1.2.

INFORMAREA CLIENTILOR SI A POTENTIALILOR CLIENTI Al FINAX, O.C.P., A.S.

CU PRIVIRE LA INSTRUMENTELE FINANCIARE $I RISCURILE ASOCIATE
INSTRUMENTELOR FINANCIARE

Informatii generale

. Prestarea de servicii de investitii, activitati de investitii Si servicii auxiliare de catre Finax,

0.c.p., a.s. (denumit in continuare ,Brokerul”) catre clientii si potentialii sai clienti (denumit
in continuare ,Clientul”) este legata de obligatia de a furniza o descriere generala a naturii
si riscurilor instrumentelor financiare furnizate. Prin descriere generala se intelege
furnizarea de informatii care sa explice natura instrumentelor financiare individuale si
riscurile asociate acestora. O descriere generala va permite formarea unei baze suficiente
pentru decizia de investitie a clientului. Informatiile continute in prezentul document sunt
menite s& ofere o descriere de baza a naturii instrumentelor financiare pentru clientii
comerciantului si sunt disponibile pentru acesti clienti prin intermediul personalului de
administrare a conturilor comerciantului, al agentilor financiari si al agentilor afiliati ai
comerciantului.

O descriere detaliata a tranzactionarii cu instrumente financiare, explicarea conceptelor,
procedurilor si regulilor aferente tranzactionarii cu instrumente financiare individuale face
obiectul dispozitiilor din Termenii si Conditile Generale relevante (denumite in continuare
,TCG"). TCG fac parte din documentatia contractuala care reglementeaza executarea
tranzactiilor cu instrumente financiare intre Client si Broker. TCG sunt disponibile public
pentru clienti si potentiali clienti pe site-ul web al brokerului, la adresa www.finax.eu/ro.

2. Descrierea generala a naturii instrumentelor financiare

2.1.

2.2.

2.3.

Comerciantul ofera clientilor posibilitatea de a efectua operatiuni financiare cu valori
mobiliare, in special cu actiuni, obligatiuni si unitati de fond. Investitia in instrumente
financiare se caracterizeaza prin plasarea fondurilor libere ale clientului in instrumente
financiare n vederea atingerii obiectivului stabilit de client la un nivel de risc si un orizont de
timp de investitie prestabilite.

Este necesar sa se tind seama de nevoile individuale ale fiecarui client si de particularitatile
fiecarui instrument financiar atunci cand se iau decizii de investitii.

Cele trei criterii care formeaza triunghiul de investitii de baza:

Riscul de investitii - posibilitatea unei scaderi a valorii investitiei clientului,
Lichiditatea unei investitii - viteza cu care o investitie este transformata in numerar,
Randamentul investitiei - valoarea de apreciere a fondurilor clientului.

Acest triunghi de investitii spune ca nu este posibil sa se ajunga la toate cele trei varfuri ale
acestui triunghi in acelasi timp. Cu alte cuvinte, nu este posibil sa se obtina un randament
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2.4.

ridicat, mentinand in acelasi timp riscul si lichiditatea investitiei la un nivel scazut. Cele doua
contrapuncte ale investitiilor sunt, asadar, o investitie care produce un randament ridicat cu
un nivel ridicat de risc si un nivel scazut de lichiditate si o investitie cu un nivel scazut de
risc, randament scazut si lichiditate ridicata. Astfel, luarea unei decizii privind o anumita
investitie necesitda un compromis intre rentabilitate, risc si lichiditate, in functie de
preferintele individuale ale clientului.

Titlurile de valoare reprezinta un inscris cu valoare monetara, in forma si sub forma
prevazute de lege, de care sunt atasate anumite drepturi, in special dreptul de a solicita
anumite drepturi de proprietate sau de a exercita anumite drepturi impotriva persoanelor
desemnate prin lege.

