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Poucenie o rizikach spojenych s investovanim

Opcie su zloZité nastroje a su spojené s vysokym rizikom rychlych finanénych strat v désledku pakového
efektu. Mali by ste zvazit, ¢i chapete, ako Opcie funguju, a ¢i si mozete dovolit podstupit vysoké riziko, ze

utrpite finanéné straty. Investovanie je rizikové. Investujte zodpovedne.

Toto marketingové oznamenie je urCené na informacné a vzdelavacie UCely. Nejedna sa o investicné
poradenstvo ani o informacie, ktoré by odporucali alebo naznacovali investi¢nu stratégiu. V tomto materiali

nenavrhujeme ziadnu investi¢nu stratégiu ani neposkytujeme ziadne investi¢né poradenstvo.

Tento material nezohladnuje osobnu finanénu situaciu, potreby a investicné ciele klienta. Rovnako sa
nejedna o ponuku predaja alebo Upisu. Nejedna sa o vyzvu na nakup, reklamu ani propagaciu akéhokolvek
finanéného ndstroja. Tuto komerénu publikdciu sme vytvorili s objektivitou a starostlivostou. Uvadzame

skutoc¢nosti, ktoré boli autorom zname v Case pripravy dokumentu. Neuvadzame ziadne hodnotiace prvky.

Informacie a prieskumy vychadzajuce z minulych udajov &i vysledkov a progndzy nie su spolahlivym

ukazovatelom buducnosti.

Nenesieme zodpovednost za Vase konanie alebo opomenutie, najma za Vase rozhodnutie o nakupe alebo
predaji finanénych nastrojov na zaklade informacii obsiahnutych v tomto marketingovom ozndmeni.
Rovnako nemozeme niest zodpovednost za pripadné skody, ktoré mdzu vzniknut v dosledku priameho alebo

nepriameho pouzitia tychto informacii.

Investovanie je rizikové. Investujte zodpovedne.
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Uvod

V priebehu poslednej dekady rastie obluba mnoZstva finanénych nastrojov, akymi su napriklad akcie, ETF &i
kryptomeny. Coraz vacsi zaujem je aj o opcie, tie véak zatial nedosahuju popularitu vy$sie spomenutych

nastrojov.

V tomto e-booku sa pozrieme na tento nastroj ako taky a na vSetky doélezité aspekty, ktoré s nim suvisia. V
e-booku sa zameriame primarne na takzvané vanilla opcie. Termin vanilla pochadza z anglického slovného
spojenia plain vanilla, teda ide o nieCo zakladné, alebo Standardné, ako napriklad vanilkova zmrzlina. Ak si
niekto objedna vanilkovd zmrzlinu, zrejme teda nechce nejaké exotické prichute, posypky ¢i polevy. Vanilla
opcie sU teda v kontraste s exotickymi opciami, ktoré maju zlozitejSie a komplexnejsie podmienky. Tento
termin sa zacal pouzivat v 70. a 80. rokoch, kedy zacali na burzy prichddzat komplexnejsie finanéné

produkty. Vanilla opcie su teda zrejme najjednoduchsim a najviac rozsirenym typom opcii.
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Co je opcia?

Opcia je derivatovy financny nastroj, ktory predstavuje zmluvu uzatvorend medzi dvoma stranami -
kupujucim opcie a jej vydavatelom, ktord dava kupujucemu pravo kupit (,call) alebo predat (,put”) konkrétne
podkladové aktivum za stanovenu cenu (realiza¢na cena) v urcity den alebo pred uréitym dhom vymenou za
op¢nu prémiu. Takymto podkladovym aktivom mdézu byt OMI nastroje (akcie a ETF) alebo indexy. Vydavatel
(emitent) prijme stanovenu sumu zvanu op&na prémia, ktorou hradi kdpu. Prémia zvycajne predstavuje uréitd
¢ast hodnoty podkladového aktiva. Emitentom opcii ponukanych v ramci nasej ponuky je spolo¢nost XTB.

Trhova cena opcie sa urcuje na zaklade cien prislusnych referenénych opcii.

