenova volatilita Stfedni az vysoka, zavisi na podkladovych aktivech produkt

6.6.1 CDO (collateralized debt obligation)

CDO je prikladem strukturovaného tvérového produktu. Podkladovymi aktivy CDO je portfolio dluhopisa,
pohledavek apod. Toto portfolio je €lenéno do tzv. trandi; seniorni (rating AAA), mezaninové (rating AA az
BB) a juniorni / vlastni kapital (¢asto bez ratingu). V pfipadé neplnéni zavazk( nékterymi z emitentd
podkladovych aktiv se ztraty pfipisuji v obraceném poradi podle seniority (ztraty se nejdfive pfipisuji
juniornim, pak mezaninovym a nakonec seniornim transim), a proto juniorni tranSe nabizeji vy$Si vynos
kvlli dodate¢nému riziku.

6.6.2 CLO (collateralized loan obligation)
CDO, které je kryto bankovnimi Gveéry. Princip je stejny jako u CDO.
6.6.3 CLN (credit linked note)

CLN je forma kreditniho derivatu, jehoz podstatou je credit default swap (sména kreditniho rizika za
urcitych pfedem definovanych podminek). Emitent tohoto investi€niho nastroje nabizi investorovi vynos,
ktery je odvozen od vyvoje bonity tfeti strany. Pokud je finan¢ni situace tfeti strany dobra, obdrzi investor
kupony v pfedem sjednané vySi. Pokud se tfeti strana ocitne v konkurzu, investor ma narok pouze na
likvidaéni zUstatek.

6.6.4 ELN (equity linked note)
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Strukturovany dluhopis, ktery se od bézného dluhopisu lisi skute€nosti, Ze platba pfi splatnosti zavisi na
vykonnosti podkladového aktiva, kterym muze byt jednotliva akcie, koS akcii nebo akciovy index. Typicky
ELN m& 100% garanci vyplaty jistiny, ale nevyplaci Zadny urok. NejCastéji je vyplata vyjadfena jako
investovana ¢astka krat vynos podkladové akcie nebo indexu krat mira participace (ktera muze byt nad i
pod 100%). Pokud cena podkladového aktiva zlUstava stejna nebo klesa, investor stale dostane vyplacenu
investovanou ¢€astku (pokud emitenta nepostihne bankrot). Obecné mira participace roste s dobou do
splatnosti, protoZze celkovy vynos, kterého se investor vzdava, je vys8i a Ize nakoupit vice podkladového
aktiva (akcii, indexu).

6.6.5 CLN (currency linked note)

Stejny princip jako ELN, vynos zavisi na vykonnosti ménového paru.

6.6.6 IRN (interest rate linked note)

Stejny princip jako ELN, vynos zavisi na vyvoji podkladovych Urokovych sazeb.

6.6.7 CMLN (commodity linked note)

Stejny princip jako ELN, vynos zavisi na vykonnosti pfislusné komodity nebo portfolia komodit.

6.7 Derivaty
Popis

Derivaty Ize obecné charakterizovat jako nastroje, jejichz hodnota je odvozena (derivovana) od jinych
nastrojii, jako jsou napf. akcie, akciové indexy, mény, uUrokové sazby, komodity apod., a zaroven
vyporadani sjednaného obchodu probiha k terminu v budoucnosti. DalSi podstatnou charakteristikou je
niz8i narocnost na pocatecni investici v dobé sjednani obchodu, nez je tomu u klasickych (spotovych)
obchodl. To umoziuje vyuziti tzv. finanéni paky. Finanéni paka vyjadfuje pomér celkové hodnoty aktiva a
prostfedkl nutnych k jeho zakoupeni. Tento pomér ovliviiuje mimo jiné i rizikovost a vynos aktiva.
Derivaty lze vyuzivat k zajisténi proti nezadoucimu vyvoji v budoucnosti, spekulaci na urcity vyvoj nebo
udalost, ktera nastane v budoucnosti, pfipadné k vyuziti arbitraze (bezrizikova operace pfinasejici vynos
na zakladé teritorialniho nebo €asového rozdilu cen stejného aktiva).

Zakladni déleni derivata je na burzovni a mimoburzovni (OTC=Over The Counter, pfes pfepazku), na
pevné (ztélesnuji pravo i povinnost) a podminéné (jedna strana ma pravo, druha povinnost v pfipadé
vyuziti prava prvni strany) nebo dle podkladovych nastroju. Kazda skupina derivatu s sebou nese urcita
specifika pfi respektovani vyse uvedenych obecnych charakteristik.