1)

2)

O actiune este un titlu de valoare care reprezinta o parte din capitalul social al societatii
care a emis actiunea. Fiecare detinator al unei actiuni este actionar al societatii
respective. Un actionar, in calitate de actionar, are dreptul de a participa la
administrarea societatii, la profiturile acesteia si la soldul de lichidare in cazul dizolvarii
societatii, in conformitate cu reglementarile relevante si cu statutul societatii.
Conducerea societatii este asigurata de catre actionarii individuali prin dreptul de vot la
adunarea generala a societatii, partea de profit este obtinuta de actionari prin dividende
(plata dividendelor nu este garantata, iar cuantumul acestora este aprobat de adunarea
generala a societatii).

in plus fata de randamentul dividendelor, actionarii pot primi, de asemenea, un
randament prin cresterea valorii pretului actiunilor. in mod normal, atunci cand o
companie are un profit pozitiv si in crestere pe termen lung, valoarea actiunilor acestor
companii creste, oferind astfel investitorilor posibilitatea de a obtine un randament bun
daca aceste actiuni sunt vandute la un pret mai mare decéat pretul de achizitie al
actiunilor respective. in mod similar, insa, in cazul unei evolutii negative a rezultatelor
economice ale societatii, valoarea actiunilor poate scadea.

Motivatia de baza a investitiei in actiuni, asa cum reiese din textul de mai sus, este
aceea de a achizitiona o parte din activele societatii, de a participa la gestionarea
acesteia si de a primi un randament al investitiei prin intermediul dividendelor. Al doilea
motiv, care poate fi legat de cel precedent sau poate fi urmarit in mod independent,
este asteptarea unei schimbari pozitive a valorii actiunilor in timp. TIn acest caz,
investitorul se bazeaza pe o crestere a valorii actiunilor pe piata, prin care ar obtine o
diferenta pozitiva intre pretul de vanzare si cel de cumpérare. in primul caz, este vorba
in mod clar de o investitie pe termen lung, in timp ce in al doilea caz, modificarile pe
termen scurt ale pretului pietei pot fi folosite pentru a obtine rezultatul asteptat al
investitiei.

Obligatiunile sunt titluri de valoare Tn care proprietarul este un creditor al emitentului
(emitent, debitor). Emitentul obligatiunii este obligat sa plateasca valoarea nominala
detinatorului la 0 anumita data de scadenta si sa plateasca dobanda (numita cupon) in
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3)

4)

5)

conformitate cu conditiile predefinite, care sunt stabilite in conditile de emisiune.
Randamentul unei investitii in obligatiuni este format din randamentul cuponului si din
orice castig de capital. in timp ce cuponul este, de obicei, cunoscut dinainte,
randamentul capitalului poate aparea ca diferenta intre pretul obligatiunii la momentul
cumpararii si vanzarii sau ca diferenta intre pretul sau la emitere si cel de
rascumparare. Prin urmare, randamentul total al unei obligatiuni poate fi calculat cu
exactitate in avans numai in ipoteza in care detinatorul va pastra obligatiunea péana la
scadenta (randamentul la scadenta).

Existd mai multe tipuri de obligatiuni. in functie de tipul de emitent, acestea pot fi
obligatiuni guvernamentale, bancare, municipale sau corporative. Obligatiunile
ipotecare garantate cu bunuri imobiliare (de exemplu, ipoteci pe bunuri imobiliare)
reprezinta un tip special de obligatiuni.

Instrumentele pietii monetare sunt instrumente financiare care se tranzactioneaza de
obicei pe piata monetara. Prin urmare, scadenta instrumentelor pietei monetare este
mai scurta, de obicei de pana la un an. Instrumentele pietei monetare includ in principal
bonuri de tezaur si certificate de depozit. Gradul de semnificatie al majoritatii riscurilor
este, de obicei, mai scazut pentru instrumentele pietei monetare in comparatie cu
obligatiunile.

