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DODATAK 1 Op¢im uvjetima poslovanja s financijskim instrumentima-
Vrste i znacajke financijskih instrumenata i s njima povezanih rizika
na temelju Zakona o trZistu kapitala (dalje: Zakon), €l. 24. stavka 4.
Direktive 2014/65/EU, ¢l. 48 Delegirane Uredbe Komisije (EU) 2017/565
(dalje: MiFID I1)

1. OPCI POJMOVI

Direktivom o trzistima financijskih instrumenata — eng. Markets in Financial Instruments Directive, MiFID
Il uskladena su europska financijska trzista s navedenom regulativom i time je omoguéena veca razina
transparentnosti temeljem uskladenog regulatornog rezima za segment investicijskih usluga.

Sukladno tome, kako bi detaljnije bili upoznati s vrstom i na¢inima plasmana Vasih sredstava i rizicima
povezanim sa svakim od njih, a sve kako bi Vam se omogucilo donosenje Vase investicijske odluke u
nastavku slijedi opceniti prikaz svojstava i rizika povezanih s vrijednosnim papirima, njihovim
izvedenicama i drugim instrumentima.

Trziste kapitala = u uzem smislu skupni pojam za ponudu i potraznju vrijednosnica. U Sirem smislu
trziste za svaku vrstu srednjoro€no i dugoro¢no na raspolaganje stavljenih nov€anih sredstava.

Uredeno trzisSte = je multilateralni sustav koji u sustavu i prema unaprijed poznatim i nediskrecijskim
pravilima spaja ili omogucuje spajanje ponuda za kupnju i ponuda za prodaju financijskih instrumentima
tre¢ih strana tako da nastaje ugovor s financijskim instrumentima uvrstenim u trgovanje po pravilima
toga sustava i/ili u samom sustavu, pod uvjetom da uredeno trziSte i/ili trziSni operater koji ga vodi ili
njime upravlja ima odobrenje za rad i redovito posluje.

Burza = posebno organizirano mjesto na kojem se sastaju kupci, prodavaoci i burzovni meSetari koji
prema posebnim pravilima i obiajima trguju odredenim tipiziranim proizvodima i uslugama, novcem i
vrijednosnim papirima.

Multilateralna trgovinska platforma (MTP) = multilateralni sustav kojim upravlja investicijsko drustvo
ili trziSni operater, a koji spaja ponudu i potraznju za financijskim instrumentima viSe zainteresiranih
trecih strana. Spajanje ponude i potraZznje odvija se prema unaprijed odredenim jednoznacnim pravilima
i rezultira ugovorom izmedu ugovornih strana.

Organizirana trgovinska platforma (OTP) = multilateralni sustav, koji nije uredeno trZiste ili MTP, koji
omogucuje da se u tom sustavu susretnu ponude za kupnju i ponude za prodaju obveznica,
strukturiranih financijskih proizvoda, emisijskih jedinica ili izvedenica viSe zainteresiranih trecih strana
tako da nastaje ugovor.

Sistematski internalizator (SI) = investicijsko drustvo koje na organiziran, u€estao i sustavan nacin
trguje za vlastiti racun izvr8avajuéi naloge klijenata izvan uredenog trzista ili multilateralne trgovinske
platforme.



Il. OPCE INFORMACIJE O FINANCIJSKIM INSTRUMENTIMA | RIZICIMA ULAGANJA

A) FINANCIISKI INSTRUMENTI

Sukladno Zakonu i Direktivi MiFID Il financijski instrumenti su:
a) prenosivi vrijednosni papiri u koje se ubrajaju:

— dionice i drugi ekvivalentni vrijednosni papiri koji predstavljaju udio u kapitalu ili lanskim pravima u
drustvu ili drugom subjektu, te potvrde o deponiranim vrijednosnim papirima za dionice

—obveznice i drugi oblici sekuritiziranog duga, ukljuujuci i potvrde o deponiranim vrijednosnim papirima
za takve vrijednosne papire

— svi ostali vrijednosni papiri koji daju pravo na stjecanje ili prodaju prenosivih vrijednosnih papira ili koji
Sse namiruju u novcu pozivanjem na prenosive vrijednosne papire, valute, kamatne stope ili prinose, robu
ili druge indekse ili mjerne veliine.

b) instrumenti trziSta novca,
c¢) udjeli u subjektima za zajednicka ulaganja,
d) izvedenice u koje se ubrajaju:

— opcije (options), buduénosnice (futures), zamjene (swaps), kamatni unaprijedni ugovori (forward rate
agreements) i svi drugi ugovori o izvedenicama koji se odnose na vrijednosne papire, valute, kamatne
stope ili prinose, emisijske jedinice ili druge izvedene instrumente financijske indekse ili financijske
mjerne veliine koje se mogu namiriti fiziCki ili u novcu,

— opcije (options), buduénosnice (futures), zamjene (swaps), unaprijedni ugovori i svi drugi ugovori o
izvedenicama koji se odnose na robu, a moraju se namiriti u novcu ili se mogu namiriti u novcu na
zahtjev jedne ugovorne strane, osim zbog povrede ili drugog razloga za raskid ugovora

— opcije, buduénosnice, zamjene i bilo koji drugi ugovori o izvedenicama koji se odnose na robu, a mogu
se namiriti fizi¢ki, pod uvjetom da se njima trguje na uredenom trzistu, MTP-u ili OTP-u, osim onih koji
se odnose na veleprodajne energetske proizvode kojima se trguje na organiziranoj trgovinskoj platformi
i koji se moraju namiriti fiziCki u skladu s uvjetima iz ¢lanka 5. Uredbe EU 2398

— opcije, buduénosnice, zamjene, unaprijedni ugovori i bilo koji drugi ugovori o izvedenicama koji se
odnose na robu, a mogu se namiriti fizi€ki, ako nisu navedeni u alineji 3. podtocke d. ove tocke i ako
nemaju komercijalnu namjenu, koji imaju obiljezja drugih izvedenih financijskih instrumenata

— izvedeni instrumenti za prijenos kreditnog rizika
— financijski ugovori za razlike (eng. financial contracts for differences )

— opcije, budu¢nosnice, zamjene, kamatni unaprijedni ugovori i bilo koji drugi ugovori o izvedenicama
koji se odnose na klimatske varijable, vozarine, stope inflacije ili druge sluzbene ekonomske statisticke
podatke, a moraju se namiriti u novcu ili se mogu namiriti u novcu na zahtjev jedne ugovorne strane,
osim zbog povrede ili drugog razloga za raskid ugovora, kao i bilo koji drugi ugovori o izvedenicama koji
se odnose na imovinu, prava, obveze, indekse i mjerne veli€ine koje nisu navedene u ovoj tocki, a koji
imaju obiljezja drugih izvedenih financijskih instrumenata uzimajuci u obzir, izmedu ostalog, trguje li se
njima na uredenom trziStu, multilateralnoj trgovinskoj platformi ili organiziranoj trgovinskoj platformi

- emisijske jedinice koje se sastoje od bilo kojih jedinica priznatih za uskladenost sa zahtjevima zakona
koji ureduje zastitu okoliSa (sustav trgovanja emisijama).



