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A) INFORMACIE O PARTNER BANK

PARTNER BANK Aktiengesellschaft

A-4020 Linz, GoethestraRe 1a

Telefén: +43.732.69 65-0; Fax: +43.732.66 67 67;
www.partnerbank.at; info@partnerbank.at;
Firmenbuchgericht Landes- und Handelsgericht Linz,

Identifikacné Cislo organizacie: 90966z;

UID-Nr: ATU 37836507

Vlastnik Partner Bank AG:Stiftung fur soziale und
wirtschaftliche Entwicklung in Vaduz/Flrstentum Liechtenstein

Komunikacia s bankou

V styku so svojimi klientmi banka pouZziva slovensky jazyk. Vo vSeobecnosti
ma klient okrem osobného rozhovoru pocas otvaracej doby moZznost
kontaktovat banku telefonicky, listom, faxom alebo prostrednictvom e-
mailu. KoreSpondencia medzi bankou a jej klientom, ktora je relevantna
z pravneho hladiska (pokyny klienta a pod.), bude v3ak uskutocriovana
pisomne (list alebo fax, nie e-mail) - pokial nebude dohodnuté inak.

Elektronickd komunikacia (napr. e-mailom alebo cez internet) medzi
bankou a klientmi, ktora vedie alebo moZe viest k uzavretiu obchodov s
finan€nymi nastrojmi, sa zaznamenava, resp. archivuje. Képie tychto zaz-
namov su k dispozicii na Ziadost klienta.

Koncesia .

Banke bola rakiskym Uradom pre dohlad nad finanénym trhom - Finanz-
marktaufsicht (FMA), Otto-Wagner-Platz 5, 1090 Wien, udelena koncesia
na poskytovanie bankovych sluZieb, ktord banku opravnuje aj na realiza-
ciu obchodov so svojimi klientmi v oblasti investi¢nych obchodov a obcho-
dov s cennymi papiermi. Tato koncesia opraviiuje banku poskytovat pre
svojich klientov taktieZ platobné sluzby.

Prislusny dozorny organ a urad pridelujuci koncesie

FMA je nezavisly, autonémny a integrovany dozorny Urad pre rakus-
ky finan¢ny trh, zriadeny ako verejnopravna institlcia. Vykonava dozor
nad Uverovymi institiciami, poistovacimi spolo¢nostami, déchodkovymi
poistoviiami, déchodkovymi fondmi zamestnancov, investicnymi fond-
mi, spolo¢nostami poskytujicimi sluzby slvisiace s cennymi papiermi,
spolo¢nostami kétovanymi na burze, ako aj nad burzami cennych pa-
pierov.

Druh sluZieb a obchodov
Hlavny odbor ¢innosti Partner Bank je obchod s cennymi papiermia s tym
suvisiace sluzby.

Klienti m6zu finan¢né nastroje prostrednictvom Partner Bank nakupovat,
predavat a spravovat, prip. ich nechat v ischove banky. Podrobnosti tyka-
juce sa nakupu a predaja finan¢nych nastrojov u Partner Bank su uprave-
né v pokyne na obstaranie klpy cennych papierov. Podrobnosti o sprave
majetku u Partner Bank su upravené v prikaze na spravu majetku Partner
Bank.

Investic¢né poradenstvo

Partner Bank a poskytovatelia finanénych sluzieb spolupracujuci s bankou
poskytuju zavislé investi¢né poradenstvo v zmysle 8 50 a 53 WAG 2018
(zakona o dohlade nad cennymi papiermi). Ak by malo byt investi¢né po-
radenstvo vynimocne nezavislé, upozorni na to poskytovatel finan¢nych
sluzieb explicitne.

Investicné poradenstvo sa opiera o rozsiahle analyzy rézneho druhu
finan¢nych nastrojov. Produkty obsahuju Siroké spektrum investi¢nych
fondov, ETF, akcii, dlhopisov atd. vybranych poskytovatelov bez Gzkej vaz-
by na banku. Ak to nebolo zvl&ast dohodnuté, neponuka sa k odportdcanym
finanénym nastrojom pravidelné posudzovanie vhodnosti.
Vramciinvesticného poradenstva alebo pred uzavretim majetkovej spravy

portfélia zistuje banka od zakaznikov v sulade s ustanoveniami zakona o
dohlade nad cennymi papiermi (WAG 2018) informacie o ich znalostiach a
skusenostiach s ohladom na obchodovanie s urcitymi druhmi finan¢nych
nastrojov a sluzieb, ich investi¢né ciele, finan¢né pomery, Unosnost strat a
toleranciu voci riziku. Tieto informacie su potrebné preto, aby bolo mozné
klientovi odporucit vhodny finanény nastroj alebo vhodnu sluzbu v oblas-
ti cennych papierov - napriklad investi¢nu stratégiu. Ako aj banka tieto
informacie neobdrzi, nesmie poskytnut ani investicné poradenstvo, ani
spravu majetku.

Obchod bez poradenstva

Pri priamom obchode bez poradenstva Partner Bank skiima, ¢i investicné
rozhodnutie klientov zodpoveda ich znalostiam a skdsenosti. Ak financny
nastroj nezodpoveda ich znalostiam a skdsenostiam, Partner Bank alebo
inf poskytovatelia finan¢nych sluZieb, ktori st v spojeni s klientmi, klientov
upozornia na ,neprimeranost” investicie.

Vyhotovenie spravy pre klienta o poskytnutej sluzby zamerané na
cenné papiere

Partner Bank informuje svojich klientov vhodnou formou o poskytnutych
sluzbach na trvalych datovych nosicoch. V pripade investi¢ného pora-
denstvo dostane klient pocas uzatvarania obchodu vyhlasenie k podanym
odporucaniam, predovsetkym o tom, ako boli obchody prispésobené jeho
Speciadlnym preferencidam, cielom a ostatnym charakteristikdm. V pripade
spravy majetku je takéto vyhlasenie obsiahnuté vo Stvrtro¢nych spravach
o vykonanych sluzbach, ak nebolo dojednané inak.

Klienti s cennymi papiermi Partner Bank obdrzia kazdy Stvrtrok k rozhod-
nym dnom 31. marca, 30. juna, 30. septembra a 31. decembra vypis z
depozitu.

Klienti, ktori vyuZivaju klientsky online servis, maju v zasade denne
moznost vyZiadat si prislusné informacie. Tento variant nahradza hore
uvedenu postovu zasielku v ramci povinnosti vystavovania sprav pre kli-
entov.

Informacie o nakladoch spojenych s vykonanymi sluzbami s cennymi
papiermi a vedlajsimi sluzbami, ako aj o ich celkovom vplyve na vynos z
investicie, dostane klient pred uzavretim obchodu s cennymi papiermi aj
nasledne vo forme sthrnného prehladu.

Ombudsman pre staznosti Partner Bank
So svojimi staznostami sa, prosim, obratte na:

Tel. ¢.: 0043.732.6965-121 alebo
Tel. C.: 0043.732.6965-407
E-mail: info@partnerbank.at
Fax: 0043.732 666767

Postova adresa: Goethestral3e 1a, A-4020 Linz

PodrobnejSie informacie k priebehu staznosti v Partner Bank najdete na
internete pod www.partnerbank.at.
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Uschova u tretej strany

Cenné papiere, ktoré ma banka pre svojich klientov uschovat, budu
postupené - aj preto, aby bola poskytnuta ¢o najvy3Sia mozna ochrana
tychto cennych papierov - na institlcie, ktoré sa Specializuju na Uschovu
cennych papierov (tzv. ,Uschova u tretej strany”). Za pripadné Skody, ktoré
vznikn( v désledku protipravneho konania alebo nekonania tretich os6b
ruci prislusnému klientovi banka. Ak ide o Uschovu cennych papierov pre
klienta podnikatela, zaruka banky je limitovana na starostlivy vyber tretej
strany. Pokial aj napriek starostlivému vyberu nastane situacia, Ze je tre-
tia strana insolventny, moZze banka vyZzadovat vydanie cennych papierov,
ktoré postupila na Uschovu tretej strane.

Hromadna dschova

Cenné papiere, ktoré ma banka uschovat pre svojich klientov, st uschova-
né spoloc¢ne s rovnakymi cennymi papiermi inych klientov (takzvana ,hro-
madné Uschova”). Pretoze kazdy klient (aj v pripade insolventnosti banky
prip. ,tretej strane”) ma moznost pozadovat vydanie svojho podielu na
cennych papieroch nachadzajlcich sa v hromadnej ischove, nesposobuje
hromadna uschova klientovi Ziadne mimoriadne rizika.

Uschova v zahraniéi

Je mozné, Ze cenné papiere bude potrebné uschovat prostrednictvom tre-
tej strany v zahranici, a to aj mimo eurépskeho hospodarskeho priestoru.
Vtedy podliehaju pravnym predpisom prislusného Statu, v ktorom su
dané do Uschovy. Tieto pravne predpisy sa mozu znacne liSit od 3 pred-
pisov platnych v Rakisku a nemusia nevyhnutne predstavovat rovnaku
Uroven ochrany.

Zabezpecenie vkladov a odSkodnenie investorov

Partner Bank AG ako rakuska banka neobmedzene podlieha rakiskym
ustanoveniam o zabezpeceni vkladov a odSkodneni investorov (ESAEG a
BWG). Partner Bank AG je ¢lenom zakonného zabezpecovacieho systému
bank a bankarov, Einlagensicherung der Banken & Bankiers Gesellschaft
m.b.H.

V ostatnych zaleZitostiach odkazujeme na zakonné ustanovenia 89 a nasl.
ESAEG, § 373, § 93 a § 93a BWG o zabezpeceni vkladov a odSkodneni in-
vestorov (najma na existujice vynimky podla 8 10 ESAEG). Stanovuje sa,
Ze v pripade cennych papierov uloZzenych v Partner Bank ide o majetok
klientov. To znameng, Ze banka nenadobuda vlastnictvo k hodnotam kli-
entov ulozenym v Uschove cennych papierov.

Zabezpecenie vkladov:

Vklady fyzickych oséb (vklady, ktoré boli banke zverené za Gcelom nado-
budnutia finan¢nych nastrojov) su zabezpecené maximalne do vysky
100.000,- EUR. V urcitych pripadoch (kryté vklady s ¢asovym ohranic¢enim,
§ 12 ESAEG) maximalne do vysky 500.000,- EUR.

Vklady nefyzickych oséb zabezpecené do vysky 100.000,- EUR.

Vklady na konte, ktorym mézu disponovat jedna alebo viac oséb ako
spolocnici verejnej obchodnej spolocnosti, komanditnej spolocnosti,
spolocnosti obcianskeho prava alebo jednej z tychto pravnych foriem
spolo¢nosti, zodpovedajlucim spolo¢nosti podla prava clenského Statu
alebo inej tretej krajiny, budd pri vyratani najvyssieho obnosu zhrnuté a
spracované ako vklad jedného vkladatela; toto plati rovnako pre vklady a
iné pohladavky z obchodov s cennymi papiermi.

Odskodnenie investorov:

Podla rakidskeho prava ma banka veduca depozity vratit cenné papiere
investorovi. Periazné pohladavky z odSkodnenia investorov su u fyzickych
ako aj nefyzickych oséb zabezpecené maximalne do vysky 20.000,- EUR. V
pripade pohladavok nefyzickych osdb vznika vSak povinnost spolutlicasti
vo vyske 10%.

RozliSenie zabezpecenia vkladov a odSkodnenia investorov:

V normalnom pripade spadaju do zabezpecenia vkladov vSetky druhy
vkladov / pripisov, ktoré s v Gverovych institdciach pripisané na zdrocené
alebo nezurocené Ucty (napr. zostatky na mzdovych Gctoch, sporiacich
Uctoch, terminovanych vkladoch atd.).

Spatné platby z vyuctovania cennych papierov (dividendy, vynosy z pre-
daja, splatky atd.) spadaju rovnako do zabezpecenia vkladov, ak su pripi-
sané na zuroceny Ucet Uverovej institucie. Ak sa spatna platba uskutocni
naopak bezprostredne na neziroceny ucet, spadaju tieto obnosy do
odskodnenia investorov.

ZaloZné a zadrzné prava

Hodnoty, ktoré boli dané banke do Uschovy, podliehaju zaloZznému a
zadrznému pravu banky na zaistenie vSetkych pohladavok banky voci kli-
entom. Tretie strany mozZu uplatnit na nimi uschovavané cenné papiere
zalozné pravo vo vztahu k pohladdvkam vznikajucim tretim stranam v su-
vislosti s Uschovou cennych papierov (najma odmeny za Gschovu).