Unitatile sau titlurile de valoare emise de organismele straine de plasament
colectiv sunt instrumente financiare de plasament colectiv (OPCVM/UCITS).
Investitiile colective reprezintd punerea in comun si gestionarea fondurilor unui numar
mare de investitori individuali si investirea colectiva ulterioara a acestor fonduri in valori
mobiliare si alte instrumente financiare. Randamentul unei investitii in fonduri este
variabil si nu poate fi determinat in avans. Aceasta depinde de performanta
instrumentelor financiare individuale din portofoliul fondului. in functie de compozitia
portofoliului, fondurile de piatd monetara sunt cunoscute sub denumirea de fonduri de
obligatiuni, fonduri de actiuni, fonduri mixte, fonduri de fonduri, fonduri imobiliare etc.
ETF-uri si produse tranzactionate la bursa care imita instrumentele financiare de
la baza, cum ar fi valorile mobiliare, indici, marfuri sau materii prime.

ETF

Un ETF este un fond tranzactionat la bursa. ETF-urile functioneaza in esenta in acelasi
mod ca si alte fonduri, in plus titlurile emise de aceste fonduri fiind tranzactionate la o
bursa. In conformitate cu structura lor juridica, acest tip de fond poate constitui baza
organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM/UCITS).

Fondul emite titluri, care sunt achizitionate de investitori. Un titlu de participare arata o
cota din activele totale ale fondului, adica dreptul la o parte a acestuia (adica valoarea
activului net pentru un astfel de titlu de participare). Fondurile acumulate sunt apoi
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investite de fond. De aici si denumirea sectorului de investitii colective, al carui
instrument este fondul - fondul investeste activele comune (colective) ale tuturor
investitorilor sai. Activele fondului includ activele investite de fond conform politicii sale
de investitii. Pentru a obtine performanta (indici sau alti indicatori specificati), ETF-urile
pot efectua replicare fizica, in cazul in care toate titlurile reprezentate in titlul de
referinta sunt incluse in portofoliul fondului (aceasta poate fi si replicare fizica partiala,
in cazul in care titlurile cu pondere sau lichiditate neglijabile sau datorita implementarii
strategiei de investitii - de exemplu, industria armelor etc. sunt omise din portofoliu). O
alta metoda este replicarea sintetica, prin care astfel de ETF-uri sunt, in general, bazate
pe swap-uri sSi investesc intr-un cos de valori mobiliare de substitutie, prin care
administratorul ETF-ului convine cu o contraparte selectata (de exemplu, o banca
importanta) sa schimbe performanta cosului de valori mobiliare de substitutie pentru
performanta unui indice urmarit sau a altui indicator specificat.

Avantajele fondurilor de investitii de tip ETF:
a) management pasiv - scopul multor ETF-uri este de a reflecta (replica)
comportamentul unui anumit indice (de exemplu, actiuni, obligatiuni sau marfuri).
Acest lucru este cunoscut sub numele de management pasiv prin faptul ca sarcina
managerului este de a replica indicele cat mai precis posibil si de a imita cu fidelitate
modificarile acestuia (prin replicare fizica si/sau sintetica), cu ETF-uri gestionate
activ, spre deosebire de ETF-uri gestionate pasiv, incercand sa depaseasca
performanta pietei (care se poate reflecta in pretul ETF-ului),
b) costuri reduse asociate investitiei - comparativ cu fondurile mutuale traditionale,
acestea au costuri de administrare mai mici. Acest lucru se datoreaza faptului ca
ETF-urile, care sunt fonduri gestionate pasiv, care nu incearca sa depaseasca
performanta indicelui, ci 1l imita in mod credibil. Costurile reduse fac ETF-urile
potrivite pentru majoritatea investitorilor - atat investitori institutionali, céat si
individuali, cu sume mici. Acestea permit accesul cu usurinta la tari, regiuni,
sectoare economice intregi, obligatiuni, marfuri si multe altele,
c) listate la bursa - titlurile ETF sunt listate la bursa intr-un sistem de tranzactionare
continua si pot fi tranzactionate pe aceleasi principii ca si actiunile. Din acest motiv,
cumparatorul de ETF-uri suporta costuri atunci cand cumpara/vinde unitati,
d) evaluare continud - fondurile ETF sunt evaluate continuu de catre piata in timpul
orelor de tranzactionare; prin urmare, investitorul poate urmari investitiile si le poate
cumpara si vinde Tn timpul sesiunii de tranzactionare printr-o firma de brokeraj,
e) lichiditatea tranzactionarii - formatorii de piata, cunoscuti in mod obisnuit ca
Jfurnizori de lichiditate”, supravegheaza lichiditatea ETF-urilor. Acestia semneaza
un contract cu bursa in cauza, care stabileste, printre altele, regulile de efectuare a
tranzactiilor, valorile maxime ale ordinelor si spread-urile tranzactiei, adica diferenta
dintre valoarea de cumparare si cea de vanzare. Cealalta parte a tranzactiei sunt
investitorii interesati de ETF-uri. Important, pretul unui ETF nu este pretul pietei,
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rezultat din cererea si oferta pentru instrument, ci suma rezultatd din ofertele
formatorilor de piata, care le bazeaza pe evaluarea instrumentului suport, adica
indicele (INAV - valoarea activului net curenta pe unitate),