Opcia predstavuje pre kupujuceho pravo, nie povinnost. Pre predavajuceho zase predstavuje povinnost.
Uvedme si nejaky priklad. Predstavte si, Ze si chcete kupit od developera byt za 300 000 eur. Od predajcu
dostanete moznost zaplatit napriklad 5 % z tejto sumy ako rezervaény poplatok, vdiaka ktorému vam podrzi
byt rok za danu sumu. Zaplatite teda 15 000 eur za to, ze mate rok ¢asu na rozhodnutie, Ci si dany byt kupite
alebo nie. Pokial sa opciu rozhodnete neuplatnit, tak danych 15 000 eur stratite. A od ¢oho uplatnenie opcie
zavisi? V realnom svete od toho, ako sa za danu dobu zmeni cena toho, ¢o kupujete. Ak by cena podobného
bytu za rok vzrastla napriklad o 10 %, tak uplatnenie opcie zmysel dava. V takomto pripade by bol
potencialny zisk rozdiel medzi zaplatenou prémiou a narastom hodnoty nehnutelnosti. Pokial by ale na
realitnom trhu prisla korekcia a ceny bytov by klesli o 10 %, tak sa uplatnenie opcie neoplati. V takomto

pripade by bola realizovana strata vo vySke 15 000 eur, teda islo by o vySku zaplatenej opcnej prémie.

Pokial by obchodnik do prémie vlozil vSetky peniaze, ktoré ma na obchodnom Ucte, celkova strata bude vo
vySke celkového vkladu. Opcie predstavuju OTC nastroj kde XTB tvori protistranu. Obchodovanie opcii je
vysoko rizikové. Mali by ste zvazit, ¢i si mdzete dovolit vysoké riziko straty svojich finanénych prostriedkov.

Informacie o nakladoch v KID.

Obchodovanie opcii zahfiia Specifické trhové rizika suvisiace s podkladovymi aktivami. Trhové riziko daného
podkladového aktiva zahffia najma politické zmeny, zmeny hospodarskej politiky a iné faktory, ktoré mézu
zadsadne a dlhodobo ovplyvnit podmienky a pravidla obchodovania daného podkladového aktiva rovnako ako
jeho ocenenie. Medzi dalSie rizikd zaradujeme riziko finanénej paky, riziko volatility a likvidity, riziko
podkladového aktiva, riziko protistrany, danové riziko, menové a devizové riziko, riziko cenovej medzery a
politické a pravne riziko. Kazdému dbsledne odporuCame, aby sa s tymito rizikami pred zacCatim s

obchodovanim opcii désledne oboznamil v dokumentacii na strankach XTB.


https://www.xtb.com/sk/pravne-informacie
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Na ¢o slizia opcie a ako ich efektivne vyuzit?

MozZnosti vyuzitia je samozrejme viacero. NajCastejSie zrejme poéjde o Spekulaciu na zmeny ceny
podkladového aktiva. Inak povedané, opcie su dalsou moznostou, pomocou ktorej viete Spekulovat na rast ¢i
pokles ceny nejakého aktiva. Opcie sa vSak daju pouzit aj ako forma zaistenia (hedging) napriklad voci
poklesu ceny aktiva, podobne ako pri poisteni. Pri zlozitejSich stratégidch je mozné opcie tiez vypisovat a
inkasovat prémiu. Vypisovanie opcii vSak so sebou mdbze priniest vyssie riziko ako ich ndkup a takéto
stratégie su zlozitejSie a komplexnejsie. Vypisovanie opcii momentalne v XTB mozné nie je. Moznosti
vyuzitia nakupu Ci predaja opcii je teda viacero, vacsina obchodnikov vsak vyuziva opcie primarne za prvym

ucelom.

Ako efektivhe pouzivat opcie?

Hedging

Put opcie mdzu slUzit ako forma ochrany portfdlia v

pripade poklesu trhov, podobne ako poistenie auta chrani
pred nec¢akanymi Skodami.

Spekulacia

@ Opcie poskytuju moznost zaujat poziciu na trhu s mensou
pociatocnou investiciou ako pri priamom nakupe akcie,

indexu alebo iného podkladového aktiva.

v Generovanie prijmu
CS/ Predaj opcii mdze obchodnikovi priniest opénu préemiu,
zaroven vSak so sebou nesie aj uréité povinnosti a rizika.
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Pri opciach existuje niekol'ko zakladnych terminov

e Ako prvé si mézeme spomenut podkladové aktivum, z ktorého opcia vychddza, alebo na ktoré je
opcia naviazand. Moze ist napriklad o akciu Nvidie, index S&P 500, ropu ¢i menovy par EUR/USD.
e Druhym pojmom je realizana cena, oznacovana aj ako strike price. Ide o cenu, za ktoré mozete

podkladové aktivum nakupit alebo predat pri uplatneni opcie.
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Pri opciach sa stretavame aj s pojmom opéna prémia. Prémia predstavuje sumu, ktord kupujuci
zaplati predavajucemu za pravo vyuzitia opcie. V nasom priklade s bytom ide o vySku zalohy. Pre vas
ide v podstate o0 najvy$Siu moznu sumu, ktoru pri tejto transakcii zaplatite.