Predaj

Partner Bank spolupracuje s profesionalnymi, samostatnymi
poskytovatelmi finanénych sluzieb v ramci EU a susednych krajin, regis-
trovanymi u jednotlivych finan¢nych dradov.

Poskytovatelia financnych sluzieb st samostatni a od Parner Bank neza-
visli podnikatelia. Poskytovatel nie je opravneny k pravnemu jednaniu a/
alebo inkasu v mene Partner Bank: Poskytovatel nesmie prijimat pefiazné
prostriedky klienta - ani za Ucelom ich odovzdania Partner Bank. Formu-
lacie poskytovatela odchylujice sa od zmluvnych a vSeobecnych obchod-
nych podmienok, ako aj ru¢ne dopisané doplnenia alebo zmeny tykajuce
sa zmluvnych podmienok, nie su pravne Gcinné.

B) ZARADENIE KLIENTA

Partner Bank v zasade zaraduje vSetkych klientov ako privatnych
klientov. Z tohto dévodu privatny klient Partner Bank poZiva najvyssiu
Uroven ochrany a starostlivosti vyplyvajucu z rakuskeho zakona o
dohlade nad cennymi papiermi vZdy v platnom zneni.

Na poZiadanie je v pripade splnenia podmienok mozné zaradit klienta

ako profesionalneho klienta. U profesionalnych klientov vsak zakon
predpoklada z dévodu ich vacsej oboznamenosti s obchodom s cennymi
papiermi nizSiu Uroven ochrany, resp. zaradenie ako profesionalny klient
mdze spdsobit Ciastocnu stratu prav investora na odSkodnenie.

C) RieSenie konfliktov zaujmov (Politika konfliktu zaujmov)

Konflikty zaujmov mo6Zzu nastat najma v dosledku rozdielnych oblasti
¢innosti, rozdielnych sluzieb ty4 kajucich sa cennych papierov a spolu-
prace s prepojenymi spolocnostami. MézZe k nim dochadzat v nasleduju-
cich vztahoch:

* klient - poskytovatel sluZieb spojenych s cennymi papiermi prip.
prepojené spolocnosti

* klient - zamestnanec banky

* klienti navzajom

Ucelom identifikacie potencialnych konfliktov zaujmov je postidenie, do
akej miery by mohla Uverova institucia, jej zamestnanci alebo prostred-
nictvom kontroly prepojené spolo¢nosti na zaklade realizacie sluZieb spo-
jenych s cennymi papiermi

* na tarchu klientov ziskat financénd vyhodu alebo zabranit strate
(finan¢na vyhoda),

* mat zaujem na vysledku zrealizovania sluzby pre tychto klientov, ktory
by sa nezhodoval so zaujmom klienta na danom vysledku (odliSny zau-
jem),

+ mat finan¢nu alebo ind motivaciu, uprednostiovat zaujmy jedného kli-

enta alebo skupiny klientov pred zaujmami inych klientov (stimuly),

uskutocnit ten isty obchod ako klient (konkuren¢na situacia) alebo

+ dostat alebo dostali v stvislosti s poskytovanou sluzbou finanénd od-
menu od tretej osoby prevySujucu obvykll proviziu alebo poplatok
(finan¢né odmeny).

konfliktom zaujmov, v kazdom pripade vSak musi zariadit, aby boli zaujmy
klientov brané dostatocne do Uvahy. Ako riadiace opatrenia platia o. i.
opatrenia na Ucinné zabranenie a kontrolu vymeny informacii, nezavislost
odmenovania pracovnikov od inych pracovnikov z inych pracovnych ob-
lasti alebo od vysledkov podniku, zabranenie neodborného ovplyviiovania
¢innosti zamestnancov a mimoriadna kontrola zamestnancov v oblastiach

nachylnych na pripadné konflikty zdujmov. Riadenie a kontrola konfliktov
zaujmov prostrednictvom uvedenych opatreni je vykonavana z jedného
miesta v podniku (,Compliance oddelenie”), ktoré je povinné dodrZiavat
Specifické postupy vo vztahu k nezavislosti, organizacii a spravaniu.

Aktivity a vykony v spolocnosti

Cielom Partner Bank a jej zamestnancov je zachovanie ¢o najvysSieho
mozného Standardu v obchodnych vztahoch a jeho dalsi rozvoj. Konanie
v suilade s predpismi, starostlivost, profesionalita a najma konanie v zauj-
me klienta patria medzi poZiadavky banky kladené na jej zamestnancov.
Pritom zdkonné ustanovenia predstavuju minimalny Standard. V pripa-
doch, ked zamestnanci poruSia existujuce predpisy, ustanovenia alebo
smernice banky, musia pocitat s disciplinarnym konanim.

Sucasne je potrebné poukazat na to, Ze Partner Bank — aby mohla
nadalej poskytovat klientom sluzby vysokej kvality za primerané ceny —
musi obcas zvazovat medzi zaujmami klientov a svojou podnikatelskou
¢innostou.

Zaobchadzanie s konfliktmi zaujmov u Partner Bank

Partner Bank zriadila autonémne a nezavislé ,Compliance oddelenie” na
riadenie a dohlad nad konfliktami zaujmov na zaklade zakona o dohlade
nad cennymi papiermi 2018 (WAG 2018), ako aj delegovaného nariadenia
Komisie (EU) 2017/565 z 25.aprila 2016.

Okrem prevencie zneuzivania ddvernych informacii a trhovych mani-
pulacif je jednou z klt€ovych tloh Compliance oddelenia rozpoznavat a
riadit konflikty zaujmov, ako aj vykonavat priebezny dohlad a pripadne
upravovat opatrenia vykonané zo strany Partner Bank. Partner Bank vy-
konala rozsiahlu analyzu potencialnych konfliktov zaujmov.

Zaroven suU nasadené opatrenia ku kontrole urcitych oblasti, resp. re-
levantnych osdb, ktorych zaujmy by mohli kolidovat s inymi zaujmami
vratane zaujmov Partner Bank a priebeZzne su uskutocfiované opatrenia
na zabranenie vzniku konfliktov zaujmov. Ak sa konfliktu zaujmov neda
zabranit aj navzdory organizaénym a administrativnym opatreniam Part-
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ner Bank, je Ulohou Partner Bank vyriesit tento konflikt zaujmov v zauj-
me klienta. Tymto rieSenim mdZe byt informovanie klienta o konflikte
zaujmov alebo taktieZ odstipenie od mozného obchodu. K informovaniu
moze dojst iba vtedy, ak nie je moZné Ziadne iné rieSenie.

Banka definovala - podla velkosti a organizacnej Struktury - oblasti utaje-
nia, aby zabranila vymene informacii medzi osobami, ktorych ¢innost by
mohla vyvolat konflikt zaujmov. Ak sa v individualnych pripadoch neda
vyhnat vymene informacii medzi definovanymi oblastami, u ktorych by
mohlo déjst ku konfliktu zadujmov, je potrebné oznamit zodpovednému
zamestnancovi Compliance oddelenia, ktory potom prijme prislusné opat-
renia. Doverné oblasti sa neustale prispésobuju organiza¢nym zmenam v
ramci banky.

PriebeZzne prebiehaju Skolenia spolupracovnikov a poskytovatelov
finan¢nych sluzieb banky. Navy3Se boli vydané smernice, ktoré upravuju
vlastné obchody spolupracovnikov a poskytovatelov finanénych sluzieb
a maju za ciel zabranit konfliktom zaujmov medzi klientmi a spolupra-
covnikmi, resp. poskytovatelmi financnych sluZieb Partner Bank.

Okrem toho informuje, aké konflikty zaujmov boli zistené, ktoré su vsak
pre ekonomickd cinnost také doélezité a okrem toho v danej oblasti ob-
vyklé, Ze nie je mozné im Uplne zabranit, a podla akych kritérii maju byt
posudzované malé darceky a pozvania:

Prijatie a poskytnutie odmien a provizii

Informovanie o vyhodach v pripade zavislého investicného pora-
denstva™:

Ako zavisly poradca modze Partner Bank AG od tretich? oséb dostavat
vyhody alebo tretim osobam vyplacat vyhody - za podmienky, Ze vyhoda

* sUvisi so sluzbou tykajlcou sa cennych papierov alebo vedlajSou sluzbou
a
+ opravnuju ju opatrenia pre zlep3enie kvality pre investorov.
Partner Bank ponuka svojim klientom zavislé investicné poradenstvo v
spojeni s pristupom k Sirokému spektru vhodnych finan¢nych nastrojov
tretich poskytovatelov produktov bez Gzkej vazby na banku. Okrem toho
ponuka Partner Bank svojim klientom pristup k vykonnému online klients-
kemu servisu a v krajinach, v ktorych je aktivna, pontka svojim klientom
siet poskytovatelov finan¢nych sluZieb dostupnych na mieste.

Prijatie vyhod v pripade nezdvislého investicného poradenstvo alebo
spravy portfélia:

V pripade nezavislého investi¢ného poradenstvo a spravy portfélia sa pri-
padna financna podpora tretej strany bez vynimiek odovzdava zakazniko-
vi. V ramci nezavislého investi¢ného poradenstva sa zakaznikovi pontka
pristup k Sirokému spektru finan¢nych nastrojov tretieho poskytovatela
produktov bez Uzkej vazby na banku.

* Odmeny voci Partner Bank:
Provizia za uzavretie (jednorazovo).
Partner Bank obdrZi za sprostredkovanie investi¢nych fondov alebo
Strukturovanych produktov klientovi od emitentov alebo tretich oséb
Ciastocnu proviziu vo forme redukcie/zlavy z prirazky za vydanie. Z nej
obdrzi poskytovatel finan¢nych sluzieb za jeho ¢innost jednorazovu od-
menu (vid. nizsie).

Trvald provizia (priebezne):

V pripade sprostredkovania investicnych fondov alebo Strukturovanych
produktov klientovi obdrZi Partner Bank od emitentov alebo tretich
0s6b Ciastocne podla zasady ¢asového pomeru (pro rata temporis)
odmenu (sprostredkovatelska provizia). Tato provizia stanovena podla
Casového pomeru sa vypocita ako percentualny podiel prislusnej
hodnoty podielov v Uschove a je zavisla od emitentov ako aj druhu
financného néstroja. Je mozné, aby bola banke Partner Bank od emi-
tenta poskytnuta pri Upisoch za uskuto¢nené sluzby jednorazova pro-
vizia - aj formou zrazky z ceny. Z nej mdze poskytovatel finanénych
sluZzieb za svoje vykony obdrzat jednorazovu podielovd odmenu. V
ramci majetkovej spravy portfélia sa pripadna finan¢na podpora tretich
stran odovzdava zakaznikom.

Prijem provizii umozhuje Partner Bank budovanie a dalsi rozvoj
infrastruktlry pre realizaciu sluZieb. Die Partner Bank erhalt bei Ver-
mittlung von Investmentfonds oder strukturierten Produkten an den
Kunden von den Emittenten oder Dritten teilweise eine zeitanteilige
Vergltung (Bestandsprovision). Diese zeitanteilige Verglitung berech-
net sich als prozentualer Anteil des jeweiligen Wertes der verwahrten
Anteile und ist abhangig vom Emittenten sowie von der Art des Finan-
zinstrumentes.

* Odmeny zamestnanym pracovnikom banky Partner Bank:
Mzdovy systém zamestnanych pracovnikov Partner Bank mdzZe
obsahovat aj variabilny mzdovy podiel, zavisly od obratu a velkosti
Uschovy klienta.

Vyplatené provizie poskytovatelom finan€nych sluzieb:

Poskytovatel finan¢nych sluZieb dostadva od Partner Bank za svoju
¢innost provizie. Okrem toho dostava poskytovatel finan¢nych sluzieb
od Partner Bank za nim sprostredkované finanéné nastroje bankou sta-
novené poplatky za sprostredkovanie alebo ¢ast z nich. Vyska poplat-
ku za sprostredkovanie v Ziadnom pripade nesmie prekrocit prirazky
sUvisiace s vydavkami, ktoré emitent uvadza v prisluSnom predajnom
prospekte. Okrem toho méze poskytovatel finanénych sluzieb za svoju
cinnost dostat aj odmenu podla zasady ¢asového pomeru, ktoru Part-
ner Bank vyplatil emitent alebo tretia osoba, alebo ¢ast z nej. Konkrétna
vyska zavisi aj od emitenta a druhu finan¢ného nastroja. Pri urcitych
financnych nastrojoch moze byt cast poplatkov a vydavkov vyplatenych
Banke (napr. poplatok za uzavretie/agio, poplatky suvisiace s cennymi
papiermi a pod.) postipena poskytovatelovi financnych sluzieb. Za

sprostredkovanu majetkovu spravu portfélia dostane sprostredkovatel
podiel na poplatku za spracovanie, resp. mu moze byt taktieZ poskyt-
nuty podiel na management fee ako pomerna odmena. Emisny pripla-
tok/spracovatelsky/zakladny sprostredkovatelsky poplatok bude Part-
ner Bank vyuctovany klientovi. VySka emisného priplatku je stanovena v
prislusnom prospekte. Poskytovanie provizii umozriuje poskytovatelovi
finan¢nych sluZieb budovanie infrastruktiry na realizaciu jeho sluZieb.