B) RIZICI ULAGANJA

Rizici ulaganja u financijske instrumente najvaznije su okolnosti na koje Klijent mora obratiti
pozornost prilikom dono$enja odluke o kupniji ili prodaji financijskih instrumenata.

Sukladno odredbama Zakona ne moze se pretpostaviti da mali ulagatelj za razliku od profesionalnog
ulagatelja posjeduje znanje i iskustvo potrebno za procjenu rizika u svezi s onim investicijskim uslugama
ili transakcijama ili vrstom transakcije ili proizvoda za koje je razvrstan kao mali ulagatelj.

Posebnu paznju potrebno je posvetiti i specificnim rizicima kojima svi prethodno navedeni
financijski instrumenti te ulaganja u iste podlijezu:

1. Opéi rizici u poslovanju s financijskim instrumentima
Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja rizik da duznik nece biti u mogucnosti djelomicno ili u cijelosti podmiriti svoje
obveze uslijed nastanka nemogucnosti plac¢anja ili pogorsanja financijske situacije duznika ili trgovackog
drudtva u kojemu ulagatelj ima udjele.

U slu€aju insolventnosti ili steCaja trgovackoga drustva ulagatelj mozZe u cijelosti izgubiti vrijednost
svojeg ulaganja.

TrZisni rizici

TrziSni rizici predstavljaju rizike umanjenja vrijednosti financijskih instrumenta i imovine ulagatelja
uzrokovanih promjenama cijena na financijskim trzistima kao $to su kamatne stope, te€ajevi stranih
valuta te promjene cijena dionica, obveznica, kretanja cijena trziSnih indeksa, te promjena volatilnosti i
likvidnosti pojedinih trziSta financijskih instrumenata.

Kamatni rizik

Rizik da ¢e gubici nastati kao rezultat buducih kretanja kamatnih stopa na trzistu.

Riziku promjene kamatnih stopa ulagatelj je izlozen kada postoji mogucnost nepredvidenih promjena
kamatnih stopa $to moZe imati negativan utjecaj na neto kamatni prihod odnosno profitabilnost te trziSnu
vrijednost portfelja.

Valutni rizik

Predstavlja rizik promjene teCaja i pokazuje osjetljivost financijskog stanja klijenta na fluktuacije te€ajeva
stranih valuta. To znaci da fluktuacije te€aja mogu povecati ili smanijiti povrat i vrijednost ulaganja koje
nije denominirano u domicilnoj valuti.

Rizik likvidnosti

Predstavlja moguénost nedostatka sredstava potrebnih za odrzavanije likvidnosti ili podmirivanja obveza
bilo unov€avanjem nenov&anih stavki aktive ili pribavljanjem novih izvora sredstava i rezultat je
neuskladenosti rokova dospijec¢a aktive i pasive. Kvalitetnim upravljanjem ro¢nosti plasmana sredstava
i njihovih izvora potrebno je osigurati zadovoljavajucu razinu likvidnosti koja moze ispuniti o¢ekivane i
neocCekivane potrebe za nov€anim sredstvima.

Kreditni rizik

Kreditni rizik odnosi se na mogucnost neispunjavanja obveza, tj. nemoguénosti jedne strane u transakciji
da ispuni obveze kao Sto su isplata dividende, pla¢anje kamata, otplata glavnice po dospijecu ili
ispunjavanje takvih obveza za njihovu punu vrijednost. Takoder se naziva rizik otplate ili rizik izdavatelja.
Takvi rizici ocjenjuju se pomocu "rejtinga". Rejting je ljestvica koja se koristi za ocjenjivanje kreditne
sposobnosti izdavatelja. Ocjena je pripremljena od strane agencija za rejting na temelju kreditnog rizika



i rizika zemlje. Rejting ljestvica kre¢e se od "AAA" (najbolji kreditni rejting) do "D" (najlosiji kreditni
rejting).

Rizik zemlje

Rizik zemlje je kreditna sposobnost odredene zemlje. Politi¢ki ili ekonomski rizik zemlje moze imati
negativne posljedice za sve sudionike koji posluju u toj zemlji.

Rizik izloZzenosti prema drugoj ugovornoj strani

Rizik izlozenosti prema drugoj ugovornoj strani je rizik za prihode i kapital koji proizlaze iz potencijalne
kreditne nesposobnosti jedne osobe, odnosno neispunjavanja obveza te osobe po potrazivanjima
klijenta i s njima povezanim naknadama i kamatama u predvidenom iznosu i roku sukladno ugovoru,
Cime bi se dovelo u pitanje samo poslovanje i stabilnost klijenta. 1zloZzenost klijenta prema jednoj osobi
je iznos svih potrazivanja, ulaganja u vrijednosne papire i vlasniCke uloge i preuzetih obveza prema
jednoj osobi.

Rizik neispunjenja druge ugovorne strane moze biti povezan s drzavom podrijetla druge ugovorne
strane. Rizik neispunjenja druge ugovorne strane povezan s drzavom podrijetla druge ugovorne strane
odnosno rizik druge drzave, je rizik za prihode ili kapital koji nastaje kao posljedica poslovanja klijenta
na politicki i ekonomsko nesigurnim trziStima i proizlaze iz aktualne politicke i ekonomske situacije,
drutvenog sustava, reformi i ostale situacije u drustvu.

Operativni rizik

Operativni rizik je rizik koji nastaje razvojem financijskog sektora i bankarstva, intenzivnom primjenom
informatike, rastom elektronskog poslovanja i bankarstva, ujedinjavanjima i preuzimanjima unutar
bankarskog sektora, povecanjem broja transakcija, daljnjim Sirenjem palete proizvoda i usluga,
ucestalosti outsorcinga, te intenzivnog koristenja financijskih tehnika za smanjenje kreditnog i trzisnog
rizika.

Operativni rizik je rizik gubitka koji rezultira iz neadekvatnog ili pogreSnog internog procesa, ljudskog
faktora i sustava ili vanjskih dogadaja.