e Datum exspiracie. Ide o posledny den platnosti opcie. Po tomto datume opcia zanika a nie je mozné
je uplatnit.

e Uplatnenie opcie je rozhodnutie kupujiceho o vyuziti svojho prava naozaj kupit ¢i predat podkladové
aktivum.

e Velkost kontraktu je dalsim doéleZitym pojmom. Historicky platilo, Ze jeden opény kontrakt pokryval
100 kusov podkladového aktiva. Tato definicia plati stale aj v si¢asnosti, aj ked su dnes moznosti uz
Sirsie a v XTB viete nakupovat opcie aj na mensie objemy. V tomto pripade je zrejme najlepsie
pozerat na hodnotu zvoleného objemu, respektive na penaznu hodnotu prémie, ktord je vyjadrend v
mene UCtu, teda v EUR, CZK alebo USD.

e V suvislosti s opciami prichadzame do kontaktu aj s pojmom implikovana volatilita. Ide o

ocakdvanu volatilitu podkladového aktiva, ktord je zakomponovanéd v cene opcie. Cim vy$sia

oCakavana volatilita je, tym drahSia prémia Standardne byva.

Aké opcie existuju a ako funguju?
Pre potreby tohto e-booku budeme pracovat s dvoma hlavnymi druhmi opci - call a put opcia.

Call opcia dava kupujucemu pravo kupit podkladové aktivum za strike cenu v den exspiracie, alebo pred nim.
Opciu call kupuje investor vtedy, ak ocakdva, Ze cena aktiva bude rast. Uvedme si opéat priklad. Akcia
spolo¢nosti X sa obchoduje za cenu 100 dolarov. Kupite call opciu so strike cenou 110 dolérov a exspiraciou
0 mesiac za prémiu 4 doldre (pozn.: za cely kontrakt p6jde o 400 dolarov, kedZe tento kontrakt obsahuje 100
kusov akcif - tradiCne pri objeme 1 znamena, ze Spekulujeme so 100 kusmi podkladového aktiva - u nas v
XTB vsak mozZete obchodovat aj Frakéné prava). Pokial cena akcie stupne naprilad na 130 dolédrov a
uplatnite opciu, kupite 100 kusov akcii za 110 dolarov a obratom ich predate za 130 dolarov. Hruby zisk na
kazdu akciu predstavuje 20 doléroy, teda 2000 doldrov minus prémia vo vyske 400 dolarov. Celkovy Cisty zisk
teda bude 1600 dolarov. Ak by sa cena akcie vSak dostala napriklad pod 110 dolérov, opciu si neuplatnite a

zaplatend prémia vo vySke 400 doldrov bude predstavovat vasu stratu alebo néklad obchodu.

Put opcia dava zase kupujucemu pravo predat podkladové aktivum za strike cenu v den exspiracie alebo
pred nim. Put opciu kupujeme vtedy ak o¢akdvame, Ze cena aktiva bude klesat. Vychadzajme teraz opéat z
prikladu akcii X, ktoré sa obchoduju za cenu 100 dolarov. Investor klpi put opciu so strike cenou 90 dolarov a
exspiraciou o mesiac za prémiu 4 dolare. Cena akcie klesne na 70 dolarov, investor uplatni opciu na cene 90

dolarov. Hruby zisk na akciu predstavuje 20 dolarov. Opcna prémia je na Urovni 4 dolarov, investor teda
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inkasuje zisk vo vyske 16 dolarov na akciu, teda celkovo 1600 dolarov. Ak by cena akcie naopak vzrastla na

200 dolarov, investor si opciu neuplatni a celkova strata bude na urovni 400 USD.