* Vecné odmeny:

Partner Bank dostdva a poskytuje malé pozvania a dary, napr. vo for-
me opatreni v rdmci dalSieho vzdelavania, tykajuceho sa prislusnych
produktov alebo odmien obvyklych v obchode (napr. pozvanky na kul-
turne podujatia, obchodné stretnutia v obvyklych reStauraciach). Vyska
vecnych odmien, ktoré Partner Bank obdrzi, je zavisla od prislusného
emitenta produktu. Udelenie pozvani a darov poskytovatelovi
finan¢nych sluzieb je ovplyvnené kvalitativnymi a kvantitativnymi prv-
kami ako napr. celkovy obrat, kvalita jeho sluzieb, starostlivost o klienta,
stav vzdelania a ochota zU€asthovat sa Skoleni.

+ Zakaznik sa mo6ze na www.fma.gv.at pod bodom ,Spotrebi-
telia a investori”, ,Trhové odmeny” informovat o vyske trho-
vych odmien. Tieto boli zostavené zakonnym zastupenim zauj-
mov poskytovatelov financ¢nych sluZzieb Hospodarskej komory
Raklska a su odporicanim Uradu pred dohlad nad finan¢nym
trhom (FMA). Dodrziavanie listiny upravujucej konflikty zaujmov
sleduje osoba poverenda compliance a preveruje internd revizia.
Zhrnutim do listiny upravujicej konflikty zaujmov sa realizuju zakonné
ustanovenia WAG 2018, ako aj delegovaného nariadenia Komisie (EU)
2017/565 z25.aprila 2016., ktoré sa tykaju informovania zakaznikov o
zaobchadzani s konfliktami zaujmov, ako aj popisu informacii o vyho-
dach.

"Vyhody: Vyhody su poplatkﬁ, provizie (napr. trvalé provizie) a iné monetdrne a nemonetarne vyhody.
Yy

“Tretie strany: emitenti, poskytovatelia produktov, predajni partneri.
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D) ZASADY PARTNER BANK OHLADOM PLNENIA POKYNOV
(REALIZACNA POLITIKA)

Za Ucelom ochrany zaujmov klientov a investorov informuje Partner Bank o svojich vykonavacich smerniciach, ktoré su platné pre obchod s cennymi
papiermi. Tieto smernice boli vytvorené pre klientov Partner Bank a popisuju podstatné postupy obchodu s cennymi papiermi v Partner Bank.

Model obchodovania Partner Bank

Klient mdze banku Partner Bank poverit tak nakupom jednotlivého cen-
ného papiera, ako aj spravou majetku, aj ked taZisko obchodnej ¢innosti
Partner Bank spociva v Standardizovanej sprave majetku. V Partner Bank
su prostriedky zvycajne investované pre privatnych klientov. Partner Bank
momentalne nekona sama z nedostatku priameho prepojenia na burze,
ale vyuziva pritom medzinarodne ¢innych obchodnych partnerov (Inter-
mediare), pricom ich naklady mézu byt potom dalej ziuctované ako ,cud-
zie poplatky”.

I. Prednost pokynov klienta

1. Pri pIneni pokynov klienta na ndkup alebo predaj sa Partner Bank riadi
pokynmi klienta. Pokyn klienta je vzdy prvorady.

2. Klient bude vyslovne upozorneny na to, Zze v désledku jeho pokynu sa
nebudu uplatfiovat nizsie uvedené principy a Ze Partner Bank mdze byt v
dosledku jeho pokynu zabranené dosiahnut najlepsi mozny vysledok pre
klienta.

1. Pokyny klienta
1. Druhy pokynov / Cenovy alebo kurzovy limit

Prikazy sa vykonavaju podla Standardu ,Bestens-Order / Market Order”.
To znamena, Ze Partner Bank nezohladriuje ziadne cenové alebo kurzové
limity a klient akceptuje kurz dosiahnutelny k okamihu transakcie. Tym
zostava pozadovany vklad kapitalu /vynos z predaja neisty.

2. Postupenie pokynov

Postupovanie prikazov prebieha zdsadne v ten isty der - za predpokladu,
Ze sU nahrané do 10:00 hod. v internom systéme a prebehla skuska pri-
kazu, resp. krytia.

3. Systémové vypadky a dalSie udalosti

V pripade nepredvidatelnych udalosti (napr. systémovych vypadkov)
mdze byt Partner Bank nitena zvolit iné druhy vykonania prikazu nez tie
stanovené v Best Execution Policy. Aj v tychto pripadoch sa bude Partner
Bank snazit dosiahnut ¢o najlepSie vykonanie

I1l. Investicné fondy

NasSa Best Execution Policy sa v stlade s 8 62 ods. 2 WAG 2018 nepouziva
na vydavanie a ruSenie investicnych fondov, investicnych fondov
nehnutelnosti a podielov na zahrani¢nych kapitalovych investi¢nych fon-
doch.

IV. Realizacia mimo regulovaného trhu alebo multilateralneho ob-
chodného systému

Ak sa cenné papiere neobchoduji na obchodnom mieste, resp. MTF alebo
OTF, mo6Ze dojst k realizacii objednavky mimo regulovaného trhu, napr.
prostrednictvom mimoburzového obchodu. Tu sa predpoklada osobitny
suhlas klienta vo forme vSeobecnej dohody, ktora sa vyslovne udeluje zm-
luvnym podpisom.

V. Oznamenie o spojeni klientskych pokynov

Partner Bank spracovava pokyny jednotlivych klientov spolu len vtedy,
ked sa neocakava, Ze spojenie pokynov je pre ktoréhokolvek klienta ne-
vyhodné.

VI. Realizécia z vlastnych zdsob Banky

MozZe sa stat, Ze pokyny budu ciastocne vykonané inak ako je vedené v
tabulke v bode 5), a to na 7 vlastny Ucet Partner Bank. Banka prebera
pritom od klienta finanéné nastroje ako nadkupca alebo dodava financné
nastroje ako predajca. Na tento Ucel sa zakazdym vyuzivaju zaverecné
kurzy na burze alebo aj tie, ktoré dorazia k casovému bodu realizacie,
najlepSie nakupné alebo predajné kurzy na burze toho dna, kedy pokyn
klienta dorazil v ramci interného systému na oddelenie cennych papierov.

VII. Zasady najvyhodnejSej realizacie

1. Kritéria, ktoré sa pri optimalnom vykonani zohladiiuja

S cielom realizacie obchodov v rdmci spravy majetku a s cielom realizacie
prikazov na kipu a na predaj sa uplatiuju tieto kritéria:

* Kurz/cena a naklady

+ Kvalita napojenia

Pre privatnych klientov su celkové naklady objednavky jedinym rozhodu-
jucim kritériom pre vyber optimalneho miesta realizacie. Celkové naklady
vyplyvaju z kurzu/ceny finan¢ného nastroja a zo v3etkych nakladov, ktoré
klientovi vzniknu a ktoré bezprostredne suvisia s vykonanim zakazky, a to
vratane poplatkov za miesto realizacie, za clearing a spracovanie, poplat-
kov za zmenu miesta uskladnenia, prip. iné poplatky, ktoré su v stvislosti
s vykonanim zakazky platené tretim osobam.

2. Kategérie finanénych nastrojov

Klienti Partner Bank si moZu prostrednictvom nej objednat finan¢né nast-
roje, ktoré spadaju do jednej z uvedenych kategorii a ktoré Partner Bank
ponuka.

+  Akcie a porovnatelné hodnoty investi¢nych cennych papierov
Dlhopisy a porovnatelné pohladavkové cenné papiere

Exchange Traded Funds (ETF)

Struktdrované cenné papiere a produkty vyuzivajice pakovy efekt
Certifikaty

Opcné listy

Detailny popis skupin produktov najdete v bode E) ,Sance a rizik4 v ob-
chode s cennymi papiermi”.

3. Rozsah platnosti

Vykondvacie smernice splfiaju zakonné poZiadavky tykajlce sa zaruky
najvyssej urovne ochrany pre privatnych klientov. Partner Bank uplatriiuje
uvedené vykondavacie smernice aj v pripade profesionalnych klientov, a
ustupuje preto od prijatia zvlaStnych smernic.

Zasady realizacie uvedené v tejto smernici neplatia pre:

. Konkrétne financné nastroje, ktoré si kupované priamo od Partner
Bank za pevnu cenu, resp. su Partner Bank predavané (obchod s pev-
ne stanovenou cenou).

. Vydaj a zruSenie podielov na fondoch na tuzemskych investi¢nych
fondoch a fondoch nehnutelnosti a zahrani¢nych kapitalovych fon-
doch, ktoré su schvalené na predaj, ak k tomu dbjde prostrednict-
vom depozitnej banky fondu.

4. Stanovenie optimalnych spracovatelskych miest

Partner Bank ohodnotila svoje spracovatelské miesta na zaklade vyssie
uvedenych kritérii a ako svoje spracovatelské miesto pre kategorie
finan¢nych nastrojov uvedené v bode 2 urcuje terajSie spracovatelské
miesto - ako je opisané v bode 5. Z&kazky na upisanie emisii budu v zasa-
de preposielané emitentovi, vedicemu emisii ¢i ¢lenovi emisného kon-
zorcia, ktoré je urcené emitentom. K realizacii predajov déjde s ohladom
na celkovu finanénu odmenu pri tych miestach realizacie, pri ktorych je
to mozné bezo zmeny miesta uloZenia. Ak to nie je mozné, postupuje sa
podla informécii uvedenych v tabulke:
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5. Urcenie sposobov realizacie podla skupin pokynov

Finan€ny nastroj/Cenny papier Miesto realizacie

Prostrednictvom obch. partnera Partner Bank

Rakuske akcie a porovnatelné hodnoty investi¢nych cennych
papierov a vkladov v dcérskych spolo¢nostiach

Xetra Vieden alebo mimoburzové

ViTrade/RBIl/Baader Bank/Interactive Brokers

Zahranic¢né akcie (USA a Nemecko)

Xetra Frankfurt/Parkettborse/NYSE/AMEX/
NASDAQ/ NYSE ARCA

ViTrade/RBI/Baader Bank/ Interactive Brokers

Zahranicné akcie (zvySok Eurépy) Tuzemska burza

Hauck&Aufhauser/ ViTrade/RBI/Baader Bank/
Interactive Brokers

Zahranicné akcie (Kanada, Hongkong, Japonsko) Tuzemska burza

Hauck&Aufhauser/ ViTrade/RBI/Baader Bank/
Interactive Brokers

Exchange Traded Funds (ETFs) Xetra Frankfurt

Baader Bank/ViTrade/RBI

P&zicky Rakusko

Burza alebo mimoburzové

Velké rakuske banky/ViTrade/ Hauck u. Aufhau-
ser/RBI/Interactive Brokers

Medzinarodné pozicky

Burza alebo mimoburzové

Hauck & Aufhauser/ViTrade/RBI/Interactive
Brokers

Certifikaty, opcné listy

Euwax Stuttgart/Scoach/Frankfurter Termin a
burza s certifikatmi/emitent (OTC)

Vitrade/RBl/Interactive Brokers/Baader Bank

Tuzemska burza = oznacenie burzy, v ktorej hospodarskom okoli sa nachadza sidlo a/alebo riaditelstvo emitenta. V ojedinelych pripadoch méze
byt v zdujme klienta nutné odstlpit od daného postupu (napr. zddvodu vypadkov systému ¢i Upravy denominéacie alebo v pripade vypomoci, ktoré
vyplyvaju z dodania cennych papierov). Zakazky pre neuvedené burzy, resp. produkty, budu realizované podla moznosti. Ak nebude realizacia

mozna, bude tato informacia ¢o najskdr oznamena klientovi.

V pripade nejasnych in3trukcii od klienta bude zakazka vyhotovena podla tychto jasnych instrukcii.
Vzdy aktudlnu realiza¢n politiku najdete aj na nasich webovych strankach www.partnerbank.at

6. Informacie o dosiahnutej kvalite vykonania
https://www.partnerbank.at/sk/zakonom-pozadovane-informacie

E) VYHLIADKY A RIZIKA V OBCHODE S CENNYMI PAPIERMI PODLA WAG 2018

Uvodnéa poznamka
V nasledujlcej Casti su popisované rozne investicné produkty a s nimi
spojené vyhliadky a rizika.