Ostali rizici

Postoje brojni drugi rizici koji mogu imati potencijalne u€inke na vrijednost prihoda, kapitala i imovine
ulagatelja, a izmedu ostalih mogu biti:

- Rizik smanjenja vrijednosti vrijednosnih papira = uslijed globalnih i/ili regionalnih recesija
- Poslovni rizik = rizik odrzavanja konkurentskog polozaja izdavatelja na trzistu, kao i rizik
stabilnosti poslovanja i kontinuiteta rasta.
- Financijski rizik = rizik strukture financijskih izvora izdavatelja.
- Sistemski rizik = rizik cjelokupnog trZista kapitala (uslijed npr. promjena kamatnih stopa, opce
recesije, nepovoljnih vremenskih utjecaja i prirodnih katastrofa i sl.)
- Rizik inflacije = rizik smanjenja vrijednosti vrijednosnog papira uslijed opceg rasta cijena
- Rizik izdavatelja = rizik smanjenja vrijednosti vrijednosnog papira uslijed promjene kreditnog
rejtinga izdavatelja
- Rizik stecCaja i insolventnosti = rizik smanjenja ili potpunog gubitka vrijednosti vrijednosnog
papira zbog otvorenog steajnog postupka nad izdavateljem
- Gospodarski rizik = rizik utjecaja ciklickih i sezonskih kretanja u gospodarstvu ili pojedinom
sektoru na profitabilnost ulaganja u pojedine industrijske grane
- Rizik koji ovisi o promjeni kreditnog rejtinga odredene zemlje:
- Rizik izostanka placanja duga odredene zemlje
- Politicki rizik, rizik neolekivanih regulatornin promjena, negativnih kretanja u

medunarodnim odnosima ili unutar drzave i sl., a koji utje€u na trziSte kapitala i polozaj ulagaca
- Rizik promjene poreznih propisa = rizika da zakonodavne vlasti promijene porezne propise na
nacin koji bi negativno utjecao na prinos ulaganja u vrijednosne papire
- Rizik izvanrednog dogadaja = rizik mogucih iznenadnih dogadaja (poput prirodnih katastrofa,
preuzimanja i restrukturiranja, regulatorne promjene i sl.)



Rizik psihologije trZista = rizik promjene vrijednosti vrijednosnih papira zbog Spekulativnih

aktivnosti velikih investitora, odnosno, zbog velikih Korporativnih akcija na burzi

Rizik kvara na informatickim sustavima= rizik prekida komunikacijskih veza izmedu banka,

centralnih depozitorija, klirinkih kuéa, burzi i uredenih javnih trzista

2. Posebni rizici za poslovanje vrijednosnim papirima

2.1. U poslovanju s dionicama:

2.1.1. Rizik volatilnosti = rizik pada vrijednosti dionice uslijed uobi¢ajenih periodi¢nih kretanja
cijena na trzistu.
2.1.2. Rizik gubitka glavnice i neisplate dividende

2.2. U poslovanju s obveznicama:

2.2.1. Rizik boniteta = rizik promjene kredibiliteta izdavatelja kao vjerovnika

2.2.2. Kreditni rizik = rizik da izdavatelj nec¢e biti u mogucénosti u cijelosti ili djelomi¢no podmiriti
svoje obveze u trenutku njihova dospijeca ili refinancirati dospjele obveze.

2.2.3. Rizik promjena kamatnih stopa = rizik neizvjesnosti buduce cijene novca (buduce
kamatne stope), $to utjeCe na cijenu obveznice ( cijena obveznice kre¢e se suprotno kretnju
kamatne stope i obratno).

2.2.4. Rizik otkaza odnosno prestanka plac¢anja dugova od strane izdavatelja

3. Posebni rizici za poslovanje instrumentima trziSta novca

3.1. Rizik promjena kamatnih stopa

3.2. Rizik promjene te€aja = za instrumente denominirane u razli¢itim valutama

3.3. Rizik neispunjenja obveza suprotne strane = rizik da suprotna strana nece ispuniti svoje
obveze u ugovorno odredenom roku i opsegu, ili da obveze necée nikada ispuniti, kao i rizik da
suprotna strana nece ispuniti svoje obveze u skladu s drugim ugovorenim ili zakonskim
odredbama

4. Posebni rizici za poslovanje udjelima/dionicama u investicijskim fondovima

4.1. Rizik ulaganja = rizik stupnja neizvjesnosti prinosa investicije. Sto je stupanj neizvjesnosti
veci, vedi je rizik ulaganja. Vrijednost ulaganja investicijskog fonda moze brzo narasti ili se brzo
smanijiti (ovisno o promjenama u gospodarstvu, politici, ili vezano uz individualno stanje samog
izdavatelja vrijednosnog papira). Osim toga, pojedine ulagacke odluke vezane uz ocekivani
prinos mogu bitno utjecati na rizik ulaganja. Ulaganje investicijskog fonda ovisno je od
¢imbenika koji (1) djeluju na pojedina ulaganja investicijskog fonda (nesistemski rizik — moze se
ublaziti diversifikacijom ulaganja) i (2) djeluju na sve ili vec¢inu ulaganja investicijskog fonda
(sistemski rizik — ne moze se ublaziti diversifikacijom ulaganja).

4.2. Rizik likvidnosti = uslijed isplata velikih nov€anih iznosa, a temeljem zahtijevanih isplata
udjela, investicijski fond nije u mogucnosti unov€iti svoju imovinu bez vecéih negativnih
posljedica. Takoder mogu biti prisutne teSkoce pri isplati nov€anih sredstava prodajom
vrijednosnih papira u vlasnidtvu fonda uslijed opée nelikvidnosti i nestabilnosti trzista tih
vrijednosnih papira.

4.3. Rizik promjene tecaja (valutni rizik) = rizik promjene vrijednosti imovine fonda u odnosu na
obracunsku valutu jer imovina moze biti ulozena u financijske instrumente denominirane u
razli¢itim valutama.