f) diversificare - majoritatea ETF-urilor ofera o distributie ampla a riscului, adica
diversificarea investitiilor este realizata astfel incat sa se reduca riscul inerent
plasarii de capital in instrumente de pe piata financiara sau instrumente financiare
legate de alte piete (de exemplu, marfuri). Diversificarea portofoliului este posibila
deoarece prin investirea fondurilor in titluri de fond de tip ETF, investitorul
dobéandeste indirect un portofoliu de instrumente financiare constand de obicei dintr-
o varietate de active (actiuni, obligatiuni, instrumente derivate) cu compozitia si
proportia corespunzatoare compozitiei si proportiei in care aceste instrumente apar
intr-un anumit indice sau sub-indice al pietei financiare. In acest fel, un investitor,
achizitionand titluri ETF, ,cumpara un indice” (de obicei un indice al pietei de actiuni
sau de obligatiuni), care ii permite sa disperseze riscul investitional intr-o masura
mult mai mare decéat daca ar fi investit pe piata financiara pe cont propriu cu resurse
financiare limitate.

g) grad ridicat de securitate - titlurile ETF pot fi descrise ca unele dintre cele mai
sigure instrumente financiare. Destinate publicului larg si vandute la burse, acestea
sunt supuse celui mai inalt nivel de control si reglementari stricte atunci cand sunt
supuse Directivei OPCVM/UCITS, care este un sistem armonizat paneuropean
pentru administrarea si vanzarea fondurilor mutuale. OPCVM-ul unifica
reglementarea fondurilor in intreaga Europa si introduce standardele necesare
pentru fonduri si cerinte uniforme de protectie a consumatorilor.

ETC (marfuri tranzactionate la bursa)

Un ETC este un produs financiar care incearca sa imite pretul unei marfuri (cum ar fi aurul)
sau al unui indice pe marfuri. Produsele ETC sunt tranzactionate la burse, iar cotatiile
acestora se modifica pe masura ce pretul marfurilor de la bazé se modifica. Acestea sunt
structurate ca titluri de creanta cu marfurile drept garantie.

ETN-uri (note tranzactionate la bursa)

ETN-urile sunt produse financiare care imita un indice sau un grup de active
corespunzator. Acestea reprezinta angajamentul emitentului de a plati investitorului o rata
de rentabilitate echivalenta cu cea a indicelui/grupului de active. ETN-urile sunt structurate
ca titluri de datorie si sunt similare cu obligatiunile negarantate listate la o bursa, dar nu
platesc dobanda.
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3. Descrierea generala a riscurilor asociate investitiilor in instrumente financiare

3.1.