Silné stranky

Nizké naroky na pocatecni vysi kapitalu ve srovnani se spotovymi obchody. Zajisténi (hedging) se proti
nepfiznivému vyvoji. U burzovnich derivatl zpravidla dobra likvidita. PFi zakoupeni opce pravo, nikoli
povinnost sjednat obchod (za toto pravo vSak investor plati).

Slabé stranky

Ne vzdy lIze sjednat derivatovy obchod reflektujici pfesné potfeby investora. PFi specificky sjednanych
podminkach (mimoburzovni kontrakty) nizka likvidita kontraktu az neexistence sekundarniho trhu v
pfipadé potfeby ukonCit kontrakt pfed splatnosti. U burzovnich kontraktd nutnost pfizpGsobit se
standardizovanym kontraktim. Nutnost skladat zalohy (zejména u burzovnich kontraktd). Vy$$i naroénost
na kvalifikacni pozadavky a zkuSenost investora.

Riziko I. Burzovni pevné terminové kontrakty
Druh rizika Poznamky
1. Riziko dluznika Nizké z dlavodu povinnosti skladat zalohu (marzi) na marzovy ucet u

burzy. Clenové derivatové burzy asto vytvaFeji i garanéni fond.
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3. Ménové riziko

4. Urokové riziko
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Nizké az stfedni podle burzy. Burzovni kontrakty jsou standardizované a
vétSinou s nimi existuje rozvinuty sekundarni trh.

Zadné, nizké, stfedni i vysoké. Zavisi na druhu derivatu a méné
podkladového aktiva. Ménové derivaty pouzité k zajisténi pomahaiji riziko
zmény kurzu minimalizovat, zaroven jejich samotna cena je vysoce
zavisla na aktualnim vyvoji.

Nizké, stfedni i vysoké. Zavisi na druhu podkladového aktiva a méng, ve
které je sjednan. Urokové derivaty slouzici k zajisténi pomahaiji riziko
zmeény urokovych sazeb minimalizovat.

Stfedni az vysoka, zalezi na typu derivatu.

Riziko Il. Mimoburzovni pevné terminové kontrakty

Druh rizika

Poznamky

1. Riziko dluznika

2. Riziko likvidity

3. Ménové riziko

4. Urokové riziko

5. Cenova volatilita

Nizké, stfedni az vysoké. Zalezi na dobé do splatnosti, bonité (ratingu)
protistrany a zplsobu vyporadani. Pfi vyporadani bez dodani (non-
delivery), kdy nedochazi k pfesunu sjednanych &astek, ale pouze jejich
rozdilu, riziko dluznika klesa.

Stfedni az vysoké. Zalezi na typu podkladového aktiva a OTC trhu, kde
se obchoduji. Zpravidla je sekundarni trh s nimi menS$i nez u burzovnich
derivatu.

Zadné, nizké, stfedni i vysoké. Zavisi na druhu derivatu a méné
podkladového aktiva. Ménové derivaty slouzici k zajiSténi pomahaji riziko
zmény kurzu minimalizovat.

Nizké, stfedni i vysoké. Zavisi na druhu podkladového aktiva. Urokové
derivaty slouzici k zajisténi pomahaji riziko zmény urokovych sazeb
minimalizovat.

Nizka, stfedni aZ vysoka. Zavisi na druhu podkladového aktiva.

Riziko lIl. Podminéné (opéni) kontrakty

Druh rizika

Poznamky

1. Riziko dluznika

2. Riziko likvidity

3. Ménové riziko

4. Urokové riziko

5. Cenova volatilita

Zadné pro prodavajiciho opce po obdrzeni opéni prémie, nizké pro
kupujiciho burzovnich opci, nizké, stfedni az vysoké pro kupujiciho
mimoburzovnich opci zavislé na bonité prodavajiciho.

Nizké, stfedni az vysoké. Opce mohou byt burzovni i mimoburzovni,
popis rizika odpovida popisu u pevnych terminovych kontraktu.

Zadné, nizké, stfedni i vysoké — zavisi na méné podkladového aktiva.
Ménové derivaty slouzici k zajisténi pomahaji riziko zmény kurzu
minimalizovat.

Nizke, stfedni aZz vysoké, zavisi na druhu podkladového aktiva a dobé do
splatnosti opce.