Apple Opcie

301.04

299.20 USD

O

pe Put
Datum expiracie
20 maja 2026 (0 dni)
Opény strike
300.00 USD
Velkost objednavky

Objem

Vanilla opcie sa tiez delia na americké a eurépske. V pripade americkych opcif ich méze investor uplatnit aj
pred ich exspiraciou, eurépske opcie je mozné uplatnit az v samotnom momentne exspirdcie. Americky Styl
opcil teda dava investorovi moznost vacsej flexibility, avSak riadenie pozicie méze byt o to zlozitejSie a

jednoduchs$ou volbou st eurdpske opcie. V XTB mdzete nakupovat americké opcie.

Opc¢nych stratégii a moznosti vyuzitia je teda viacero a existuju aj ovela zlozitejSie stratégie. Je teda na

kazdom obchodnikovi, ako hlboko sa do opcii ponori a ako kompleyne ich bude vyuzivat.


https://www.xtb.com/sk/vzdelavanie/vanilla-opcie
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Opcné stratégie: vasa sUprava nastrojov
Vyberte si spravne nastroje

aro amEP»
Za&iatodnici Pokrocéili obchodnici

- Nékup opcii call & put + Vertikdlne spready

. Put - Cash Secured Puts

. Covered calls - Zakladna volatilita

. Protective puts . OpC|e na zaistenie rizika

Zavadzanie kontroly a

Naucte sa logiku, riadenie “ T
Struktury rizik

pozicii a Casovy rozpad

Vyberte si spravny nastroj podla vasej Urovne zruénosti
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ITM, ATM a OTM

Opcie vieme delit eSte aj podla toho, v akom vztahu je cena podkladového aktiva voci strike cene. V tomto

pripade sa budeme bavit o terminoch:

e ITM (in the money) - zjednodusene povedané, ak je opcia ITM, tak ma vnutornd hodnotu. Ak by ju v
tomto momente investor uplatnil, ziskal by podkladové aktivum za lepSiu cenu, ako je cena na trhu.

e ATM (at the money) - pri ATM plati, Ze je trhova cena rovnaka alebo velmi blizka strike cene. Je to v
podstate akysi bod zlomu - breakeven.

e OTM (out of the money) - pokial je opcia OTM, tak aktudlne nema Ziadnu vnutornu hodnotu. Pokial

by investor opciu v dany moment uplatnil, tak by prerobil.

Opét zacnime aj v tomto pripade call opciou. ITM nastdva vtedy, ak je trhova cena vyssia ako strike price.
ATM nastava vtedy, ak je trhova cena rovnaka ako strike price a OTM nastava vtedy, ak je trhova cena nizsia

ako strike price opcie.
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V pripade put opcii je situacia presne opacna. ITM nastava vtedy, ak je trhova cena nizSia ako strike price.
ATM je rovnaka, teda ak je trhova cena rovna strike price a OTM nastava vtedy, ak je trhova cena vyssia ako

strike price.

Toto Clenenie opcii je dblezité, lebo ovplyvriuje spravanie cien opcii. ITM opcie sa spravaju podobne ako
samotné podkladové aktivum. OTM opcie su na druhl stranu lacnejSie, avSak na druhej strane existuje
vacSia Sanca, ze exspiruju bezcenné. Prave preto su ldkavé najma pre zaciatocnikov, lebo teoreticky
predstavuju vyhodny pomer rizika a vySky potencidlneho zisku. Pravdepodobnost ich uplatnenia je vsak
nizka, pravdepodobnost bezcennej exspirdcie je teda vysokd a pre zaciatocnikov byvaju prave z tohto dévodu

zradné.

Ako funguje cena opcie a opcna prémia?

Suma, ktoru zaplatite za opciu nie je ziadne nahodné Cislo. Vysku prémie ovplyvriuje viacero faktorov, ktoré
ovplyviuju hodnotu opcil. Ide napriklad o vzdialenost strike ceny od aktudlnej ceny podkladového aktiva. Cim
je cena blizSia, tym je drahsia prémia a naopak. Vyska prémie tiez zavisi aj od volatility podkladového aktiva.
Ina prémia bude mat pri rovnako velkom pohybe opcia na akcie Berkshire Hathaway a Coca-Coly, ako opcia
na akcie Nvidie ¢i Mety. Vysku prémie tiez mdzu ovplyvhovat Urokové sadzby a v pripade akcif aj dividendy.
Dal$im faktorom je samozrejme aj ¢as do exspirdcie. Cim mensi je ¢as, tym niz$ia je pravdepodobnost
nejakého vyznamnejSieho pohybu. Viac podrobnosti o tom, ako je stanovena op&na prémia, najdete v

dokumentoch KID k opcidm.