Pod pojmom riziko sa rozumie nedosiahnutie o¢akdvanych vynosov z
vloZeného kapitalu a/alebo strata vloZzeného kapitalu vedica azZ k jeho
celkovej strate, priCom toto riziko moZe vyplyvat z produktu samotného,
z trhov alebo emitenta. Nie vZdy je moZzné tieto rizika vopred rozpoznat,
takZe jeho nasledujlice znazornenie nemozno povazovat za konecné.

V kazdom pripade zavisi riziko jednotlivych pripadov vzdy od bonity
emitenta daného produktu, comu musi investor venovat mimoriadnu
pozornost.

Popis investi¢nych produktov sa orientuje na najobvyklejSie znaky pro-
duktov. Rozhodujuca je vSak vzdy Uprava konkrétneho produktu. Existuju-
ci popis nemoéze preto nahradit dokladné overenie konkrétneho produktu
zo strany investora.

Indikatory, ktoré vedu k rozhodnutiu o ndkupe a predaiji:

zakladné data o podniku

prislusnost k odvetviu a pozicia podniku na trhu

trvaly rozvoj podniku (podnikatelska stratégia, rast, bilancia)
technicka analyza akcif

ocenenie akcii prostrednictvom pomeru kurz-zisk (v porovnani s
priemerom v prislusnom odvetvi)

. rating/zaradenie podla analytikov

. rizikovy management

Hodnotenie podla tychto indikatorov sa neuskutocnuje podla vy3Sie uve-

denych posudeni, ale vo forme flexibilného systému zavislého od situacie
na trhu a pozicie podniku.

Uvedené rizikové zaradenie

Rizikové zaradenie kazdého produktu majetkovej spravy alebo financného
nastroja podava informaciu o citlivosti obsiahnutej hodnoty a vyraznosti
nizsie uvedenych investi¢nych rizik.

1. VSeobecné investicné rizika

Menové riziko

Ak ide o obchod v cudzej mene, potom vynos prip. vyvoj hodnoty toh-
to obchodu nezavisi iba od miestnych vynosov cennych papierov na
zahrani¢nom trhu, ale je podstatne zavisla aj od vyvoja vymenného kurzu
zahrani¢nej meny vo vztahu k zakladnej mene investora (napr. k euru).
Zmena vymenného kurzu méze preto vynos a hodnotu investicie zvysit
alebo znizit.

Riziko prevodu

Pri obchodoch, ktoré maju vztah k zahraniciu (napriklad zahrani¢ny diznik)
existuje - v zavislosti od prislusnej krajiny - dodatocné riziko, ze kvoli po-
litickym alebo devizovo-pravnym opatreniam realizacia investicie nebude

mozné& alebo bude stazena. Dalej mé7u vzniknit problémy pri realizacii
pokynov. Pri obchodoch v zahrani¢nej mene mdzu uvedené opatrenia
viest aj k tomu, Ze zahrani¢na mena prestane byt volne zamenitelna.

Riziko krajiny

Riziko krajiny je riziko bonity (platobna schopnost) prislusnej krajiny. Ak
prisludna krajina predstavuje politické alebo hospodarske riziko, potom
to mbze mat negativne vplyvy na vSetkych partnerov usadenych v tejto
krajine.

Riziko likvidity

Moznost v ktoromkolvek obdobi investiciu nakupit, predat, prip. vyrovnat
za trhové ceny sa nazyva obchodovatelhost (= likvidita). O likvidnom trhu
je mozné hovorit vtedy, ked'investor méZe obchodovat so svojimi cennymi
papiermi bez toho, aby uz priemerne velky pokyn (merany podla objemu
obratu obvyklého na danom trhu) viedol k prilisnym citelnym kurzovym
vykyvom a mohol byt realizovany len na vyrazne zmenenej drovni kurzu.

Riziko bonity a emitentov

Pod rizikom bonity sa rozumie nebezpecenstvo platobnej neschopnosti
partnera, t.j. jeho mozna pripadna neschopnost plnit svoje zavazky v sta-
novenom termine alebo vdbec, ako napr. vyplatenie dividend, vyplatenie
urokov, splatenie atd. Alternativnymi vyrazmi pre riziko bonity je riziko
diznikov alebo emitentov. Toto riziko je mozné odhadnut pomocou takz-
vaného ,ratingu”. Rating je odstuprfiovanie hodnotenia na ucely posudzo-
vania bonity emitentov. Rating zostavuju ratingové agentury, pricom je
hodnotené najma riziko bonity a riziko krajiny Ratingova Skala obsahuje
hodnotenie od ,AAA" (najlepSia bonita) az po D" (najhorsia bonita).

Urokové riziko
Urokové riziko vyplyva z moznosti buducich zmien Urovne Urokov na
trhu. Stdpajlca Uroven drokov na danom trhu vedie pocas doby trvania

ku na danom trhu vedie ku kurzovym ziskom.

Kurzové rizika

Pod kurzovym rizikom sa rozumejd mozné vykyvy hodnoty jednotlivych
investicii. Kurzové riziko méze u zavazkovych obchodov (napr. termi-
novanych devizovych obchodov, futurit, upisovani opcii) vyZadovat
zabezpecenie (Margin - zaloha u terminovanych obchodov) prip. zvySit ich
vysku, t.j. viazat likviditu.

Riziko celkovej straty

Pod rizikom celkovej straty sa rozumie riziko, Ze investicia sa mdze stat
bezcennou, napr. na zaklade jej konstrukcie vo forme terminovaného
prava. K celkovej strate moze dojst najma vtedy, ked emitent cenného
papiera uz nie je schopny z hospodarskych alebo pravnych dévodov plnit
svoje platobné povinnosti (insolventnost: riziko emitentov).

Nakup cennych papierov na tver i
Nakup cennych papierov na Uver predstavuje zvySené riziko. Uver musi
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byt splateny nezavisle od vysledku investicie. Okrem toho Uverové nakla-
dy zniZuju vynos.

Zaruky

Termin ,Zaruka" je mozné pouzivat v roznych vyznamoch. Na jednej stra-
ne sa tym rozumie prislub jedného z emitentov réznych tretich oséb, s
ktorou tretia osoba zabezpecuje splnenie zavazkov emitenta. Na druhej
strane moze ist o prisflub samotného emitenta zrealizovat urcitd sluzbu
nezavisle od vyvoja urcitych ukazovatelov, ktoré by boli rozhodujuce
pre rozsah zavazkov emitenta. Zaruky sa vSak mdzu vztahovat aj na
najréznejsie dalSie okolnosti.

Kapitalové zaruky maju zvycajne platnost len k datumu ukoncenia plat-
nosti (splatnost), preto pocas doby platnosti m6Ze dochadzat k vykyvom
kurzu (kurzové straty). Kvalita kapitalovej zaruky v podstatnej miere zavisi
od bonity poskytovatela zaruky.

Danové aspekty

O vSeobecnych danovych aspektoch rozlicnych investicii moZu banka
alebo poskytovatel financnych sluzieb podat len nezavazné informacie.
Posudenie vplyvov investicie na osobnu danovu situaciu by malo byt vy-
konané v spolupréaci s dafiovym poradcom.

Rizika na burzach, najma na sekundarnych trhoch (napr. Vychodna
Eurépa, Latinskd Amerika, atd.)

S velkou Castou burz na sekundarnych trhoch neexistuje priame spojenie,
t.j. vSetky pokyny musia byt postipené dalej telefonicky. Pri tom mdze
dojst k chybam prip. k casovym oneskoreniam.

Na niektorych sekundarnych akciovych trhoch su limitované pokyny na
nakup a predaj v zdsade nemozné. Limitované pokyny mézu byt preto
zadané az po prislusnej telefonickej konzultacii s miestnym maklérom, ¢o
mdze viest k ur€itému ¢asovému oneskoreniu. M6Ze sa v3ak stat, Ze také-
to limity vbbec nebude mozné zrealizovat.

Na niektorych akciovych burzach je tazké nepretrzite ziskavat aktualne
kurzy, ¢o stazuje aktualne ocenenie existujucich pozicii klientov.

Ak je na burze zastaveny obchodny zapis, méze to znamenat, Ze predaj
tychto papierov cez prislusnu nakupnu burzu uz nie je mozny. Prevod na
inG burzu moéZze takisto spdsobit problémy.

U niektorych burz na sekundarnych trhoch otvaracie hodiny zdaleka ne-
zodpovedaju zdpadoeurdpskemu Standardu. Kratke otvaracie doby, asi tri
alebo Styri hodiny denne, mozu viest k nedostatkom prip. k nezohladneniu
pokynov tykajucich sa akcii.

2. Obligacie / dlhopisy / zarocitelhé cenné papiere

Definicia

Obligacie (= dlhopisy, zurocitelné cenné papiere) su cenné papiere, v
ktorych sa vystavovatel (= dlznik, emitent) zavazuje majitelovi (= veritel,
kupujuci) zaplatit uroky za poskytnuty kapital a vratit poskytnuty kapital
podla podmienok obligacie. Okrem tychto obligacii v uzSom zmysle slova
existuju aj dlhopisy, ktoré sa od spomenutych znakov a nasledujtceho po-
pisu znac¢ne odliSuju. Poukazuje sa najma na dlhopisy popisané v odseku
LStrukturované produkty”. Prave v tejto oblasti teda plati, Ze pre Specifické
rizikd produktu nie je rozhodujlce oznacenie ,obligacia” alebo ,dlhopis”,
ale konkrétna podoba produktu.

Pri kiipe obligacie sa vyGctuju naakumulované Groky. Naakumulované
Uroky zodpovedaju narastajucim narokom na uroky, ktoré maju byt za-
platené kupujucim obligacie s kuponom predavajucemu.

Vynos
Vynos z obligacie sa sklada z Urocenia kapitalu a pripadného rozdielu
medzi ndkupnou cenou a cenou dosiahnutou pri predaji/splatent.

Z uvedeného dévodu moze byt vynos stanoveny vopred len v pripade, Ze
je obligacia drzana az do doby jej splatenia. Privariabilnom Uroceni obliga-
cie nie je mozné vopred uviest Udaj o vynose. Ako porovnavaci ukazovatel
pre vynos sa pouzije vynos (konecnej splatnosti), ktory sa vypocita podla
obvyklych medzinarodnych meradiel. Ak obligacia ponuka vynosy vyrazne
vysSie ako je vynosnost obligacii s porovnatelnou dobou platnosti, musia
na to existovat mimoriadne dévody, napr. zvySené riziko bonity.

Pri predaji pred splatenim je dosiahnutelna predajna cena neista, vynos
modZe byt preto vy3si alebo nizsi ako bola pdvodne vypocitana vynosnost.
Pri vypocte vynosu je potrebné zohladnit aj nakladové zatazenie.

Riziko bonity

Existuje riziko, Ze dlZznik nemoZe vbbec spinit svoje zavazky alebo ich
mdze splnit len Ciastocne, napriklad platobna neschopnost. V rozhodnuti
o investicii musi byt preto zohladnena aj bonita dlZznika. Navodom pri po-
sudzovani bonity diznika moéZe byt takzvany rating (= posudenie bonity
diZznika prostrednictvom nezavislej ratingovej agentiry). Rating ,AAA"
prip. ,Aaa" znamena najlepSiu bonitu (napr. rakiske spolkové obligacie
(Bundesanleihen)), ¢im horsi je rating (napr. rating B alebo C), tym vysSie
je riziko bonity - tym vysSie je pravdepodobne aj Urocenie (rizikova pré-
mia) cenného papiera na naklady zvySeného rizika nedostatkov dlznika

(riziko bonity). Investicie s porovnatelnym ratingom BBB alebo lepSie sa
oznacuju ndzvom ,Investment grade” (stupen investicie).

Kurzové riziko

Ak je obligacia drzana az do konca doby platnosti, dostane klient pri spla-
teni vynos dohodnuty v podmienkach obligacie. V tejto suvislosti musi
byt brané do Uvahy - pokial to emisné podmienky stanovuju - riziko
predcasnej vypovede zo strany emitenta.

V pripade predaja pred ukonenim platnosti je vyplatena trhova cena
(kurz). Tato sa riadi ponukou a dopytom, ktoré okrem iného zavisia od
aktualnej drovne Urokov. Napriklad pri pevne Urocenych obligaciach bude
kurz klesat, ak Uroky pre porovnatelné obdobie stlipajd, a naopak obliga-
cia bude mat vys3Siu hodnotu, ked Uroky pre porovnatelné obdobie kle-
saju.