Nizka, stfedni az vysoka. Zavisi na dobé do splatnosti opce,
podkladovém aktivu, vztahu mezi spotovou a realizatni cenou, vyvoji
urokovych sazeb.
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6.7.1 Futures

Operace futures v sobé obsahuje nakup nebo prodej aktiva za kurz pfedem dohodnuty zu&astnénymi
stranami. Vypofradani obchodu probéhne k datu terminové valuty (obecné tedy pozdéji nez za 2 pracovni
dny od data uzavieni obchodu). Futures jsou zpravidla standardizované kontrakty — obchoduji se na
burze a obchodovat Ize pouze pfedem stanovena mnozstvi, splatnosti apod.

6.7.2 Urokovy swap (IRS)

Jedna se o smlouvu, ve které si smluvni strany sjednaji velikost jistiny a obdobi, ve kterych si budou
navzajem platit dohodnuté Urokové platby. Jedna strana po celé obdobi Urokového swapu plati aroky na
z4akladé pevné stanovené urokové sazby a druhd strana plati urokovou sazbu stanovenou podle pohyblivé
referencni sazby. Oba zpUsoby odvozeni urokovych sazeb jsou stanoveny jiz pfi uzavieni IRS, pficemz
stanoveni jedné sazby pevnym zplGsobem a druhé jako pohyblivé je obvykly zplsob, mozné jsou vsak i
jiné kombinace.

6.7.3 Meénovy swap

Jde o smlouvu ohledné nakupu jedné meény a prodeji druhé mény s vypofadanim ve spotové valuté a
zarovef zpétny nakup druhé mény a prodej mény prvni s vypofadanim ve forwardové valuté. Obé
transakce se uzaviraji ve stejném okamziku a objemu.

6.7.4 Cross currency swap

Cross currency swap je dohoda o vyméné dvou mén a urokovych nakladl s nimi spojenych. Jedna strana
se zavazuje koupit od strany druhé penézni prostfedky v méné 1 za urcité mnozstvi prostfedkd v méné 2,
a to k pevné sjednanému datu, a zaroven se zavazuje ke zpétnému prodeji stejného mnozstvi penéznich
prostfedkd v méné 1 za urcité mnozstvi prostfedkl v méné 2, a to ve stejném kurzu a k pevné
sjednanému pozdé&jSimu datu. Béhem trvani obchodu si strany navzajem plati uroky z mén, které na
pocatku transakce nakoupily.

V pribéhu trvani urokového, ménového nebo Cross currency swapu se protistrany mohou dohodnout na
jeho zruSeni. V takovém pfipadé dojde k vyrovnani jeho trzni hodnoty jednorazovou platbou a ke zruseni
celé transakce véetné budoucich zavazka. Platby Urokl provedené prede dnem zruseni se nevraceji.

6.7.5 Credit default swap

Jde o dvoustranny obchod, kdy se dvé protistrany dohodnou na oddéleni a samostatném obchodovani
kreditniho rizika tfeti strany. Kupujici kontraktu "protection buyer" plati za své zajisténi pravidelny nebo
jednorazovy poplatek. Protistrana "protection seller" je povinna v pfipadé, ze dojde k nedodrzeni zavazku
treti stany, realizovat jednorazovou vyrovnavaci platbu ve prospé&ch kupujiciho kontraktu.

6.7.6 Forward

Operace Forvard je nakup nebo prodej aktiva (mlze se jednat o dluhopisy, akcie, mény, urokovou sazbu
apod.) za kurz pfedem dohodnuty zucastnénymi stranami. Vypofadani obchodu probéhne k datu
terminové valuty (obecné tedy pozdéji nez za 2 pracovni dny od data uzavieni obchodu). Na rozdil od
Futures maji Forwardy zpravidla formu OTC, tzn. obchody nejsou uzavirany na regulovaném trhu, ale po
vzajemné dohodé protistran pouze mezi nimi. Proto Ize obchodovat libovolna mnozstvi, splatnosti, apod.,

dohody o urokové mife (forvard rate agreement — FRA).
6.7.7 FRA (forward rate agreement)