3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

Investitiile in instrumente financiare implica diverse riscuri care pot afecta randamentul unei
investitii intr-o masura mai mare sau mai mica. Scopul acestui document este de a furniza
informatii sintetizate si avertismente generale cu privire la riscurile asociate instrumentelor
financiare, astfel incéat investitorul sa poata obtine o imagine de ansamblu a instrumentelor
financiare, sa inteleaga modul in care acestea functioneaza si in consecinta, sa recunoasca
suficient riscurile asociate pentru a lua o anumita decizie de investitie.

Nu ar fi de dorit ca un investitor sa ia o decizie de investitie fara a fi familiarizat cu natura si
caracteristicile fiecarui instrument financiar si fara a intelege gradul de expunere a sa la
riscurile asociate fiecarui instrument. Prin urmare, orice decizie de investitie sau de
plasament luatd de un investitor ar trebui sa ia in considerare cunostintele si experienta
investitorului in ceea ce priveste instrumentele financiare individuale, obiectivele si scopurile
acestuia si, nu in ultimul rand, situatia financiara a investitorului.

Scopul Brokerului este sa explice Clientului riscurile generale existente in cazul majoritatii
instrumentelor financiare. Riscurile descrise in prezentul document pot aparea simultan
pentru instrumente financiare individuale si pot avea un impact imprevizibil asupra valorii
unei investitii. in acelasi timp, investitorii trebuie s& fie constienti de faptul ca fiecare
instrument financiar contine un anumit grad de risc, prin urmare chiar si strategiile de investitii
cu un profil de risc scazut contin un anumit grad de incertitudine. Riscurile justificabile
asociate cu o investitie depind de o serie de factori, inclusiv de modul in care a fost emis sau
structurat instrumentul financiar in cauza.

Toti clientii sau potentialii clienti au dreptul de a primi informatii cu privire la natura generala
a instrumentelor financiare si la riscurile asociate instrumentelor financiare, pe care fiecare
comerciant este obligat sa le furnizeze investitorului cu suficient timp Tnainte de prestarea
serviciului, astfel incat sa constituie o baza suficienta pentru ca investitorul sa ia o decizie
informata si corecta de investitie.

Obligatia Brokerului de a informa Clientii cu privire la riscurile individuale asociate
instrumentelor financiare depinde de clasificarea Clientului si tine cont de expertiza si
experienta Clientului in ceea ce priveste executarea tranzactiilor cu instrumente financiare.

Riscurile pietelor financiare

Riscul exprima probabilitatea de deteriorare, pierdere sau compromitere. Riscul financiar
este definit, in general, ca fiind potentiala pierdere financiard a unei entitati si apare pe
pietele financiare. Pierderea potentiala nu este o pierdere financiara existenta, realizata sau
nerealizata, ci o pierdere viitoare rezultata dintr-o investitie intr-un anumit instrument
financiar. Acestea sunt riscuri care pot fi prevazute si ale caror efecte asupra aprecierii
globale a investitiei pot fi atenuate. Riscurile pietelor financiare pot fi folosite pentru a obtine
randamente mai mari ale investitiilor.
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3.7.

Riscurile individuale asociate cu investitiile in instrumente financiare pot fi riscuri care pot fi
aplicate tuturor tipurilor de instrumente financiare. Prin urmare, scopul acestei sectiuni a
documentului este de a rezuma o descriere a principalelor riscuri asociate instrumentelor
financiare care pot fi aplicate in general oricarui instrument financiar.

Tipuri de riscuri

Riscul de piata sau riscul unei modificari adverse a pretului instrumentului suport
Riscul de piata este riscul legat de evolutiile pietei sub forma, de exemplu a unei modificari
a cursurilor de schimb, a ratelor dobanzii, a preturilor actiunilor, a marjelor de credit, a
valorilor indicilor sau a volatilitatii pietei. Inseamna ca fluctuatiile pretului unui instrument
financiar ca urmare a modificarilor factorilor de piata, cum ar fi ratele dobanzii, ratele de
schimb valutar si indici, vor afecta performanta financiara. De asemenea, pentru un
investitor poate ingreuna procesul de iesire din acea investitie.