4.4. Rizik neispunjenja obveza = ako u poslovnoj suradnji sa strankom dode do razlika izmedu
stvarnih te ugovorenih i zakonski odredenih pravila i nacina ispunjenja obveza

4.5. Rizik skrbniStva = rizik promjene vrijednosti ulaganja investicijskog fonda i promjene
sigurnosti poslovanja do kojih moZe doéi zbog pogreSaka skrbnika pri obavljanju poslova
skrbnistva

4.6. Rizik zbog ulaganja u druge investicijske fondove = ulaganja u druge investicijske fondove
mogu imati za posljedicu povecanje postojecih troSkova zbog dodatnih troSkova (ulazne i
izlazne naknade, upravljacke naknade i naknade za depozitnu banku)



4.7. Politicki rizik zemalja u koje je uloZena imovina Fonda = imovina Fonda moze biti uloZena
u vrijednosne papire na inozemnim financijskim trzistima. S obzirom na mogu¢nost eventualnih
politickih kriza u zemljama kojima pripadaju navedena financijska trziSta mogu imati utjecaj na
vrijednost imovine Fonda, a na koje Drustvo koje upravlja Fondom ne mozZe imati nikakvog
utjecaja

4.8. Rizik promjene poreznih propisa = vjerojatnost da zakonodavno tijelo promijeni porezne
propise na nacin koji bi negativno utjecao na profitabilnost ulaganja u fondove

5. Posebni rizici za poslovanje izvedenicama

5.1. Rizik neispunjenja obveza suprotne strane = rizik da suprotna strana nece ispuniti svoje
obveze u ugovorno odredenom roku i opsegu, ili da obveze necée nikada ispuniti, kao i rizik da
suprotna strana nece ispuniti svoje obveze u skladu s drugim ugovorenim ili zakonskim
odredbama. Rizik je razli€it kod pojedinih trzista kapitala, a vezano uz sustav namire i nacin
placanja koji vrijede na tom trzistu. Takoder je veci $to su vece vremenske razlike u nov€anoj
i/ili papirnoj (stvarnoj) namiri. Osim toga, rizik je povezan s pravnom uredenoscu ili
neuredeno$c¢u sustava pohrane vrijednosnih papira i namire obveza proiza$lih iz izvrSenih
transakcija na organiziranom trziStu vrijednosnih papira

5.2. Rizik promjene kamatnih stopa

5.3. Tecajni rizik = rizik promjene te€aja kod izvedenica denominiranih u razli¢itim valutama
5.4. Robnirizik = rizik gubitka koji nastaje zbog promjena cijena robe

5.5. Pozicijski rizik (vrsta trziSnog rizika) = rizik gubitka zbog promjene cijene (povecanja ili
smanjenja) financijskog instrumenta odnosno u slu¢aju financijskog instrumenta koji je izveden
iz promjene cijene odnosne varijable:

- opdi pozicijski rizik — rizik gubitka na temelju promjene cijene financijskog instrumenta
uslijed promjene razine kamatnih stopa ili ve¢ih promjena na trzistu kapitala, neovisno o bilo
kojoj specificnoj karakteristici tog financijskog instrumenta

- specificni pozicijski rizik — rizik gubitka na temelju promjene cijene financijskog
instrumenta uslijed Cinjenica koje se odnose na njegovog izdavatelja odnosno u slucaju
izvedenog financijskog instrumenta, uslijed Cinjenica koje se odnose na izdavatelja temeljnog
financijskog instrumenta

6. Rizik financijske poluge

Financijska poluga je svaka metoda kojom ulagatelj povecava svoju izloZenost ili putem
pozajmice novca ili financijskih instrumenata, kao i zauzimanjem pozicije u izvedenicama koje
imaju ugradenu financijsku polugu ili na neki drugi nacin.

Financijska se poluga koristi u istraZivanju optimalnih odnosa izmedu vlastitog i tudega
financiranja. Pravilo financijske poluge kaZe da se koriStenje tudih izvora financiranja isplati sve
dok se poslovanjem ostvaruje stopa rentabilnosti ve¢a od ponderirane kamatne stope po kojoj
se placaju kamate na tudi kapital. Rentabilnost vlastitoga kapitala pod utjecajem je ucinaka
poluge i ovisi 0 obujmu tudega financiranja.

Ucinak poluge kaze da se porastom tudega financiranja povecava rentabilnost vlastitoga
kapitala, ako je rentabilnost ukupnog ulaganja ve¢a od kamatne stope na tudi kapital. Taj
pozitivan ucinak naziva se i Sansa poluge. Smanjenje rentabilnosti ukupnog ulaganja ispod
stope troSkova koriStenja tudega kapitala vodi negativnomu djelovanju poluge, tj. porastom
zaduzivanja pada stopa rentabilnosti vlastitoga kapitala. U tom slu€aju govori se o riziku poluge.
Posljedica je rasta kamata na tudi kapital ili smanjenja rentabilnosti ukupnog ulaganja. Odnos
tudeg i vlastitoga kapitala naziva se Cimbenikom financijske poluge. Glavni rizik financijske
poluge leZi u Cinjenici da profitabilnost samog ulaganja ne utje€e na obvezu vra¢anja duga, a i
tro8kovi takvoga financiranja utje€u na ulaganje smanjenjem ostvarenoga prinosa.



Ill. PROIZVODI | POVEZANI RIZICI ULAGANJA

A) Dionice
Definicija

Dionice su vrijednosni papiri koji predstavljaju pravo vlasniStva u nekom dionickom drustvu, odnosno
kojim imatelj dionice (dioni€ar) dokazuje svoj udjel u temeljnom kapitalu dioni¢kog drustva. Postoje
obi¢ne tj. redovne i povlastene dionice. Prema hrvatskom Zakonu o trgovackim drustvima, redovna
dionica daje pravo glasa na glavnoj skup$tini dioni¢kog drustva, pravo na isplatu odgovarajuceg dijela
dobiti (dividenda) i pravo na isplatu ostatka stecajne ili likvidacijske mase dioni¢kog drustva. Prava iz
povlastenih dionica utvrduju se statutom dioniCkog drustva, a mogu biti sa ili bez prava glasa,
kumulativne i participativne. DioniCka drustva svojim dioni¢arima obi¢no plac¢aju dividendu iz neto dobiti
drustva te vrlo ¢esto s rastom dobiti poduzeca raste i iznos dividende. Cijenu dionica odreduje ponuda
i potraznja, a one se mogu kupiti ili prodati na burzama vrijednosnih papira.

Povrat na investiciju

Zarada od dionice sastoji se od isplata dividende, kao i u razlici izmedu kupnje i prodaje dionice koje se
ne mogu sa sigurnosc¢u predvidjeti. Dividenda je raspodjela zarade dioniCarima koji se donosi na
skupstini dioni¢ara. Iznos dividende izrazava se ili kao apsolutni iznos po dionici ili kao postotak
nominalne vrijednosti dionica. Tro8kovi transakcija, ako ih ima, moraju se oduzeti od ukupne zarade.

TrZisni rizik

Ulaganje u dionice ne garantira povrat po¢etnog uloga niti regularnu isplatu dividende.

Dionice kojima se trguje na financijskim trzistima izlozene su dnevnim promjenama na ftrzistu (rizik
volatilnosti) obzirom da se cijene uspostavljaju svakodnevno na temelju ponude i potraznje.

Cijena dionice ovisi o trendu poslovanja pojedine tvrtke, kao i 0 opéem ekonomskom i politickom
okruzenju. Osim toga, iracionalni ¢imbenici (osje¢aj ulagac¢a, javno misljenje) takoder mogu utjecati na
trend cijene dionica i time na povrat ulaganja.