Rovnako méZe mat na kurz obligacie vplyv aj zmena bonity dlznika. V pri-
pade variabilne Grocenych obligacii u vyrovnavajucej sa alebo u vyrovna-
nej urokovej krivke je kurzové riziko podstatne vysSie v pripade obligacii,
ktorych urocenie je prispésobené Urokom na kapitalovych trhoch, ako v
pripade obligacii, ktorych Urocenie zavisi od vysky Urokov na penaznych
trhoch.

Rozsah kurzovej zmeny obligacie ako reakcia na zmenu Urovne Urokov
je popisany ukazovatelom ,Doba obehu” (,Duration”). Doba obehu zavisi
od zostavajucej doby platnosti obligacie. Cim dlhSia je doba obehu, tym
intenzivnejSie pdsobia zmeny 11 vSeobecnej Urokovej Urovne na kurz, a
to tak v pozitivnom, ako aj v negativnom zmysle.

Riziko likvidity

Obchodovatelnost obligacii moze zavisiet od rdznych faktorov, napr.
od objemu emisie, zostavajucej doby platnosti, burzovych zvyklosti, si-
tuacie na trhu. Obligacia moZe byt len tazko scudzitelnad alebo vobec
nescudzitelna a v takomto pripade je potrebné drzat ju azZ do jej splatenia.

Obchod s obligaciami

S obligaciami sa obchoduje na burze alebo mimo burzy. Banka v zasade
mdZze pri urcitych obligacidch na poZiadanie oznamit nakupny a predajny
kurz. Neexistuje vSak Ziaden narok na ich obchodovatelnost.

V pripade obligacii, s ktorymi sa obchoduje na burze, sa m6zu kurzy, ktoré
su tvorené na burze, zna¢ne odliSovat od cien mimo burzy. DoloZkou o
limite je mozné riziko slabého obchodu obmedzit.

Niektoré osobitné pripady obligacii doplnkového kapitalu

Doplinkové kapitalové dlhopisy

V tomto pripade ide o obligacie rakuskych bank s nizsim rankingom, pri
ktorych dochddza k Uroceniu iba v pripade zodpovedajucich rocnych
prebytkov (pred pohybom rezerv). Splatenie kapitalu pred likvidaciou sa
uskutocnuje iba za podmienky pomernej zrazky pripadnych cistych strat
pocas celkovej doby platnosti doplnkovej kapitalovej obligacie.

Obligacie s nizSim rankingom

V tomto pripade ide o obligacie, u ktorych sa investorovi v pripade lik-
vidacie alebo konkurzu obliga¢ného dliznika zaplati az vtedy, ked uz boli
zaplatené vsetky ostatné zavazky obligacného dlZnika, ktoré nemaju nizsi
ranking. Zapocitanie naroku na spatné zaplatenie kapitalu poskytnutého
za obligacie s nizSim rankingom s pohladavkami obliga¢ného dlznika je
vylicené.

Dalsie informacie o zvlastnych forméach obligacii, ako napr. opéné obliga-
cie, obligacie zamenitelné za akcie, zerobondy, poskytne klientsky porad-
ca.

3. Akcie

Definicia

Akcie su cenné papiere, ktoré potvrdzuju podiel na podniku (akciovej
spolo¢nosti). K najddlezitejsim pravam akciondra patri podiel na zisku po-
dniku a pravo hlasovania na valnom zhromazdeni spolo¢nikov. (Vynimka:
prioritné akcie)

Vynos

Vynos z investicii do akcii sa sklada z platieb dividend a kurzovych ziskov/
strat akcie a nemoze byt s istotou predpovedany. Dividenda je zisk pod-
niku vyplateny na zadklade uznesenia valného zhromazdenia. Vyska divi-
dendy je stanovena bud'v absolltnej Ciastke na akciu alebo v percentach
k nominalnej hodnote akcie. Vynos dosiahnuty z dividendy vo vztahu ku
kurzu akcie sa nazyva vynosnostou dividendy. Tieto su spravidla podstat-
ne nizSie ako percentualne vyjadrena dividenda.

PodstatnejSia Cast vynosov z investicii do akcif vyplyva spravidla z vyvoja
hodnoty/kurzu akcie (pozri kurzové riziko).

Kurzové riziko

Akcia je cenny papier, s ktorym sa vo vacSine pripadov obchoduje na bur-
ze. Kurz sa spravidla stanovuje denne podla ponuky a dopytu. Investicie
do akcii m6Zu viest k znacnym stratam.
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Vo vSeobecnosti sa kurz akcie orientuje na hospodarsky vyvoj v podniku,
ako aj na vSeobecné hospodarske a politické ramcové podmienky. Aj ira-
cionalne faktory (volby, nazory) mézu ovplyvnit vyvoj kurzu a tym aj vynos
z investicie.

Bonitné riziko
Akcionar sa podiela na podnikani. Najma v désledku insolventnosti pod-
niku sa jeho Ucast mdZe stat bezcennou.

Riziko likvidity
U cennych papierov s obmedzenym trhom moZe byt obchodovatelnost
(najma kotovanie na neregulovanych trhoch, obchod OTC) problematicka.

Aj v pripade koétovania akcie na viacerych burzach méze dojst k rozdielom
obchodovatelnosti na réznych medzinarodnych burzach (napr. kétovanie
americkej akcie vo Frankfurte).

Obchod s akciami

Obchod s akciami prebieha na burze, s¢asti aj mimo burzy. Pri obchode
na burze musia byt brané do Uvahy prislusné zvyklosti burzy (konecna
jednotka, druhy pokynov, Gprava ohladom valut atd.). Ak je akcia kétovana
na roznych burzach v réznej mene (napr. americka akcia kotovana na
frankfurtskej burze v Euro), kurzové riziko obsahuje aj menové riziko.
DalSie informacie k tomu poskytne klientsky poradca.

Pri nakupe akcie na zahranicnej burze je treba dbat na to, Ze zahrani¢na
burza si bude kalkulovat okrem obvyklych bankovych vydavkov aj ,cudzie
vydavky”. O ich presnej vyske poskytne informacie klientsky poradca.

4. Investicné fondy

Domace investicné fondy

VSeobecne

Podielové listy v rakuskych investi¢nych fondoch (investi¢né certifikaty) su
cenné papiere, ktoré potvrdzuju spoluvlastnictvo na urcitom investicnom
fonde. Investi¢né fondy investuju peniaze majitelov podielov podla prin-
cipu rozloZenia rizika. Tri hlavné typy su obligacné fondy, akciové fondy
ako aj zmieSané fondy, ktoré investuju do obligcif aj do akcii. Fondy m6zu
investovat do domacich a/alebo zahrani¢nych hodndt.

Investi¢né spektrum domacich investicnych fondov obsahuje okrem
cennych papierov aj nastroje pefiazného trhu, likvidné financné investicie,
finan¢né derivaty a podiely v investi¢nych fondoch. Investi¢né fondy mézu
investovat do domacich aj zahrani¢nych hodnét.

Dalej sa rozlisuje medzi vyplacajicimi (dividendovymi) fondmi, tezauruju-
cimi (Gloznymi) fondmi a zastreSujucimi fondmi. V protiklade k dividendo-
vym fondom u tezaurujucich fondov nedochadza k vyplacaniu vynosov,
namiesto toho sa tieto dalej investuju. Zastresujlce fondy naproti tomu
investuju do domacich a/alebo do zahrani¢nych fondov. Zaru¢né fondy su
spojené s prislusSnym zavaznym prisfubom poskytovatela zaruky, ktorého
stanovila fondova spolo¢nost, ohladom vyplacania dividend pocas urcitej
doby, spatného zaplatenia kapitalu alebo dalSieho rozvoja hodnét.

Vynos

Vynos investi¢nych fondov sa sklada z ro¢nych dividend (pokial ide o vyp-
lacajuce (dividendové) a nie tezaurujuce fondy) a z rozvoja vypocitanej
hodnoty fondu a nemdze byt stanoveny vopred. Vyvoj hodnoty zavisi od
investicnej politiky stanovenej v rdmci podmienok fondu, ako aj od vyvoja
trhu u jednotlivych ¢asti majetku fondu. Podla Struktiry fondu musia byt
preto zohladnené aj rizikové upozornenia tykajlce sa obligacii, akcii, ako
aj opcnych listov.

Kurzové riziko/riziko ocenenia

Podiely vo fondoch m6Zu byt za normalnych okolnosti kedykolvek vratené
za cenu spatnej kupy. V pripade mimoriadnych okolnosti méze byt spatna
kipa az po predaj majetkovych hodnét podniku a nadobudnutie vyno-
sov z predaja prechodne zruSené (pozastavené). O pripadnych nakladoch
prip. datume realizacie pokynu na nakup alebo predaj poskytne informa-
cie klientsky poradca. Doba platnosti fondu sa riadi ustanoveniami fondu
a spravidla je neohrani¢end. Do Uvahy musi byt brané to, Ze na rozdiel
od obligacii pri podieloch v investi¢nych fondoch nie je spravidla uvedena
splatnost a teda ani fixny kurz v ¢ase splatnosti. V pripade investicie do
fondu zavisi riziko - ako uz bolo uvedené v kapitole Vynos - od investi¢nej
politiky a od vyvoja trhu. Stratu nie je mozné vylucit. Napriek mozZnosti
spatného odkupenia za normalnych okolnostiv kazdom ¢ase su investi¢né
fondy investi¢nymi produktmi, ktoré maju ekonomicky zmysel len v pripa-
de dlhSej doby investovania. S fondmi je mozné obchodovat - podobe ako
s akciami - aj na burzach. Kurzy, ktoré su tvorené na prislusnych burzach,
samozu liSit od ceny za spatné odkupenie. V tejto suvislosti platia upozor-
nenia ohladom rizik, ktoré platia aj v pripade akcii.

Darové vplyvy
Podla typu fondu je odliSné aj zaobchadzanie s vynosmi z dafového
hladiska.

Zahranicné kapitalové fondy

Zahrani¢né kapitalové fondy podliehaju zahrani¢énym zadkonnym ustano-
veniam, ktoré sa mdzu znacne odliSovat od ustanoveni platnych v Rakus-
ku. PredovSetkym ustanovenia tykajlce sa dohladu mdzu byt casto menej

prisne ako v tuzemsku.

V cudzine sa vyskytuju aj takzvané ,uzavreté fondy”, prip. fondy vytvorené
podla prava o akciach, u ktorych sa hodnota riadi podla dopytu a ponuky
a nie podla vnutornej hodnoty fondu, co je pribliZzne porovnatelné s tvor-
bou kurzov u akcii.

Je potrebné vziat do Uvahy, Ze dividendy a dividendam podobné vynosy
zahranic¢nych kapitalovych fondov (napr. tezaurované fondy) - bez ohladu
na ich pravnu formu - mézu podliehat inym dafiovym pravidlam.

Exchange Traded Funds (Devizové obchodné fondy)

Exchange Traded Funds (ETFs) su podiely vo fondoch, s ktorymi sa po-
dobne ako s akciami obchoduje na burze. ETF znazorfiuje spravidla ko3
cennych papierov (napr. kdé$ akcii), ktory odraza Struktdru indexu, t.j.
kopiruje index (cenného) papiera prostrednictvom cennych papierov ob-
siahnutych v indexe a ich aktudlneho vazenia v indexe, preto st fondy ETF
Casto oznacované ako indexové akcie.

Vynos
Vynos je zavisly od vyvoja zakladnych hodnot, ktoré sa nachadzaju v kosi
cennych papierov.

Riziko
Riziko zavisi od zakladnych hodnét kosa cennych papierov.

5. Fondy nehnutelnosti

VSeobecne

Rakuske fondy nehnutelnosti st Specialnym majetkom, ktory je vo vlast-
nictve kapitalovej investic¢nej spolo¢nosti, ktora fiduciarne drzi a spravuje
tento oddeleny majetok za majitelov podielov. Podielové listy potvrdzu-
ju zavazkovy podiel na tomto oddelenom majetku. Fondy nehnutelnosti
investuju finan¢né prostriedky, ktoré nadobudli od majitelov podielov
podla principu rozloZenia rizika najma do pozemkov, budov, podielov v
pozemkovych spolo¢nostiach a do porovnatelnych majetkovych hodnot
a do vlastnych stavebnych projektov; okrem toho drzia likvidné financné
investicie (likvidné investicie), ako napr. cenné papiere a pohladavky
na Uctoch v bankach. Likvidné investicie slUZia na to aby mohli byt
zabezpecené platobné zavazky fondu nehnutelnosti (napriklad na zakla-
de nadobudnutia nehnutelnosti), ako aj spatny nakup podielovych listov.