V akych situaciach mozu davat opcie zmysel a kedy zmysel

nedavaju?

Zmysel opcie mozu davat napriklad vtedy, ak ste si isty tym, kam cena pdjde, kedy tam pojde a aky velky
bude pohyb, zaroveri ale nechcete do obchodu viozit cely kapital na priamy ndkup aktiva. Opcie tieZ mdzu
predstavovat moznost ako ochranit svoje investiéné portfélio pred poklesom bez toho, aby ste dané akcie
museli predavat. Opcie tiez umozniuju Spekulovat na velké pohyby, napriklad po makro vysledkoch,
vyhlaseniach centralnych bank, alebo po vyhlaseni hospodarskych vysledkov firiem, bez toho, aby ste

Specificky urcili ¢i bude pohyb nahor alebo nadol.


https://www.xtb.com/sk/pravne-informacie
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Kedy zvazit obchodovanie opcii?

o

Kedy opcie davaju zmysel

Opcie m6zu byt uzitocne pri
vyjadreni jasného pohladu na trh,
hedgingu, inkasovani premia a
pochopeni zakladnych op&nych
ukazovatelov (tzv. Greeks)
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>

Kedy nemusia byt vhodné

Opcie nemusia byt idealne pre
emocionalnych obchodnikov,
nelikvidné trhy a pre tych, ktori hladaju

lahké peniaze.

Investor by nemal opcie zrejme volit v pripade, pokial nema jasnu predstavu o tom, kam sa pohne cena.

Opcie tiez vyzaduju viac pozornosti ako napriklad pasivne investovanie a stratégie zalozené na opciach su

zvyCajne komplexnejSie a zlozitejSie. Opcie tiez nie sU dobrou volbou pre investorov, ktori vyhladavaju

prilezitosti s nizSim rizikom. Opcie teda so sebou vzdy prinasaju okrem prilezitosti aj rizika, ktorych méze

byt hned' niekolko.

Rizika pri obchodovani opcii

Rizika = Uskalia, s ktorymi sa obchodnici stretavaju a
Casto podcenuju

Riziko paky
aj malé pohyby trhu mézu
viest k vyraznym stratam

Casovy rozpad
opcie stracaju hodnotu v
priebehu ¢asu

Pasca zlozitosti

¢im komplikovanejsia
stratégia, tym vacsie riziko
chyby

Pasca volatility

vysoka volatilita mdze zvysit cenu
opcii, no ich hodnota sa moze
rychlo vytratit
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Podmienky obchodovania v XTB

e Opcie v XTB je mozné iba nakupovat (aj call aj put) a nie je mozné ich vypisovat.

e Opcia je derivatovy nastroj a je mozné nakupovat aj frakcie.

e VV XTB budu dostupné americké opcie.

e Opcie budu vzdy vyrovnané vo forme pripisania pefazi na obchodny Ucet.

e Opcie v XTB budu dostupné na vybrané akcie a ETF.

e Opcie su dostupné ako v mobilnych apkach, tak aj vo webovej platforme.

e Poplatok bude vo vyske 0,25 % vo forme prirazky k op&nému prémiu pri nakupe aj close, spolu teda
p6jde 0 0,5 %. Komisie ani no¢né poplatky uctované nebudu.

e Pre ziskanie kompletnych informacii o poplatkoch a podmienkach odpori¢ame preStudovanie

kompletnej dokumentacie a podmienok na webovych strankach XTB.

Zaver

Vanilla opcie predstavuju zaujimavy financny nastroj, ktory investorom a traderom otvara viac moznosti, ako
pracovat s o¢akavanym vyvojom trhu. Na rozdiel od priameho ndkupu akcif, ETF &i inych aktiv umoznuju
nielen Spekulovat na rast alebo pokles ceny, ale v niektorych pripadoch aj efektivnejSie riadit riziko alebo
chranit existujuce portfélio. Zaroven vsak plati, Ze opcie su vo svojej podstate zlozitejSie ako bezny nakup
podkladového aktiva, a preto si vyzaduju lepSie pochopenie zakladnych pojmov aj fungovania celého

mechanizmu.