Riscul ratei dobanzii

Riscul ratei dobanzii reprezinta riscul de pierdere ca urmare a modificarilor de pret ale
instrumentelor sensibile la rata dobanzii. Acesta reprezinta in principal riscul de modificare
a ratelor dobanzii, a formei curbei randamentului, a volatilitatii ratelor dobanzii si a relatiei
sau a diferentei dintre indicii ratei dobanzii. O modificare a ratelor dobanzii poate expune
detinatorul unui instrument financiar la riscul de pierdere daca instrumentul financiar este
sensibil la o modificare a ratelor dobanzii, iar investitorul decide sa vanda instrumentul
inainte de data scadentei sale.

Cea mai frecventa aparitie a riscului ratei dobanzii este legata de instrumentele de investitii
in titluri de datorie. in cazul instrumentelor de investitii in actiuni, cum ar fi actiunile, riscul
ratei dobanzii este semnificativ. mai mic, deoarece acesta afecteaza tendinta
macroeconomica pe termen lung a preturilor actiunilor.

Riscul valutar

Ne asumam acest risc atunci cand investim in moneda straina. Este riscul ca moneda
straina in care este denominat activul sa se deprecieze in raport cu moneda nationala in
timpul perioadei de investitie si, ca urmare, randamentul investitiei denominate in moneda
nationald sa scada. Astfel, riscul de curs de schimb apare atunci cand exista un risc de
pierdere ca urmare a variatiilor preturilor instrumentelor care sunt sensibile la modificarile
valorii cursurilor de schimb. Este vorba in principal de riscul unei modificari a cursului de
schimb la vedere si de riscul unei modificari a volatilitatii cursului de schimb. Un investitor
poate fi expus la riscul cursului de schimb in cazurile in care:

(a) achizitia instrumentului financiar se face intr-o moneda straina, prin care fondurile in
moneda straina sunt achizitionate cu moneda nationala sau cu alta moneda straina si
intentioneaza sa converteasca fondurile inapoi Th moneda nationald sau in alta
moneda straina la finalizarea investitiei,
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(b) investitia este realizata prin intermediul unui instrument financiar care permite ca
randamentul investitiei si, daca este cazul, suma investita initial sa fie platita intr-o alta
moneda decat moneda initiala a investitiei pe parcursul sau la scadenta produsului.

Atunci cand tranzactiile sunt decontate in monede straine, Clientul suporta si riscul care
decurge din schimbul sumei in valuta obtinuta din decontarea tranzactiei in moneda de baza
a contului de numerar detinut (de exemplu, PLN). De exemplu, pentru tranzactiile EUR/USD
in care decontarea este efectuata in USD si moneda locala a Clientului este PLN, apare si
riscul USD/PLN. Acest risc apare din modificarea cursului de schimb al monedei de
decontare (USD in exemplul nostru) la moneda de baza a contului de numerar detinut (PLN
n exemplu).

Riscul de lichiditate

Riscul de lichiditate este riscul de a nu putea sau de a fi restrictionat de la tranzactionarea
unui instrument financiar care nu poate fi cumparat sau vandut in niciun moment, sau pretul
la care va fi executata tranzactia se abate semnificativ de la pretul care ar putea fi obtinut
pe o piata complet lichida. Riscul de lichiditate crescut poate aparea in special intr-o scadere
a pietei. Instrumentele cu volume standard, caracterizate printr-un volum ridicat de
tranzactionare (de exemplu, EUR/USD) sunt mai putin expuse riscului de lichiditate decat
instrumentele cu volume atipice (in general prea mici) si caracteristici unice (exotice, cum
ar fi anumite grupuri de valute considerate exotice in piata).

Lichiditatea pietei pentru un anumit instrument financiar depinde de modul in care este
organizata piata (piata reglementata sau nereglementata), de numarul de participanti pe
piata, dar mai ales de caracteristicile instrumentului financiar in sine. In general, cu cat un
instrument financiar este pe piatd de mai putin timp, cu atat lichiditatea sa este mai mica.
Lichiditatea instrumentelor financiare individuale nu este o cantitate constanta si se poate
modifica in timp, de exemplu, ca urmare a schimbarilor de fus orar, in cazul in care
lichiditatea globala a pietelor se modifica odata cu trecerea timpului.