Vynos

Celkovy vynos fondu s nehnutelnostami z hladiska majitelov podielov
sa sklada z ro¢nych dividend, (pokial ide o dividendovy/vyplacajici a nie
tezaurujuci fond) a vyvoja vypocitanej hodnoty podielu a nie je mozné
ho stanovit dopredu. Vyvoj hodnét fondu nehnutelnosti je zavisly od
investi¢nej politiky stanovenej podmienkami fondu, od vyvoja trhu, od
jednotlivych vo fonde zahrnutych nehnutelnosti a ostatnych sucasti ma-
jetku fondu (cenné papiere, pohladavky na Gctoch v bankach). Vyvoj hod-
not fondu nehnutelnosti v minulosti nie je ukazovatelom jeho buduceho
vyvoja hodndt.

Fondy nehnutelnosti st vystavené okrem iného aj vynosovému riziku kvo-
li pripadnému neobsadeniu objektov. Predovsetkym u vlastnych staveb-
nych projektov mézu vzniknut problémy pri prvom prenajme. V dalSom
dbsledku mézu mat neobsadené priestory nepriaznivy vplyv na hodnotu
fondu nehnutelnosti a viest ku krateniu dividend. Investicia do fondov
nehnutelnosti moéZze viest aj k zniZzeniu vlioZeného kapitalu.

Fondy nehnutelnosti vkladaja likvidné investicné prostriedky popri
pohladavkach na tGc¢toch v bankach aj do inych investi¢nych foriem, najma
do urocenych cennych papierov. Tieto ¢asti majetku fondu su vystavené
Specialnym rizikam, ktoré platia pre zvolenu investi¢nd formu. Ak fondy
nehnutelnosti investuju do zahrani¢nych projektov mimo eurépskeho
menového priestoru, je majitel podielov navyse vystaveny aj menovym
rizikam, pretoze hodnota prevadzky a vynosu takéhoto zahrani¢ného ob-
jektu sa prepocitava na euro pri kazdom Uctovani vydavkov resp. ceny
spatného nakupu podielov listov.

Kurzové riziko / Riziko zhodnotenia

Podielové listy moZu byt za normalnych okolnosti kedykolvek vratené za
odkupnu cenu. Je treba vziat do Gvahy, Ze u fondov nehnutelnosti méze
spatné odkupenie podielovych listov podliehat urcitym obmedzeniam. V
pripade mimoriadnych okolnosti mdze byt spatné odklpenie az po pre-
daj majetkovych hodnét fondu nehnutelnosti a nadobudnutie vynosov
z predaja prechodne pozastavené. Podmienky fondu mdZu stanovit, Ze
v pripade vacSieho poctu vratenie podielovych listov méze byt spatna
kipa pozastavena aj na dlhSie ¢asové obdobie az do dvoch rokov. V ta-
kom pripade nie je vyplatenie ceny spatného odkulpenia pocas tohto ob-
dobia mozné. Fondy nehnutelnosti sa obvykle zaraduju medzi dlhodobé
investicné projekty.

6. Opcné listy

Definicia:

Definicia: Op¢né listy (OL) su cenné papiere bez Grokov a dividend, kto-
ré majitelovi davaju pravo k urcitému datumu alebo v priebehu urcitého
Casového obdobia kupit (tzv. opné listy opraviujice na kupu (Call-OL))
alebo predat (predajné opcné listy/Put-OL)) urcitd podkladovi hodnotu
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(napr. akcie) za vopred stanovenu cenu (realizac¢na cena).

Vynos

Majitel Call - OL ur¢il nadobudnutim OL kdpnu cenu svojej podkladovej
hodnoty. Vynos mdze vyplyvat zo skutocnosti, Ze trhova cena podkladovej
hodnoty je vysSia ako zdkaznikom zaplatena realizacna cena, pricom je
potrebné kipnu cenu OL odpocitat. Majitel ma potom moZznost kdpit po-
dkladovu hodnotu za realiza¢nu cenu a ihned ju znova predat za trhovu
cenu.

Zvycajne je narast ceny podkladovej hodnoty potlaceny pomerne vacsim
narastom kurzu opcného listu (pakovy vplyv), takZe vacsina investorov do-
siahne vynos predajom op¢ného listu.

To isté primerane plati v pripade Put OL; ich cena zvycajne stupa, ked

podkladova hodnota straca na kurze.

Vynos z investicii do opcnych listov nie je mozné stanovit dopredu. Ma-
ximalna strata je ohranicena vyskou vlozeného kapitalu.

Kurzové riziko

Riziko investicii do op¢nych listov spociva v tom, Ze sa zakladna hodnota
az po ukoncenie OL nebude vyvijat takym spdsobom, z akého klient pri
rozhodnuti o kipe vychadzal. V extrémnom pripade mdze viest aj k celko-
vej strate vloZzeného kapitalu.

Okrem toho kurz OL zavisi od dalSich faktorov. Medzi najddleZitejSie pa-
tria:

vykyvy kurzu podkladovej hodnoty (miera o¢akavaného rozsahu vykyvov
zakladnej hodnoty v okamihu ndkupu a stcasne najddlezitejSi parameter
cenového hodnotenia OL). Vysoké vykyvy znamenaju v zasade vySSiu cenu
za opcny list.

Doba splatnosti OL (¢im dlhSia je doba splatnosti opéného listu, tym vyssia
je cena).

Pokles vykyvov alebo zniZujlca sa zostdvajuca doba platnosti moézu
sposobit, Ze - hoci o¢akavania boli stanovované s ohladom na vyvoj kurzu
podkladovej hodnoty - kurz op¢ného listu zostava rovnaky alebo klesa.

V zasade sa neodporuica nakup op¢ného listu kratko pred ukoncenim jeho
platnosti. Kupa pri vysokych vykyvoch zdrazuje investiciu a je preto vysoko
Spekulativna.

Riziko likvidity

Opc¢né listy su spravidla emitované v malych mnoZstvach. To vyvolava
zvySené riziko likvidity. Preto u niektorych opcnych listov mdze dochadzat
k obzvlast vysokym kurzovym vykyvom.

Obchod s opénymi listami

Obchod s opcnymi listami sa vacSinou realizuje mimo burzy. Medzi na-
kupnym a predajnym kurzom existuje spravidla rozdiel. Tento rozdiel ide
na tarchu zakaznika.

Pri burzovom obchode je potrebné dbat najma na casto velmi nizku lik-
viditu.

Podmienky opénych listov
Opc¢né listy nie st Standardizované. Je preto ddlezZité informovat sa o ich
presnom obsahu, najma o:

Spdsob realizacie:
Je mozné opcné pravo realizovat priebezne (americka opcia) alebo len v
den realizacie (europska opcia)?

Referencny vztah:
Kolko opcnych listov je potrebnych, aby bola dosiahnuta zakladna hod-
nota?

Realizacia:
Dodévka zakladnej hodnoty alebo vyrovnanie v hotovosti?

Ukoncenie platnosti:
Kedy zanikne pravo? Je potrebné vziat do Uvahy, Ze banka bez vyslovného
pokynu prava spojené s opciou nerealizuje.

Posledny den obchodu:

Tento den je ¢asto nejaky ¢as pred driom ukoncenia splatnosti, takZe je
mozné z toho bez dalSieho vyvodit, Ze opcny list je mozné predavat az do
dna jeho splatnosti.

7. Struktdrované produkty

Pod pojmom ,Struktirované investicné nastroje” je treba chapat
investi¢né nastroje, ktorych vynosy a/alebo vyplatenie kapitalu vo vacsine
pripadov nie su pevné, ale zavisia od urcitych buddcich udalosti a vyvojov.
Okrem toho mdzu byt tieto investicné nastroje vybavené napr. tak, ze pri
dosiahnuti vopred stanovenej velkosti moZe byt produkt zo strany emi-
tenta predcasne vypovedany alebo dojde k automatickej vypovedi.

V dalSej casti si popisané jednotlivé typy produktov. Na oznacenie tychto
typov produktov sa pouzivaju obvyklé sihrnné pojmy, ktoré sa na trhu
nepouZzivaju jednotne. Na zadklade mnohych moZznostinapojenia, kombina-
cii a vyplacania u tychto investi¢nych nastrojov boli vyvinuté najréznejSie
druhy tychto investi¢nych nastrojov, ktorych zvolené oznacenia nie su
vzdy jednotné pre rovnaké druhy. Preto je aj z tohto dévodu potrebné
vzdy si overit podmienky konkrétneho produktu. Klientsky poradca rad
poskytne informacie o réznych podobach tychto investi¢nych nastrojov.

Rizika

1) Pokial je dohodnuté vyplacanie Urokov a vynosov, mozu byt tieto
zavislé od buducich udalosti alebo vyvoja (indexy, koSe, jednotlivé
akcie, urcené ceny, suroviny, drahé kovy, atd.), a tym v bududcnosti
Ciastocne alebo Uplne odpadnut.

2) Splatenie kapitalu mdZe byt zavislé od buducich udalosti alebo vyvoja
(indexy, koSe, jednotlivé akcie, urcité ceny, suroviny, drahé kovy, atd.)
a tym Ciastocne alebo Uplne odpadnut.

3) Vo vztahu k vyplacaniu Urokov a/alebo vynosov, ako aj splateniu
kapitalu musia byt brané do Uvahy najma rizika drokové , menové,
podnikatelské, odvetvové, rizika Specifické pre danu krajinu a bonit-
né rizika (pripadne chybajlce naroky na oddelenie a vylicenie) prip.
dariové rizika.

4) Rizika podla bodu 1) az 3), bez ohladu na pripadné existujluce Uro-
kové, vynosové alebo kapitalové zaruky mézu pocas doby platnosti
viest k prili§ vysokym kurzovym vykyvom (kurzové straty), prip. stazit
ich predaj pocas doby platnosti alebo ho Uplne znemoznit.

Cash alebo Share obligacie (akciové obligacie)

Tieto pozostavaju z troch komponentov, ktorych riziko znasa nadobudatel
obligacie: nadobuda sa obligacia (obligacné komponenty), ktorej Urokova
sadzba zahffia aj prémiu pre (pasivneho) kontrahenta op¢ného obchodu.
Tato Struktdra teda prinasa vy3siu Urokovu sadzbu ako porovnatelna ob-
ligacia s rovnakou dobou platnosti. Splatenie sa uskutocriuje bud'v hoto-
vosti alebo vo forme akcii, v zavislosti od vyvoja kurzu podkladovych akcif
(akciové komponenty).

Nadobudatel obligacie je teda pasivnym kontrahentom op&ného obchodu
- ,,Put” (opcné komponenty), ktory predava tretej osobe pravo previest na
neho akcie, a ktory sa tymto zavazuje, Ze si necha voci sebe uplatnit ne-
gativny vyvoj kurzu akcie. Nadobudatel obligacie nesie teda riziko vyvoja
kurzu a dostava za to prémiu, ktord podstatne zavisi od volatility podkla-
dovych akcii. Ak obligacia nie je drzana az do konca jej platnosti, k tomuto
riziku dodatoc¢ne pristupuje aj riziko zmeny Uroku. Zmena Urokovej Urov-
ne vplyva teda aj na kurz obligacie a nasledne aj na netto vynos z obligacie
vo vztahu k dobe platnosti obligacie.

Do Uvahy je treba brat aj prislusné vysvetlenia o rizikach uvedené v odse-
koch Bonitné riziko, Urokové riziko, Kurzové riziko akcie.

Cenné papiere Urok - spread (Swap s fixnou splatnostou - Constant
Maturity Swap)

Tieto produkty su v prvom obdobi vytvorené ako dlhopisy vybavené
fixnym kupénom. Po tejto faze s fixnym Urokom su tieto produkty zme-
nené na variabilné Grocenie. Kupén, vo vacsine pripadov rocny, zavisi od
aktualnej Urokovej situacie (napr. urokova krivka). Dodato¢ne je mozné
tieto produkty vybavit aj variantom cielového uroku, t.j. len ¢o sa dosiah-
ne vopred stanoveny cielovy Urok, produkt bude predcasne vypovedany.

Vynos

V priebehu fazy s fixnym Grokom investor spravidla dosiahne vy3si kupén,
ako sa plati pri klasickych obligaciach na trhu. Pocas variabilnej Grokovej
fazy ma Sancu dosiahnut vysSie kupény ako v pripade obligacii s pevne
stanovenym urokom.