V tomto e-booku sme si ukazali, ¢o opcie su, ako funguju call a put opcie, aky je rozdiel medzi ITM, ATM a
OTM opciami a ktoré faktory vplyvaju na cenu opcie. Prave pochopenie tychto zakladov je klt¢ové, pretoze
pri opcidch nestaci mat len spravny nazor na to, ¢i cena porastie alebo klesne. Dolezité je aj to, kedy sa cena
pohne a aky vyrazny tento pohyb bude. Aj spravny odhad smeru totiz nemusi automaticky znamenat zisk,

pokial sa pohyb neudeje v dostatocnom rozsahu alebo v spravnom case.

Pre zaciato¢nikov je preto doélezité pristupovat k opcidm realisticky. M6zu byt uzitoénym ndstrojom, ale nie
sU vhodné pre kazdého investora a uz vobec nie pre kazdu situaciu. Zmysel davaju najma vtedy, ked ma
investor alebo trader pomerne jasnu predstavu o scenari vyvoja trhu, rozumie rizikdm a vie, pre€o danu opciu
kupuje. Naopak, bez dostatocného pochopenia mézu opcie posobit ldkavo len preto, Ze ponukaju moznost

vysokého zisku pri relativne nizkom vstupnom kapitali. Prave v tom vSak spociva aj ich riziko.


https://www.xtb.com/sk/pravne-informacie
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Opcné stratégie: vasa sUprava nastrojov
Vyberte si spravne nastroje

Ochrana Riadenie
9, []
ﬂ
Hedging & Ochrana Riadenie pozicie
Opcie mézu pomoct ochranit Jednoducha expozicia voci
pozicie trhu
Smer Volatilita
% HDUDD
Smerové stavky Expozicia pohybov
Zachytavanie trhovych Profitujte z pohybov
pohybov

Jednoduché alebo zlozité, klt¢om je stratégia
VyuZite spravne nastroje!
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Ak by sme to mali zhrnut jednoducho, vanilla opcie mdzu byt velmi uzitoénym doplnkom investiéného alebo
obchodného arzendlu, no ich vyuZivanie by malo stat na pochopeni zakladnych principov, discipline a
realistickych o¢akavaniach. Pre vac¢sinu zaciatoénikov je preto najlepsim prvym krokom nesnazit sa hned
hladat zloZité stratégie, ale najprv pochopit, ako funguje samotna logika opcii, aké situacie im nahravaju a v

akych pripadoch naopak zmysel nedavaju. Prave na tom sa da stavat dale].
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Poucenie o rizikach spojenych s investovanim

Finanéné rozdielové zmluvy su zloZité nastroje a su spojené s vysokym rizikom rychlych finanénych strat v
dosledku pakového efektu. Na 74 % uctov retailovych investorov dochadza k finanénym stratam pri
obchodovani s finanénymi rozdielovymi zmluvami u tohto poskytovatela. Mali by ste zvazit, ¢i chdpete, ako
finan¢né rozdielové zmluvy funguju, a ¢i si mozete dovolit podstupit vysoké riziko, ze utrpite financné straty.

Investovanie je rizikové. Investujte zodpovedne.

Toto marketingové oznamenie je urené na informacné a vzdelavacie UCely. Nejedna sa o investicné
poradenstvo ani o informacie, ktoré by odporucali alebo naznacovali investi¢nu stratégiu. V tomto materiali

nenavrhujeme ziadnu investi¢nu stratégiu ani neposkytujeme ziadne investi¢né poradenstvo.

Tento materidl nezohladnuje osobnu finanénu situaciu, potreby a investicné ciele klienta. Rovnako sa
nejedna o ponuku predaja alebo Upisu. Nejedna sa o vyzvu na nakup, reklamu ani propagaciu akéhokolvek
finanéného ndstroja. Tuto komerénu publikdciu sme vytvorili s objektivitou a starostlivostou. Uvadzame

skutoc¢nosti, ktoré boli autorom zname v ¢ase pripravy dokumentu. Neuvadzame ziadne hodnotiace prvky.

Informacie a prieskumy vychadzajuce z minulych udajov &i vysledkov a progndzy nie su spolahlivym

ukazovatelom buducnosti.

Nenesieme zodpovednost za Vase konanie alebo opomenutie, najma za Vase rozhodnutie o ndkupe alebo
predaji finanénych nastrojov na zaklade informacii obsiahnutych v tomto marketingovom ozndmeni.
Rovnako nemozeme niest zodpovednost za pripadné skody, ktoré mdzu vzniknut v dosledku priameho alebo

nepriameho pouzitia tychto informacii.

Investovanie je rizikové. Investujte zodpovedne.
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