Valutni rizik

Valutni rizik (te€ajni) proizlazi iz volatilnosti buducih kretanja te€aja na trziStu obzirom da dionice mogu
biti denominirane u razli¢itoj valuti od domicilne.

Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja vjerojatnost da izdavatelj dionice nece biti u mogucnosti u cijelosti ili djelomi¢no
podmirivati svoje obveze.

Rizik slobodne isporuke

Rizik slobodne isporuke predstavlja vjerojatnost da druga ugovorna strana kod kupoprodaje vrijednosnih
papira nece biti u moguénosti u cijelosti ili djelomi€no podmiriti svoje obveze.

Rizik likvidnosti

Likvidnost moze biti ograni¢ena u slucaju pojedinih dionica.
Ako se dionica kotira na nekoliko razli€itih burzi, moze do¢i do razlika u njenoj likvidnosti na razli¢itim
medunarodnim burzama.

Najveci gubitak ograni¢en je iznosom pocetnog ulaganja u dionicu, osim ako dionica ne sluzi kao
instrument osiguranja za kredit koji je uloZen u daljnju kupnju financijskih instrumenata te je u tom slu€aju
izloZzen i riziku financijske poluge.



B) Obveznice
Definicija

Obveznice su dugoro¢ni duznic¢ki vrijednosni papiri s rokom dospije¢a preko jedne godine. Kupac
obveznice posuduje iznos na koji obveznica glasi njezinu izdavatelju, a izdavatelj obveznice jamc¢i da
Ce tijekom utvrdenog vremenskog razdoblja imatelju obveznice godiSnje placéati utvrdeni iznos kamata,
te o dospijeCu obveznice isplatiti iznos na koji ona glasi. Za razliku od klasi¢nog kredita, duznicki
financijski instrument moze biti kupljen ili prodan na sekundarnom trzistu.

Obveznice mogu biti podijeljene po vise razli¢itih kriterija:
a) Prema izdavatelju

- Drzavne obveznice
- Municipalne (gradske, opcinske) obveznice
- Korporativne obveznice
- Bankovne obveznice
b) Prema primarnom trzistu

- Domace obveznice
- Strane obveznice
- Euroobveznice

¢) Prema kamatnim stopama

- Obveznice s fiksnom kamatnom stopom
- Obveznice s promjenjivom kamatnom stopom (floating-rate notes, FRN)
- Obveznice s kombiniranom kamatnom stopom

d) Prema ucestalosti isplate kamate

- Diskontne obveznice (zero coupon bonds)

- Obveznice s godiSnjom isplatom kamata

- Obveznice s isplatom kamata ¢eS¢e od godine dana
e) Prema ucestalosti isplate glavnice

- Jednokratno (bullet)

- Amortiziraju¢e obveznice

- Amortizirajuéi fond (sinking fund)
- Opozive obveznice.

Povrat na investiciju

Zarada od obveznica sastoji se od kamate na kapital i bilo kakve razlike izmedu nabavne cijene i cijene
ostvarene nakon prodaje / otkupa obveznice.

Povrat se moze unaprijed odrediti samo ako se obveznica drzi do dospijeca.

Kako cijena ostvarena pri prodaji obveznice (trziSna cijena) nije unaprijed poznata (ukoliko se obveznica
ne drzi do dospijec¢a), povrat moze biti vedi ili nizi od poCetno izracunatog provrata. Osim toga, troskovi
transakcija, ako ih ima, moraju se oduzeti od ukupnog povrata.

Trzisni rizik

Obveznice kojima se trguje na financijskim trzistima izloZzena su dnevnim promjenama na trzistu obzirom
da se cijene uspostavljaju svakodnevno na temelju ponude i potraznje.

Ako se obveznica drzi do dospijeca, investitor ¢e primiti otkupnu cijenu kako je navedeno u uvjetima
obveznica. Ako se obveznica proda prije dospije¢a, investitor ¢e dobiti trenutnu trziSnu cijenu.
TrziSna cijena regulirana je ponudom i potraznjom i nije unaprijed poznata.

Obveznice se trguju na burzi ili na OTC trziStu te se cijene nastale na burzi mogu znatno razlikovati od
ponuda na OTC trzistu.



Valutni rizik

Valutni rizik (te¢ajni) proizlazi iz volatilnosti buducih kretanja te€aja na trziStu obzirom da obveznice
mogu biti denominirane u razli¢itoj valuti od domicilne.

U slucaju negativnih kretanja valute u kojoj je obveznica izdana u odnosu na lokalnu valutu (slabljenje
inozemne valute, a jacanje lokalne valute), imatelj obveznice moze izgubiti na vrijednosti ulaganja.

Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja vjerojatnost da izdavatelj dionice nece biti u mogucnosti u cijelosti ili djelomi¢no
podmirivati svoje obveze.

Sukladno tome se kreditna sposobnost duznika mora uzeti u obzir kod donoS$enja investicijske odluke.
Kreditni rejting (procjena kreditne sposobnosti organizacija) izdane od neovisnih rejting agencija pruzaju
smjernice u tom smislu. Najvisa kreditna sposobnost je "AAA". U slucaju niskih ocjena (npr. "B" ili "C"),
rizik kreditni rizik je veci.

Promjena kreditne sposobnosti izdavatelja moze utjecati na trziSnu cijenu obveznice.

Rizik likvidnosti

Utrzivost obveznica ovisi 0 nekoliko ¢imbenika kao $to su volumen izdanja, preostalo vrijeme do
dospijeca, pravila burze i trziSni uvjeti. Obveznice koje je teSko radi premale potraznje snose rizik
ostvarenja nize cijene od trenutne trziSne cijene pri prodaju.

Rizik prijevremenog iskupa duznickih vrijednosnih papira

Rizik je povezan je s opcijom ugradenom u vrijednosni papir koja izdavatelju daje pravo, ali ne i obvezu
iskupa obveznice u slu¢aju pada kamatnih stopa s ciliem smanjenja troSka zaduzivanja izdavatelja na
to€no odredeni dan. Imatelj duznickih vrijednosnih papira tada moze primljeni iznos ponovo uloziti po
nizoj kamatnoj stopi. U sluCaju da izdavatelj ima pravo djelomi¢no otkupiti glavnicu tada taj rizik
nazivamo rizik prijevremenoga djelomi¢nog iskupa. Ako izdavatelj ima ugradenu opciju prijevremenog
iskupa ukupne ili dijela glavnice tada taj duznicki vrijednosni papir nosi visi rizik volatilnosti. Sto je visa
fluktuacija kamatnih stopa to je veca moguénost da Ce izdavatelj iskoristiti svoje pravo prijevremenog
otkupa.