Riziko

Pocas doby platnosti méZe dojst v zavislosti od podmienok na trhu ku kur-
zovym vykyvom, ktoré mdzu v zavislosti od kurzového vyvoja v prislusnej
miere aj odpadnut.

Zarucené certifikaty

U zarucenych certifikdtov sa na konci platnosti vyplaca pociatocna no-
minalna hodnota alebo jej urcité percento, bez ohladu na vykonnost pod-
kladového cenného papiera (tzv. ,minimalne odkdpenie”).

Vynos

Vynos, ktory ma byt dosiahnuty zhodnocovanim podkladovej hodnoty,
mdZe byt obmedzeny maximalnou kiipnou cenou pri spatnej kipe stano-
venou v podmienkach certifikatu alebo prostrednictvom inych obmedzeni
Ucasti na zhodnocovani podkladovej hodnoty. Investor nema narok na di-
videndy a porovnatelné vynosy podkladovej hodnoty.

Riziko

Hodnota certifikdtu mdze pocas doby platnosti klesnut pod dohodnuti
minimalnu Ciastku splatenia. V case splatnosti je vSak hodnota spravidla
znova na vySke minimalnej ceny, ktora ma byt splatena. Minimalna cena,
ktora ma byt vyplatend, vSak zavisi od bonity emitenta.

Kundeninformation - SK

Stav 06/2025 strana 8/11



Diskontné certifikaty

V pripade diskontnych certifikdtov obdrzi investor podkladovd hodnotu
(napriklad podkladovi akciu alebo index) so zrazkou na aktualny kurz
(bezpecnostna rezerva), na oplatku vSak participuje na pozitivnom zhod-
noteni podkladovej hodnoty iba do urcitej hornej hranice podkladovej
hodnoty (Cap alebo referencna cena). Emitent ma v case splatnosti pravo
volby bud odkupit certifikat za najvysSiu cenu (Cap), alebo dodat akcie,
prip. - ak je podkladovou hodnotou index - vyplatit hotovost rovnajicu
sa hodnote indexu.

Vynos

Rozdiel medzi podkladovou hodnotou zniZzenou o zvyhodneny nakupny
kurz a hornou hranicou kurzu uréenou najvysSou cenou (cap) predstavuje
moZny vynos.

Riziko

V pripade, ak kurzy podkladovej hodnoty rychlo klesnd, budd v dobe
splatnosti dodané akcie. (Protihodnota dodanych akcif bude v tomto ¢ase
nizSia ako nakupna cena). PretoZe je mozné pripisanie akcii, je potrebné
vziat do Uvahy upozornenia na rizika pre akcie.

Bonus certifikaty

Bonus certifikaty su dlhové cenné papiere, u ktorych bude za urcitych
predpokladov v dobe splatnosti navySe k nominalnej hodnote vyplateny
bonus alebo pripadne aj lepSie zhodnotenie podkladovej hodnoty (jednot-
livé akcie alebo indexy). Bonusové certifikaty maju pevnu dobu splatnosti.
Podmienky certifikdtov pisomne stanovuju v Case splatnosti pravidelné
vyplatenie pefiaznej sumy alebo poskytnutie podkladovej hodnoty. Sp6-
sob a vyska pri spatnej kiipe v ¢ase splatnosti zavisia od zhodnocovania
podkladovej hodnoty.

Pri bonusovom certifikate sa stanovuje pociatocna Uroven, limit leZiaci
pod pociatonou Urovfiou a bonusovy limit leZiaci nad pociato¢nou
urovnou. Ak klesne podkladova hodnota na limit alebo pod limit, bonus
prepada a certifikat bude kipeny spat za cenu zakladnej hodnoty. Inak
vyplyva minimalna odkupna cena z bonusovej Urovne. Bonus bude vypla-
teny v Case splatnosti certifikatu spolu s pociato¢ne zaplatenou sumou za
nomindlnu hodnotu certifikatu.

Vynos

Investor nadobuda s bonusovym certifikdtom narok voci emitentovi na
zaplatenie urcitej financnej Ciastky zavislej od vyvoja podkladovej hodno-
ty. Vynos zavisi od vykonu podkladovej hodnoty.

Riziko

Riziko zavisi od podkladovej hodnoty. V pripade konkurzu emitenta nee-
xistuje Ziaden narok na oddelenie alebo vylicenie vzhladom na podkla-
dovu hodnotu.

Indexové certifikaty

Indexové certifikaty su dlhopisy (vacSinou kétované na burze), ktoré ponu-
kaju investorom mozZnost podielat sa na urcitom indexe bez toho, aby
museli sami vlastnit hodnoty obsiahnuté v indexe. Podkladovy index je
spravidla vyjadreny ako 1:1, zmeny v prislusSnom indexe sa bert do Uvahy.

Vynos

Investor nadoblda prostrednictvom indexového certifikatu narok voci
emitentovi na zaplatenie urcitej financnej Ciastky, ktora zavisi od Urovne
podkladového indexu. Vynos zavisi od vyvoja podkla dového indexu.

Riziko

Riziko zavisi od podkladovych hodnét indexu. V pripade konkurzu emi-
tenta neexistuje Ziaden narok na oddelenie alebo vylic¢enie vo vztahu k
podkladovym hodnotam.

Basket certifikaty

Basket certifikaty su dlhopisy a investorom ponukajud moznost podielat
sa na zhodnoteni urcitého koSa cennych papierov bez toho, aby museli
sami vlastnit cenné papiere obsiahnuté v ko3i cennych papierov. ZloZenie
podkladového ko$a zavisi od emitenta. Cenné papiere obsiahnuté v kosi
cennych papierov mézu mat rovnaku alebo rozdielnu vahu. ZloZzenie méze
byt pripadne v urcitych stanovenych ¢asoch (napr. ro¢ne) upravované.

Knock-out certifikaty (Turbocertifikaty)

Knock-out certifikaty su také certifikaty, ktoré potvrdzuju pravo kupit
alebo predat urcitu podkladovi hodnotu za urcity kurz, ak podklado-
va hodnota pocas obdobia platnosti nedosahuje stanovené kurzové
prahy (prah knock-out). UZ pri jednorazovom dosiahnuti prahu kondi in-
vesticia predcasne a spravidla je stratend. V zavislosti od tendencného
ocakavaného vyvoja kurzu vo vztahu k prislusnej podkladovej hodnote sa
rozliSuje medzi dlhodobymi certifikdtmi Knock-out nasadenymi na stipa-
jucich trhoch a kratkodobymi certifikdtmi Knock-out Specialne koncipo-
vanymi pre trhy klesajlce. Popri konvenénych certifikatoch knock-out st

vom ,Turbocertifikaty” (alebo pakové certifikaty).

Paka (Turbo) spbsobi, Ze hodnota turbocertifikatu reaguje na kurzové
pohyby podkladového néstroja v percentualnom vyjadreni silnejSie a
moze vyraznejSie stupat, ale aj klesat. S men3imi vkladmi je teda mozné
dosiahnut vyssSie zisky, prave tak v3ak stipa aj riziko straty.

Vynos

Vynos moze vyplynut z kladného rozdielu medzi obstaravacou resp. trho-
vou cenou a cenou realiza¢nou. (Moznost kupit podkladovd hodnotu za
nizSiu realizac¢nu cenu, prip. predat za vy3Siu realizacnu cenu).

Riziko

Ak je v priebehu doby platnosti aspon raz dosiahnuty prah ,Knock-out”,
certifikat prepada bud ako bezcenny alebo je vyplatena zistena zostatkova
hodnota (produkt je ,zablokovany”). Pri niektorych emitentoch postacuje
uz dosiahnutie prahu knock-out v priebehu dna obchodu (pocas toho is-
tého dfa) na to, aby bol certifikat zablokovany. Cim blizSie je kétovany
aktualny burzovy kurz k podkladovému kurzu, tym vyssi je tzv. pakovy
efekt. Sicasne ale vzrasta aj nebezpecenstvo, Ze certifikat klesne pod prah
Knock-out a tym sa certifikat bud stane bezcennym alebo dochadza k vy-
plateniu zistenej zostatkovej hodnoty.

Certifikaty s rozpatim

Certifikaty s rozpatim ponukajud moznost nadmerne participovat na zhod-
noteni prislusnej podkladovej hodnoty pri ocakdvanom vyvoji kurzu ak-
cie, prip. indexu, pohybujuceho sa v urcitom rozpati, v ramci kurzového
rozpatia definovaného znackou Start a Stop (rozpatie).

Vynos
Vynos mo6Ze byt dany nadmernym participovanim na vyvoji kurzu podkla-
dovej hodnoty.

Riziko

Ak sa zaverecny kurz v defi ocefiovania nachadza pod znackou Start, pros-
trednictvom certifikatu sa kopiruje kurzovy vyvoj podkladovej hodnoty. V
pripade poklesu kurzu pod znacku ,stop” dostava investor na konci doby
splatnosti pevnd maximalnu ciastku kdpnej ceny pri spatnej kipe bez
toho, Ze by mal moznost zucastnit sa na kurzovom naraste.

Certifikaty Twin Win (dvojita vyhra)

Na zaklade certifikatov Twin Win emitent v den splatnosti vyplati kipnu
cenu pri spatnej klpe, ktora je zavislad od vyvoja hodnoty podkladového
nastroja. Certifikaty su vybavené limitom. Ak (spravidla) pocas Zivotnosti
certifikdtu Twin Win nie je limit prekroceny alebo ani nie je dosiahnuty, in-
vestor participuje na absoldtnom vykone podkladového nastroja vychad-
zajuc zo zakladnej ceny stanovenej emitentom; t.j. Ze aj straty podkladové-
ho nastroja je mozné premenit na zisky certifikatu. Ak je limit pocas doby
platnosti certifikatov Twin Win prekroceny alebo dosiahnuty, dochadza k
splateniu minimalne vo vyske zodpovedajlcej vyvoju podkladového nést-
roja. Okrem zakladnej ceny méze byt predpokladana nadmerna Gcast na
vyvoji kurzu zékladného nastroja (ak to emitent takto stanovil). Maximal-
nu kdpnu sumu pri spatnej kipe je vSak mozné obmedzit.

Vynos

V pripade, ze limit nie je dosiahnuty, m&ze investor profitovat aj z negativ-
neho vyvoja hodnoty podkladového nastroja, pretoze participuje na ab-
solutnom vykone; straty podkladového nastroja je preto mozné zmenit na
zisky. Na zaklade réznych ovplyviujucich faktorov (napr. rozsah vykyvov
zakladného nastroja, zostavajuca doba platnosti, rozdiel zakladného nast-
roja voci limitu) moéZze certifikat reagovat silnejSie alebo slabSie na vykyvy
hodnoty podkladového nastroja.

Riziko

Certifikaty Twin Win su vysokorizikové nastroje investicie majetku. Ak sa
kurz podkladovej hodnoty prislusného certifikatu Twin Win vyvija nepri-
aznivo, moze dojst k strate podstatnej casti alebo celého investovaného
kapitalu.

Certifikaty Expres (Expresné certifikaty)

Certifikat expres participuje na vyvoji podkladového nastroja s moznostou
pred¢asného spatného zaplatenia. Ked podkladovy nastroj v niektorom
zo stanovenych dni spini prahovi podmienku stanovenu emitentom, cer-
tifikat predcasne konci a automaticky bude zo strany emitenta vyplatena v
stanoveny defi platna kdpna cena za spatnu kupu. Ak podkladovy nastroj
ani v posledny stanoveny der nesplni prahovi podmienku, dochadza k
splateniu za konecny kurz podkladového nastroja certifikatu stanoveny
ku dnu splatnosti/poslednému uréenému dnu. Ak v tomto pripade bol zo
strany emitenta uz pri vydavani certifikdtu stanoveny limit a kurz podkla-
dového nastroja limit nedosiahol ani ho neprelomil, dochadza k vyplate-
niu prinajmensom minimalnej kipnej ceny pri spatnej kipe definovanej
emitentom.

Vynos

Certifikaty expres ponukaju moznost predcasnej realizacie pozitivneho
vykonu podkladového nastroja. Aj pri nesplneni stanovenych limitnych
podmienok méze dbjst k vyplateniu minimalnej odkupnej ceny, pokial ne-
bol dosiahnuty alebo prelomeny limit. Na zaklade réznych faktorov vplyvu
(napr. rozsah vykyvov podkladového nastroja, zostavajuca doba platnosti,
vzdialenost podkladového néstroja k limitu) moze certifikat reagovat na
vykyvy hodnoty podkladového nastroja slabsie alebo silnejSie.