FRA je obchod, ve kterém se pfedem dohodne objem (nominalni hodnota penéznich prostfedkl), pevna
urokova mira (FRA sazba), referen¢ni urokova mira a obdobi v budoucnosti, za které se Uro¢eni pocita.
PFi obchodech FRA se nepievadi penézni prostfedky odpovidajici nominalni hodnoté, ale pouze Castka
vyplyvajici z rozdilu urokovych mér (FRA sazby a zvolené referencni sazby) ke zvolenému datu a za
zvolené obdobi. Investor mize nakoupit FRA, jestlize ocekava rast Urokovych sazeb v budoucnosti, a
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profitovat z kladného rozdilu mezi vy$si referen¢ni sazbou a dnes sjednanou FRA sazbou. Investor muze
také prodat FRA, protoze oCekava pokles urokovych sazeb, a pfijmout rozdil z dnes pevné sjednané
kupujicimu FRA, za zvolené obdobi.

6.7.8 Opce

Jedna se o nastroj, ktery pfedstavuje pravo (opci) k nakupu nebo prodeji urcitého mnozstvi podkladového
aktiva (napfiklad mény nebo akcii) za cenu pfedem dohodnutou ziu&astnénymi stranami k dohodnutému
datu. Opce na nakup daného nastroje se oznacuje jako call option (nakupni opce), opce na prodej se
oznacuje jako put option (prodejni opce). U opci stoji proti sobé dvé strany; kupujici (buyer, holder) a
prodavajici (seller, writer). Kupujici opce typu "call" ma pravo, nikoli povinnost, se v den splatnosti (u
evropskych opci) nebo béhem doby do splatnosti (u americkych opci) rozhodnout, zda chce nakoupit
podkladové aktivum, a prodavajici ma poté povinnost toto aktivum prodat. Kupujici opce typu "put" ma
pravo, nikoli povinnost, se v den splatnosti (u evropskych opci) nebo béhem doby do splatnosti (u
americkych opci) rozhodnout, zda chce dané aktivum prodat, a prodavajici této opce ma poté povinnost
jej koupit. Za pravo rozhodnout se zaplati kupujici opce prodavajicimu op&ni prémii.

7 TYPY TRANSAKCI S INVESTICNiIMI NASTROJI

71 Repo operace, reverzni repo operace, operace sell — buy a operace buy - sell

Popis

Investofi Casto fesi otazku, jak nalozit s volnymi finan€nimi prostfedky popf. cennymi papiry, které drzi s
ohledem na dosazeni dodatecnych vynosG. Tradiéné hledaji optimalni soulad mezi pozadovanym
vynosem a rizikovosti své investice. Zaroven vétsinou jen velmi neradi investuji na delSi dobu, protoze
chtéji mit své penize/cenné papiry pohotové k dispozici. Dale popsané transakce jsou zajimavou
alternativou nastroji penézniho trhu, které pfinaseji investorovi vy$Si vynos pfi zachovani nizké miry
rizika a z&roven vysoké urovné likvidity. Vynos téchto transakci zavisi na faktorech, jako je poptavka po
penézich, vySe urokovych sazeb a ména, ve které jsou transakce realizovany. Tradi¢ni doba
zhodnocovani je v nasobku tydnl & mésicu.

Repo operace je standardizovana finanéni operace, jejiz podstatou je vyména cennych papirt za penézni
prostfedky se souCasnym zavazkem prevzit tyto cenné papiry ke stanovenému datu a vratit penézni
prostfedky zvySené o odménu (Urok z penézni &astky). Vynosem této transakce je tedy urok z drzenych
penéznich prostfedku.

Repo operace se od obdobnych typU operaci odliSuje zpravidla tim, Ze po dobu trvani operace ma dluznik
(osoba pujcujici si penézni prostfedky) pravo na inkasovani veskerych pfijmi vztahujicich se k cennému
papiru pfevedenému v ramci operace na véfitele (osobu puUjCujici penézni prostfedky a inkasujici urok).
Dluznik ma pak také pravidelné povinnost prevést na véfitele dalSi cenné papiry nebo jiné hodnoty
(nejCastéji penézni prostfedky) v pfipadech, kdy hodnota pivodné pfevedenych cennych papird poklesne
pod stanovenou Uroven.

Operace typu sell - buy je v zakladnich rysech totoZzna s operaci typu repo, na pocatku transakce v3ak
dochazi k pfevodu cennych papirl protistrané a na konci transakce jsou cenné papiry prevedeny zpét
investorovi. Z pravniho hlediska jde o sou€asné sjednani dvou kupnich smluv ohledné stejného mnozstvi
stejnych cennych papird mezi stejnymi stranami s rdznym datem vyporadani, zavazky tedy odpovidaji
zavazkum z kupnich smiuv.