Investitorul ar trebui sa se informeze cu privire la lichiditatea instrumentului financiar si la
posibilitatea de revanzare a titlului, in special daca are nevoie de o tranzactie cu actiuni care
nu fac parte din indicii principali ai burselor individuale. De asemenea, ar trebui sa solicite
informatii privind lichiditatea pentru actiunile ordinare tranzactionate, in cazul in care
investitorul nu are experienta in ceea ce priveste investitile in astfel de actiuni sau daca a
trecut o perioada mai lunga de timp de la ultima tranzactie.

Locul riscului de executare

Riscul locului de executare este asociat cu piata sau locul de executare in care sunt facute
tranzactiile cu instrumentul financiar relevant, in cazul in care locul de executare nu este
acelasi cu locul de executare ,de origine” al investitorului. In acelasi timp, investitorul este
expus riscului valutar.

Orice investitie pe o piata straina sau care contine elemente straine poate implica riscuri ale
pietei straine relevante, care pot fi diferite de riscurile pietei interne. Cazuri specifice sunt

Finax, o.c.p. a.s.

fl n a)' c||ent@f|nax.eu BC Rosum, Bajkalska 19B V3.1_2306
a www.finax.eu 821 01 Bratislava, Slovakia 8/17



pietele emergente, care au adesea riscuri care nu se regasesc pe pietele dezvoltate.
Investitiile pe aceste piete sunt adesea de natura speculativa si trebuie analizate cu atentie,
tinand cont de riscurile potentiale asociate cu aceste piete. Aceste riscuri sunt descrise mai
detaliat in sectiunea 2.8 din prezentul document.

Riscul de inflatie

Inflatia (scaderea valorii banilor) reduce randamentul investitiilor in termeni reali. Pentru a
calcula randamentul real al unei investitii, trebuie sa scadem rata inflatiei. Este important de
retinut ca, pe masura ce inflatia creste, puterea de cumparare a investitiei scade.

Risc relativ de performanta

Riscul de performanta relativa este riscul ca performanta unui instrument financiar sa nu se
potriveasca cu cea a unui indice de referinta (standard de piata). Aceasta apare atunci cand
un investitor achizitioneaza un instrument financiar pe baza unei comparatii a performantelor
sale cu un alt instrument financiar considerat ca fiind un indice de referinta.

Riscul aferent tarii de resedinta

Noile impozite, noile norme de reglementare, noua legislatie sau restrictiile privind beneficiile
de care beneficiaza un investitor in momentul in care investeste in instrumentul financiar
relevant care ofera aceste beneficii reprezintd un risc de tara. Aceasta nu poate fi decéat
responsabilitatea guvernului sau a oricarei autoritati oficiale relevante. in stransa legatura
cu riscul de tara este riscul politic, asociat in principal cu o posibilda schimbare a fortelor
politice sau a directiei politice a tarii respective, insotita de o schimbare a sistemului fiscal,
juridic, fiscal sau de altd natura care afecteazad randamentul investitiilor legate de tara
respectiva. Existenta riscului politic aduce cu sine incertitudine pentru participantii individuali
la piata. Acest lucru se poate manifesta sub forma unei volatilitati mai mari a preturilor
instrumentelor financiare, ceea ce poate duce la vanzari pe pietele in cauza rezultand intr-
o schimbare in atitudinea investitorilor fata de risc.

Riscul de volatilitate

Volatilitatea masoara variabilitatea (instabilitatea) pretului unui instrument financiar si este
ridicatd daca pretul unui instrument financiar variaza semnificativ pe o perioada de timp
(pentru unele instrumente, acest lucru se intdmpla zilnic, iar pentru altele, pe o perioada mai
lunga de timp). Riscul de volatilitate este asociat cu fluctuatiile de pret ale instrumentelor
financiare individuale. Se determina prin compararea diferentei medii dintre cel mai mic si
cel mai mare pret al unui instrument financiar pe o anumita perioada de timp si reflecta riscul
de pierdere potentiala datorat gradului de variabilitate a pretului unui anumit instrument
financiar.