Najveci gubitak ograni€en je iznosom poc¢etnog ulaganja u duznicki vrijednosni papir, osim ako on ne
sluzi kao instrument osiguranja za kredit koji se ulaze u daljnju kupnju financijskih instrumenata te je u
tom slucaju izloZen i riziku financijske poluge.

C) Instrumenti trziSta novca
Depozit
Definicija

Depozit se u vecini slu€ajeva odnosi se na nov€ane depozite i oznatava nov€ana sredstva razlicitih
vlasnika koje banka i druge depozitne ustanove prikupljaju na svojim racunima i iz njih odobravaju
kredite. Nov€ani depoziti su obveza banke prema svojim deponentima i vode se u pasivi bilance banke,
a vlasnicima depozita placa se tzv. pasivha kamata.

Osnovna podjela nov€anih depozita je na a vista— depozite po videnju i vremenske ili ro€ne depozite
Depoziti po videnju isplacuju se njihovu vlasniku na prvi poziv, a oro€eni depoziti imaju utvrden rok
dospijeca i do tada u pravilu deponent ne moze raspolagati nov€anim sredstvima u depozitu.



Repo
Definicija

Ugovor po kojem jedna ugovorna strana prima od druge ugovorne strane depozit s fiksnom kamatnom
stopom, te istovremeno prodaje drugoj ugovornoj strani vrijednosne papire koje koristi kao kolateral uz
obvezu ponovne kupnje na odredeni dan u buducnosti.

Buy/sell back ili reversni repo je ugovor po kojem jedna ugovorna strana daje drugoj ugovornoj strani
depozit uz fiksnu kamatnu stopu, te istovremeno kupuje od druge ugovorne strane vrijednosne papire
uz obvezu ponovne prodaje na odredeni dan u buducnosti.

Blagajnicki zapisi

Definicija

Blagajnicki zapisi su kratkoroCni utrzivi vrijednosni papiri s rokom dospije¢a do jedne godine. Izdaju ga
ministarstva financija, drzavne agencije ili centralne banke. U Hrvatskoj blagajniCke zapise emitira
Hrvatska narodna banka. Smatraju se nerizi¢nim instrumentom, a glavne su mu karakteristike sigurnost
i nizi prinos. Prodaju se uz diskont na 91,182 i 364 dana.

Trezorski zapisi

Definicija

Trezorski zapisi su vrijednosni papiri koje izdaje Ministarstvo financija s rokovima dospije¢a od 91, 182,
i 364 dana s denominacijom od 100.000 kuna. Upis trezorskih zapisa vrSi se na aukcijama koje objavljuje
Ministarstvo financija Republike Hrvatske. Na tim aukcijama mogu sudjelovati samo domace banke i
domace tvrtke. U primarnoj aukciji prodaju se uz diskont, dok se kasnije njima trguje na sekundarnom
trzistu.

Komercijalni zapisi

Definicija

Komercijalni zapisi su kratkoro€ni duzni¢ki vrijednosni papiri koje izdaju poduzeca radi pribavljanja
kratkoro€nih sredstava. Obi¢no ih izdaju velike korporacije dobrog kreditnog rejtinga. Predstavljaju
nesigurniji financijski instrument od trezorskih i blagajni¢kih zapisa. Investitoru - kupcu nose prihod -
kamatu u obliku diskonta.

Principi povrata i rizika instrumenata trziSta novca u velikoj su mjeri ekvivalentni principima povrata
obveznica. Razlike se uglavnom odnose na rizik likvidnosti obzirom da se postoje sekundarno trziste za
sve instrumente trziSta novca. 1z toga razloga ne postoji ni garancija da se takvi instrumenti

mogu u bilo kojem trenutku prodati.

Ulaganje u instrumente trzi&ta novca pretpostavlja preuzimanje slijede¢ih rizika:
Trzisni rizik

Instrumenti nov€anog trzista izlozeni su dnevnim promjenama na trziStu obzirom da se cijene
uspostavljaju svakodnevno na temelju ponude i potraznje.

Valutni rizik

Valutni rizik (te€ajni) proizlazi iz volatilnosti buducih kretanja te€aja na trziStu obzirom da instrumenti
nov&anog trzista mogu biti denominirani u razli€itoj valuti od domicilne.



Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja vjerojatnost da izdavatelj instrumenta trzista novca nece biti u mogucnosti u
cijelosti ili djelomi¢no podmirivati svoje obveze.

Rizik likvidnosti

Za pojedine instrumente trziSta novca ne postoje sekundarna trziSta stoga se ne moze jamciti da se
instrumenti mogu lako prodati.

D) Investicijski fond
Definicija

Subjekt za zajedniCka ulaganja Cija je jedina svrha i namjena prikupljanje sredstava javnom ili privathom
ponudom te ulaganije tih sredstava u razliCite vrste imovine u skladu s unaprijed odredenom strategijom
ulaganja investicijskog fonda, a iskljucivo u korist imatelja udjela u tom investicijskom fondu. Investicijski
fond moze biti : otvoreni i zatvoreni, te alternativni investicijski fond ili UCITS fond.

Novcani fond = vrsta investicijskog fonda koji sredstva ulaze u instrumente nov€anog trzista koji nose
minimalan rizik (depoziti, trezorski zapisi, blagajnicki zapisi).

Obveznicki fond = vrsta investicijskog fonda koji sredstva ulaZze u obveznice razli¢itih izdavatelja. Prinosi
fondova su stabilni uz smanjen rizik zbog sigurnosti obveznica.

MjeSoviti fond = vrsta otvorenih investicijskih fondova koji ulazu u razne vrste financijske imovine na
temelju omjera propisanih prospektom i statutom fonda. Naj¢e$¢i su podjednaki omjeri ulaganja u
obveznice i dionice. Takav fond privlaci investitore koji Zele moguénost viSeg prinosa koji nude dionice
i stabilnost koju pruzaju obveznice.

Dionicki fond = vrsta investicijskog fonda koji sredstva ulaze u dionice razli¢itih kompanija. Zbog volatiine
prirode dionica ulaganje u fond nosi povecan rizik, ali je moguénost ostvarenja povecanog prinosa
realna.

Ulaganje u investicijske fondove pretpostavlja preuzimanje slijedecih rizika:
Trzidni rizik

Vrijednost ulaganja investicijskog fonda moze brzo narasti ili se brzo smanjiti (ovisno o promjenama u
gospodarstvu, politici, ili vezano uz individualno stanje samog izdavatelja vrijednosnog papira). Osim
toga, pojedine ulagacke odluke vezane uz ocekivani prinos mogu bitno utjecati na rizik ulaganja.
Ulaganje investicijskog fonda ovisno je od ¢imbenika koji (1) djeluju na pojedina ulaganja investicijskog
fonda (nesistemski rizik — moze se ublaziti diversifikacijom ulaganja) i (2) djeluju na sve ili vec¢inu
ulaganja investicijskog fonda (sistemski rizik — ne moze se ublaziti diversifikacijom ulaganja).