V praxi jsou mnohdy obchody vykazujici spiSe znaky repo operaci nazyvany sell-buy a opacné.

Opacnou operaci k repo operaci je tzv. reverzni repo, které je alternativou k uloZeni penéz na bézny ucet
nebo terminovany vklad v bance a které spociva v nabyti cennych papirll za penézni prostfedky se
souCasnym zavazkem prevést tyto cenné papiry ke stanovenému datu za ¢astku rovnajici se pfevedenym
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penéznim prostfedkim a uroku. Ohledné inkasovani pfijmu vztahujicich se k cennému papiru plati totéz
CO pro repo operace.

Operace typu buy - sell je v zakladnich rysech totozna s operaci typu reverzni repo, na pocatku
transakce v8ak dochazi k pfevodu cennych papirli od protistrany a na konci transakce jsou cenné papiry
prevedeny zpét protistrané. Z pravniho hlediska jde opét o sou€asné sjednani dvou kupnich smluv
ohledné stejného mnozstvi stejnych cennych papird mezi stejnymi stranami s riznym datem vyporadani,
zavazky tedy odpovidaji zavazkdm z kupnich smluv.

V praxi jsou mnohdy obchody vykazujici spiSe znaky reverznich repo operaci nazyvany buy-sell a
opacnée.

Silné stranky

Vysoka operativnost, investor si sam mize zvolit dobu zhodnocovani. Investor zna jiz na po¢atku vynos a
termin ukonceni své investice. Vy3Si vynos ve srovnani s klasickym terminovanym vkladem.

Slabé stranky

Investice nepodléha zakonnému pojisténi vkladu jako napf. terminovany vklad.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na kvalité protistrany. V pfipadé
vyporfadani cennych papird a finanénich prostfedkd standardnim
zplsobem ,platba proti cennym papirdim® pfes organizatora
regulovaného trhu je toto riziko minimalni.

2. Likvidni riziko Nizké vzhledem ke kratkodobosti - bézna doba trvani téchto operaci se
pohybuje v tydnech az mésicich.

3. Ménové riziko Z&dné u repo operaci v domaci méné. U ostatnich mén nizké, mirné az
vysoké, coz zavisi na kurzovych pohybech vi¢i domaci méné.

4. Urokové riziko Nizké vzhledem k obvyklé kratkodobosti t&chto transakci.

5. Specifickeé riziko Reverzni repo, buy — sell; riziko poklesu kurzu zajistovaciho cenného

papiru, ktery ma poskytovatel finan¢nich prostfedkl na svém uctu. V
takovém pripadé mize dochazet k dozajisténi takového obchodu
(dopInéni hotovosti ¢i cennych papird ze strany dluznika) tak, aby bylo
zachovano bezpeci dané investice.

Repo, sell — buy; riziko rdstu kurzu zajistovaciho cenného papiru, ktery
ma poskytovatel finanénich prostfedk(l na svém Gc¢tu (vznikd motivace
cenné papiry nevratit). V takovém pfipadé muaze dochazet k dozajisténi
takového obchodu (doplnéni hotovosti) tak, aby bylo zachovano bezpedi
dané investice ze strany investora.

7.2 Pujcky cennych papirt
Popis

Investor drzici cenny papir pujcuje tento cenny papir protistrané za stanovenou odménu. Protistrana
neposkytuje Zadnou protihodnotu, pljcka tedy neni zajisténa.

Silné stranky

Vysoka operativnost, investor si sam mize zvolit dobu zhodnocovani. Investor zna jiz na po¢atku vynos a
termin ukonceni své investice. VysSi vynos ve srovnani s repo operaci, operaci sell - buy.
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Slabé stranky

Pujcka neni zajisténa.

Rizika

Druh rizika Poznamky

1. Riziko dluznika Nizké, stfedni az vysoké, zavisi na bonité protistrany.

2. Likvidni riziko Nizké vzhledem ke kratkodobosti - bézna doba trvani téchto operaci se
pohybuje v tydnech az mésicich.

3. Ménové riziko Zadné u repo operaci v doméaci méné. U ostatnich mén nizké, mirné az
vysoké, coz zavisi na kurzovych pohybech vi¢&i domaci méné.

4. Urokové riziko Nizké vzhledem k obvyklé kratkodobosti téchto transakci.
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