Riziko

Certifikaty expres su vysoko rizikové nastroje investicie majetku. Ak sa
kurz podkladového nastroja prislusného certifikatu expres vyvija nepri-
aznivo, moze dojst k strate podstatnej Casti alebo k strate celkového in-
vestovaného kapitalu.
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8. Hedge fondy

(Hedge fondy, hedgové fondy fondov, indexové certifikaty hedgovych fon-
dov a ostatné produkty s hedgovou stratégiou ako podkladovym ndstro-
jom)

V3eobecne

Hedge fondy su fondy, ktoré v stvislosti s investicnymi principmi nepod-
liehaju vobec alebo len vo velmi malej miere zakonnym a inym obmed-
zeniam. Pri pouziti urcitych investi¢nych foriem sa usiluju o zhodnotenie
kapitdlu prostrednictvom alternativnych, niekedy netransparentnych
investicnych stratégii.

Priklady investi€¢nych stratégii:

Long/Short:

Nakupia sa podhodnotené cenné papiere a sicasne nadhodnotené cen-
né papiere budu predané bianko.

Event-Driven: (= riadeny udalostami)
Cielom je ziskat vyhodu zo Specifickych korporatnych udalosti, ako su fu-
zie, akvizicie , reorganizacie alebo insolventnost.

Global Macro:
Tato stratégia sa pokusa prostrednictvom makroekonomickej analyzy
hlavnych ekonomickych a politickych trendov rozpoznat a vyuzit trhovu
neefektivnost.

Hedgové fondy fondov su fondy, ktoré investuji do jednotlivych
hedgovych fondov. Indexové certifikaty hedgovych fondov st dlhové cen-
né papiere, ktorych vyvoj hodnoty alebo vynosu zavisi od priemerného
vyvoja viacerych hedge fondov, ktoré st spojené do indexu ako zaklad pre
vypocet. Z hedgovych fondov fondov a indexovych certifikatov hedgovych
fondov vyplyva vyhoda vacSieho rozptylenia rizika.

Vynosové a rizikové komponenty

Zabezpecovacie fondy poskytuji moznost velmi vysokych vynosov, skry-
vaju ale aj zodpovedajuco vysoké riziko straty kapitalu. Vyvoj hodnoty
(zhodnocovanie) produktov hedge fondov je ovplyvriované nasledujdcimi
faktormi, z ktorych vyplyvaju ich moznosti a rizika:

Vyvoj hedgovych fondov ma sklon byt nezavisly od medzinarodnych tren-
dov na trhoch s akciami a obligaciami, v zavislosti od stratégie hedge fon-
dov moze dojst k posilneniu vSeobecného vyvoja trhu alebo k markant-
nému protichodnému vyvoju.

Vyvoj hedge fondu je ovplyviiovany predovsetkym nim definovanym po-
dielom na trhu. Majetok hedge fondov mdze na zaklade svojej Struktiry
vykazovat zvyseny rozsah vykyvoy, t.j. ceny podielov mézu byt aj v prie-
behu kratkeho ¢asového obdobia vystavené znacnym vykyvom smerom
nahor alebo nadol. V extrémnom pripade méZe dojst u nezarucenych pro-
duktov hedge fondov k Uplnym stratdm.

Koncentréacia na jednu alebo iba na niekolko stratégii dodatocne zvy3uje
riziko - toto riziko méZze byt znizené rozptylenim prostrednictvom hedge
fondov fondov alebo indexovych certifikatov hedge fondov.

Vyber jednotlivych fondov resp. zloZenie fondov vykonava spravca fondu
fondov v zavislosti od Zelaného rizikového/vynosového profilu fondu ale-
bo podla systému rozdelenie medzi rozli¢né krajiny a odvetvia urcené ko-
misiou indexu. Podkladové hedge fondy nemdézu byt v kazdom ¢asovom
obdobi pre spravu fondu fondov/komisiu indexu transparentnymi.

Riziko likvidity

Na zaklade komplexnych stratégii hedge fondov a nakladného spravova-
nia hedge fondov vyZaduje urcenie ceny produktu hedge fondu viac ¢asu
ako pri tradi¢nych fondoch. Produkty hedge fon dov su preto menej likvid-
né ako tradicné fondy. Zistovanie ceny sa uskutoc¢fiuje najviac raz za me-
siac a nie denne a aj spatna kupa podielov sa preto ¢asto uskutocnuje raz
za mesiac. Aby bolo mozné podiely k tomuto ¢asovému okamihu vratit,
investor musi vydat neodvolatelné vyhlasenie o zamere vratit svoje akcie
v dostatocnom predstihu pred datumom spatnej kipy. Hodnota podielu
sa mdze vyrazne zmenit medzi okamihom vyhlasenia zameru vratit po-
diely a ¢asom odkuUpenia bez toho, aby mal investor moZnost reagovat,
pretoZe jeho vyhlasenie o vrateni podielov sa neda odvolat. Podrobnosti
tykajuce sa spatnej kipy zavisia od prislusného produktu. Obmedzena lik-
vidita jednotlivych fondov a nimi nasadenych nastrojov mdze preto viest k
obmedzenej obchodovatelnosti s produktom hedge fondu.

9. Nastroje pennazZného trhu

Definicia

K néstrojom penazného trhu patria certifikované nastroje pefiazného
trhu a pdzicky, ako napr. depozitné certifikaty (CD), pokladni¢né obligacie,
global note facilities, commercial papers a vSetky notacie so splatnostou
istiny do piatich rokov a fixnymi Grokmi do jedného roku. Okrem toho
transakcie na peniaznom trhu zahfnaju aj spatnd kdpu a zmluvy o predaji
a spatnom nakupe.

Vynosové a rizikové komponenty

Vynosové a rizikové komponenty nastrojov pefnazného trhu s v znacnej
miere rovnaké, ako st uvedené v kapitole ,Obligacie/dlhopisy/ztrocitelné
cenné papiere”. Rozdiely suvisia hlavne s rizikom likvidity.

Riziko likvidity

Pri nastrojoch pefiazného trhu neexistuje typicky regulovany sekundarny
trh. Preto nie je mozné v ktoromkolvek ¢asovom obdobi zabezpecit ich
predajnost. Riziko likvidity ustupuje do pozadia, ked emitent garantuje
splatenie investovaného kapitalu v ktoromkolvek ¢ase a ak ma na to pot-
rebnd bonitu.

Nastroje penazného trhu - jednoduché vysvetlenie

Depozitné certifikaty
Cenné papiere penazného trhu s dobou splatnosti spravidla od 30 do 360
dni (Certificate of Deposit), ktoré vydavajd banky.

Pokladnicné obligacie
Cenné papiere penazného trhu s dobou splatnosti do 5 rokov, ktoré vyd-
avaju banky.

Commercial Papers (Komercné cenné papiere)
Nastroje penazného trhu, kratkodobé dlhopisy s dobou platnosti od 5 do
270 dni, ktoré vydavaju velké podniky.

Global Note Facility
Variant commercial paper a na facility, ktory dovoluje emisiu commercial
papers sucasne v USA a na trhoch v Eurdpe.

Notacie
Kratkodobé cenné papiere kapitalového trhu, ktorych doba splatnosti je
spravidla od 1 do 5 rokov.

10. Pravo na vynos/Vynosové listy/Pravo na ucast na zisku
(Genussrechte/Genussscheine/Gewinnscheine)

Definicia

O pravach na vynos sa vo v3eobecnosti hovori, ked podnik - spravidla ka-
pitalova spolo¢nost - udeli nespolo¢nikovi typické majetkové prava podla
prava o obchodnych spolo¢nostiach, napr. podiel na zisku spolo¢nosti.
Vynosovy list alebo pravo na Ucast na zisku sa nazyva cenny papier, ktory
potvrdzuje pravo na Ucast na zisku. Terminy —-pravo na vynos, vynosovy
list a pravo na Ucast na zisku - sa vo vSeobecnosti pouZzivaju ako syno-
nyma. Pretoze neexistuje zakonna definicia terminu ,pravo na vynos”,
existuje pomerne velka volnost pri stanovovani jeho podmienok, na ktoré
by sa mala aj z tohto dévodu klast mimoriadna pozornost. Tak podiel na
vysledku, ako aj spatna kupa, ale aj doba platnosti a moznosti vypovede
md&Zu byt u rozlicnych typoch prava na vynos upravené rozdielne. Pretoze
v3ak v kazdom pripade ide o prava veritelské - a nie o prava spolocnikov,
md&zu byt majitelovi prav na vynos udelené len majetkové prava a nie pra-
va na spravu podniku ani hlasovacie prava.

Vynos

Vynos z prava na vynos je predovsetkym zavisly od zostavenia jeho pod-
mienok. Podla nich méZzu byt vyplacané dividendy s pevnou alebo variabil-
nou percentualnou sadzbou z nominalnej hodnoty, ale aj podmienku, ako
viazat dosiahnutie minimalneho zisku na dividendy. Vyska ro¢nej dividen-
dy moZe byt podla schvalenych podmienok prava na vynos stanovena uz
vopred, alebo mdze byt stanovena kazdy rok. Dohodnutd spatna kiipa ma
rovnako vplyv na vynos z prava na vynos. Je potrebné rozliSovat, ¢i pravo
na Ucast na zisku bude odklpené za emisnu ciastku, alebo ¢i sa pri spat-
nej klipe berie do Gvahy aj vyvoj zhodnocovania podniku tak, Ze majitel
prava na podiel na zisku participuje aj na zhodnoteni a stratach podniku.
Vynos zavisi aj od skutocnosti, ¢i su vynosové listy obchodovatelné. V ta-
komto pripade méZze byt vynos ovplyvneny aj kurzovymi vykyvmi.

Riziko bonity

Pretoze podnik, ktory udeluje prava na vynos, sa stava dlznikom majitela
prava na vynos, existuje riziko ako v kazdom zavazkovom vztahu, Ze dlznik
nebude schopny pinit svoje zavazky, napriklad kvoli platobnej nescho-
pnosti, a tym sa investicia stane docasne alebo natrvalo bezcennou.

Kurzové riziko

Ak su vynosové listy obchodovatelné, potom tvorba ich ceny je prirodze-
ne vystavena ponuke a dopytu a tym aj kurzovym narastom a kurzovym
stratam.

Riziko likvidity

Ak je pri urcitych vynosovych listoch objem obchodu maly, méZze to viest
k tomu, Ze tieto vynosové listy budd scudzitelné len s tazkostami alebo
vobec nie.

Obchod s vynosovymi listami

Vynosové listy a prava na Ucast na zisku mdzu byt obchodované na bur-
ze alebo mimo burzy, pokial to bolo dohodnuté v podmienkach prav na
Vynos.

11. Financné nastroje Bail-In

Bail-in oznacuje podiel veritelov banky (teda investorov na ich dlznych ti-
tuloch) na ich stratach pri sandcii alebo likvidacii v pripade hroziacej pla-
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tobnej neschopnosti. Organ prislusny na rieSenie je opravneny pouZzit na
prislusnt banku zakonné nastroje na rieSenie problémov iba vtedy, ak su
dané zakonné predpoklady pre rieSenie problémov.

Ako klient je mozné byt ako vlastnik podielu alebo veritel banky dotknuty
drzanim finan¢nych nastrojov vydanych dotknutou bankou (napr. akcii,
luvného partnera banky (napr. jednotlivé dohody pod jednou ramcovou
zmluvou pre terminované financné nastroje). Vynimku tvoria vklady kryté
poistenim vkladov klientov (do 100 000 EUR), poistené pohladavky, napr.
zalohové listy alebo kryté dlhopisy, zavazky zo zverenskych vztahova ma-
jetok klienta alebo peniaze klienta, na ktoré sa naroky na vytriedenie ale-
bo vyradenie nepouZzivaju.

Tieto nastroje na rieSenie problémov sa pri ich pouZiti mézu dotknut kli-
entov bank:

. podiel veritelov (,Bail-In")

+  vyClenenie majetkovych nastrojov

. preklenovacia banka

. predaj podniku

Rizika pri rieSeni problémov bank:

Riziko kontrahentov / kreditné riziko

Organ prislusny na rieSenie problémov je opravneny vykonavat zmeny
zakladnych podmienok dotknutych cennych papierov. Tieto zmeny sa
mozu tykat napr. okamihu splatnosti.

Likvidné riziko
V bail-in riadeni je mozné, Ze cenné papiere dotknutej banky podliehaju
kolisaniu hodnoty a nemdéZzu tak byt predané alebo iba za zI4 cenu.

Riziko zhlukovania/koncentracie

Riziko straty sa zvySuje tym viac, ¢im viac cennych papierov dotknutej ban-
ky sa v depozite investora nachadza. To mdézZe mat za nasledok aj totalnu
stratu.
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