Valutni rizik

Rizik promjene vrijednosti imovine fonda u odnosu na obraunsku valutu jer imovina moze biti uloZzena
u financijske instrumente denominirane u razli€itim valutama.

Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti manifestira se kada Investicijski fond nije u moguénosti unovciti svoju imovinu bez vecih
negativnih posljedica uslijed isplata velikih nov€anih iznosa, a temeljem zahtijevanih isplata udjela.
Takoder mogu biti prisutne teSkoc¢e pri isplati nov€anih sredstava prodajom vrijednosnih papira u
vlasnistvu fonda uslijed opce nelikvidnosti i nestabilnosti trzista tih vrijednosnih papira.



Najveci gubitak ograni¢en je iznosom pocetnog ulaganja u investicijski fond, osim ako on ne sluzi kao
instrument osiguranja za kredit koji ulaze u daljnju kupnju financijskih instrumenata te je u tom slucaju
izlozen i riziku financijske poluge.

E) Izvedenice

Definicija

Izvedenice predstavljaju financijske instrumente Ciji su bitni sastojci izvedeni iz vrijednosnih papira,
indeksa, valute, kamatne stope ili energenata, a kojim se utvrduje pravo ili obveza kupnje ili prodaje

odredenog vrijednosnog papira, valute, indeksa, kamatne stope ili energenta, neovisno vrsi li se namira
u novcu ili isporukom predmeta kupnje ili prodaje.

Financijske izvedenice koriste se u svrhu zastite od rizika promjene vrijednosti temeljnoga financijskog
instrumenta (engl. Hedging), zatim u Spekulativne svrhe te za razliCite tipove arbitraze. Trgovanje
financijskim instrumentima nudi velike zarade, ali i velike gubitke. Kod financijskih izvedenica nije
potrebno u potpunosti platiti punu vrijednost temeljnoga financijskog instrumenta te se razmjena
nov€anih tokova odvija u buduénosti. Upravo ta Cinjenica omogucuje koristenje visokoga stupnja
financijske poluge, $to ulaganje u ove instrumente Cini znatno rizi¢nijima.

1. FX Forward
Definicija

Forward transakcija je kupnja ili prodaja odredenog iznosa strane valute za neku drugu valutu s namirom
transakcije na odredeni datum u buducnosti po cijeni koja je dogovorena u trenutku zaklju€ivanja
transakcije. Razlika u te€aju izmedu FX Spot transakcije i FX Forward transakcije je posljedica razlike
u kamatnim stopama na valute uklju¢ene u transakciju.

Povrat na investiciju

Zarada / gubitak odrazava se u razlici izmedu trziSnog te€aja na datum namire transakcije i fiksiranog
tj. dogovorenog tecaja u trenutku ugovaranja forward transakcije. U slu¢aju da je ugovoreni te¢aj nizi od
trenutnoga trZzidnog te€aja, ona strana koja ima obvezu prodati dogovoren iznos ima gubitak, dok druga
strana ostvaruje dobitak.

Valutni rizik

Valutni rizik (te€ajni) odrazava se kao mogucnost da kupac/prodavatelj moze kupiti/prodati stranu valutu
na trziStu po boljoj cijeni u trenutku namire forward transakcije. Potencijalni gubitak moze premasiti
ugovoreni iznos kupoprodaje.

Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja vjerojatnost da ugovorna strana nece biti u mogucnosti u cijelosti ili djelomi¢no
podmirivati svoje obveze.

2. FX Swap
Definicija

Transakcija koja u srzZi predstavlja pozajmicu jedne valute uz zalog druge na ugovoreno vrijeme, a u
praksi predstavlja transakciju koje se sastoji od istovremene kupnje/prodaje valute sa namirom do dva
radna dana te istovremene prodaje/kupnje valute s namirom transakcije na odredeni datum u
buduénosti. Te€aj koji vrijedi na datum namire u buduc¢nosti temelji se na kamatnom diferencijalu tj. na
razlici u kamatnim stopama valuta koje su predmet kupnje/prodaje i koja se dodaje trziSnom te€aju koji
vrijedi u trenutku ugovaranja FX Swap transakcije.



Povrat na investiciju
Zarada / gubitak proizlazi iz kretanja razlika u kamatnim stopama valuta koje su predmet kupnje/prodaje.
Valutni rizik

Valutni rizik (te€ajni) proizlazi iz volatilnosti buducih kretanja te€aja na trzistu obzirom da je FX Swap
denominiran u razli€itim valutama. Kupac je izlozen moguéim gubicima ukoliko te€aj na trzistu pocinje
padati, prodavatelj je izlozen moguéim gubicima ukoliko te€aj na trzistu pocinje rasti.

Kamatni rizik

Kamatni rizik proizlazi iz volatilnosti budu¢ih kretanja kamatnih stopa na trziStu. Kupac je izloZzen
moguéim gubicima ukoliko na trzistu kamatne stope na trziStu pocinju padati, prodavatelj je izlozen
mogucim gubicima ukoliko na trzistu kamatne stope na trzistu pocinju rasti.

Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja vjerojatnost da ugovorna strana nece biti u mogucnosti u cijelosti ili djelomi¢no
podmirivati svoje obveze.

3. Interest rate Swap - IRS
Definicija

Kamatni swap je ugovor izmedu dvije strane o periodiénim isplatama kamata tijekom Zivota IRS na
odredene datume, a za obraCunsku osnovu se uzima unaprijed dogovorena (zami$ljena) glavnica.
Jedna ugovorna strana plac¢a fiksnu kamatnu stopu, dok druga plaéa promjenjivu kamatnu stopu
baziranu na nekoj referentnoj stopi (LIBOR, EURIBOR i sl). Fiksna kamatna stopa se zamjenjuje za
varijabilnu kamatnu, s time da se glavnica ne razmjenjuje i ona sluzi samo za izraCun kamata.

Povrat na investiciju

Strana koja je kupac u IRS-u (strana koja placéa fiksnu kamatnu stopu) zaradu ¢e ostvariti u slu¢aju rasta
kamatnih stopa. Strana koja je prodavatelj u IRS-u (strana koja prima fiksnu kamatnu stopu) zaradu ¢e
ostvariti u slu€aju pada kamatnih stopa.

Valutni rizik

Valutni rizik (teCajni) proizlazi iz volatilnosti buducih kretanja te€aja na trziStu obzirom da IRS moze biti
denominiran u razli€itoj valuti od domicilne. Kupac je izlozen mogucim gubicima ukoliko tec¢aj na trziStu
pocinje padati, prodavatelj je izloZen mogucim gubicima ukoliko te€aj na trzistu poc€inje rasti.

Kamatni rizik

Kamatni rizik proizlazi iz volatilnosti buduéih kretanja kamatnih stopa na trzistu. Kupac IRS-a izlozen je
gubitku u slu€aju pada kamatnih stopa. Prodavatelj IRS-a izloZen je gubitku u slu€aju rasta kamatnih
stopa.

Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja vjerojatnost da ugovorna strana nece biti u mogucnosti u cijelosti ili djelomi¢no
podmirivati svoje obveze.



4. Cross-Currency Swap - CCS
Definicija

Sli¢no kao IRS, CCS je ugovor izmedu dvije strane o periodi¢nim isplatama kamata tijekom Zivota CCS
na odredene datume, a za obracunsku osnovu se uzima unaprijed dogovorena (zamisljena) glavnica.
Jedna ugovorna strana placa fiksnu ili promjenjivu kamatnu stopu, dok druga plac¢a fiksnu ili promjenjivu
kamatnu stopu baziranu na nekoj referentnoj stopi (LIBOR, EURIBOR i sl). Glavnica se ne razmjenjuje
i ona sluzi samo za izraCun kamata. I1znos glavnice je u razli€itim valutama. Tijekom zZivota swapa strane
placaju kamate u valuti koju su primili kada su se glavnice izmijenile.

Izmjena glavnice moze biti:

- Na pocetku i na kraju ugovornog perioda,
- Nema izmjene glavnice,

- Samo na pocetku ugovornog perioda,

- Samo na kraju ugovornog perioda.

Povrat na investiciju

Strana koja je kupac u CCS-u zaradu ¢e ostvariti u slu€aju rasta kamatnih stopa i rasta trziSnog tecaja.
Strana koja je prodavatelj u CCS-u zaradu ¢e ostvariti u slu€aju pada kamatnih stopa i pada kamatnih
stopa.

Valutni rizik

Valutni rizik (te€ajni) proizlazi iz volatilnosti buducih kretanja te€aja na trzistu obzirom da CCS moze biti
denominiran u razli¢itim valutama. Kupac je izlozen moguéim gubicima ukoliko te€aj na trzistu pocinje
padati, prodavatelj je izloZzen mogucim gubicima ukoliko te€aj na trzistu pocinje rasti.

Kamatni rizik

Kamatni rizik proizlazi iz volatilnosti buduc¢ih kretanja kamatnih stopa na trzistu. Kupac CCS-a izlozen
je gubitku u slu€aju pada kamatnih stopa. Prodavatelj CCS-a izloZen je gubitku u slu€aju rasta kamatnih
stopa.

Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja vjerojatnost da ugovorna strana nece biti u mogucnosti u cijelosti ili djelomi¢no
podmirivati svoje obveze.

5. Interest-Rate (Bond) Futures
Definicija

Obveznicki futures ugovori se uvijek baziraju na sintetickoj obveznici (odredenoj od burze). Po
dospije¢u, prodavatelj futures ugovora je obvezan izabrati neku od obveznica, koje je burza odredila
kao podobne za isporuku, te je isporuditi za ispunjenje svoje obveze. Posto se obveznice znatno
razlikuju s obzirom na vrijeme do dospijeca ili kupona velika je razlika koja od obveznica ¢e se isporuditi.
Stoga se obveznice podobne za isporuku uravnotezuju preko faktora konverzije. Uravnotezene
obveznice znaCe da sve obveznice imaju prinos jednak kuponu sinteticke obveznice. Cijena futures
ugovora za svaku od podobnih obveznica se izraunava preko arbitrazne formule. Faktori za konverziju
nikad ne pokrate u potpunosti razlike izmedu obveznica za isporuku. Zato uvijek postoji jedna CTD tj.
jedna obveznica koja je, iz perspektive prodavatelja, najjeftinija za isporuku.



Povrat na investiciju

Strana koja je kupac Interest-Rate (Bond) Futures-a zaradu ¢e ostvariti u slu¢aju rasta kamatnih stopa
i rasta trziSnog te€aja. Strana koja je prodavatelj u Interest-Rate Futuresu zaradu ¢e ostvariti u slucaju
pada kamatnih stopa i pada trziSnog tecaja.

Valutni rizik

Valutni rizik (te€ajni) proizlazi iz volatilnosti buducih kretanja te€aja na trzistu, obzirom da Interest Rate
Futures moze biti denominiran u razli€itoj valuti od domicilne. Kupac je izlozen moguc¢im gubicima
ukoliko te€aj na trzistu pocinje padati, prodavatelj je izloZzen moguéim gubicima ukoliko te¢aj na trzistu
pocinje rasti.

Kamatni rizik

Kamatni rizik proizlazi iz volatilnosti buducih kretanja kamatnih stopa na trzistu. Kupac je izlozen gubitku
u slu€aju pada kamatnih stopa. Prodavatel; je izlozen gubitku u slu€aju rasta kamatnih stopa.

Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja vjerojatnost da ugovorna strana nece biti u moguénosti u cijelosti ili djelomi¢no
podmirivati svoje obveze.
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Poslovni rizik ° ° ° ° ° ° ° °
Financijski rizik ° ° ° ° ° ° ° °
Sistemski rizik ° ° ° ° ° ° ° °
Tecajni rizik ° ° ° o | o | o | o
Rizik likvidnosti ° ° ° ° ° ° ° ° °
Rizik inflacije ° ° ° ° ° ° ° ° °
Rizik izdavatelja ° ° ° ° ° ° ° ° °
Rizik ste€aja i insolventnosti ° ° ° ° ° ° ° ° °
Gospodarski rizik ° - ° ° °
Politicki rizik ° ° ° ° ° ° ° ° °
Rizik promjene poreznih propisa ° ° ° ° ° ° ° ° °
Rizik izvanrednog dogadaja ° ° ° ° ° ° ° ° °
Rizik psihologije trzisSta ° ° ° ° °
Rizik kvara na informati¢kim sustavima ° [ ° ° ° ° ° ° °
Rizik volatilnosti o* | o | o
Rizik neisplate dividende
Rizik boniteta
Kreditni rizik ° ° ° °
Rizik promjena kamatnih stopa o* | o | o*
Rizik otkaza
Rizik neispunjenja obveza suprotne strane o* | oF | oF

* posebni rizici vezani za odredenu vrstu financijskog instrumenta