Pentru fiecare instrument financiar, pentru fiecare piata si pentru fiecare perioada de timp
observata, volatilitatea este individuala. Volatilitatea este o cantitate foarte volatila in ceea
ce priveste valoarea sa in timp. Chiar si volatilitatea insasi are propria sa volatilitate. Prin
urmare, inainte de a investi, clientul trebuie sa se informeze cu privire la volatilitatea actuala
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3.8.

sau istorica a instrumentului financiar si la impactul acesteia asupra rentabilitatii deciziei de
investitie preconizate.

Riscul de decontare

Riscul ca o tranzactie cu un instrument financiar sa nu fie decontata sau ca instrumentul
financiar sa nu fie livrat la data convenit reprezinta riscul de decontare. In acest caz, riscul
este egal cu diferenta dintre pretul convenit al instrumentului financiar si pretul real al pietei
la data decontarii. Aceasta diferenta poate duce la o pierdere in cazul in care tranzactia nu
este decontata, iar tranzactia cu instrumentul financiar ar trebui executata la pretul actual al
pietei.

Tranzactionarea titlurilor de valoare are proceduri diferite pentru decontare si livrare, iar
unele proceduri de decontare pot fi afectate in ceea ce priveste volumul, care determina
metoda si procedura de decontare. Imposibilitatea de a deconta o tranzactie ca urmare a
unor astfel de constrangeri procedurale poate avea ca rezultat restrictionarea sau pierderea
capacitatii unui investitor de a investi in alte oportunitati de investitii alternative.

Riscul de contraparte/riscul de credit

Riscul de nerambursare a valorilor mobiliare, in cazul in care imprumutatul sau contrapartea
nu poate sa isi indeplineasca obligatiile stabilite in conditiile unei anumite tranzactii.

Riscurile investitiilor in tarile cu piete emergente

In prezent, investitorii se concentreazd din ce in ce mai mult asupra investitiilor n
instrumente financiare tranzactionate pe pietele emergente, care le permit acestora sa
obtina investitii alternative cu randamente mai mari in comparatie cu pietele traditionale. Cu
toate acestea, randamentele mai mari vin, de asemenea, cu un nivel mai ridicat de risc, care
este adesea foarte specific pietei si instrumentului financiar in cauza.

Pietele emergente sunt piete de tranzactionare a instrumentelor financiare, care se
caracterizeaza in special prin:

(a) performanta variabila a economiei,

(b) un anumit grad de instabilitate politica,

(c) piete financiare si parametri de dezvoltare economica imprevizibili,
(d) piete financiare inca in curs de dezvoltare.

Pietele emergente sunt piete carora li se aplica una sau mai multe dintre caracteristicile din
cele de mai sus.

Un investitor este expus la riscuri daca investeste in instrumente financiare de pe pietele
dezvoltate, iar emitentul acestor instrumente este domiciliat pe pietele emergente sau daca
activitatile sale se concentreaza in principal pe aceste piete.

Tnainte de a investi in astfel de instrumente, investitorul ar trebui sa se familiarizeze cu toate
riscurile asociate cu investitile pe aceste piete. Investitile in instrumente financiare
disponibile pe pietele emergente au adesea un caracter speculativ.

Finax, o.c.p. a.s.

fl n a)' c||ent@f|nax.eu BC Rosum, Bajkalska 19B V3.1_2306
a www.finax.eu 821 01 Bratislava, Slovakia 10/17



Urmatoarea lista de riscuri ofera informatii de baza cu privire la riscurile de care
trebuie sa se tina seama atunci cand se investeste in tarile cu piete emergente.

a) Riscul economic

Turbulentele de pe piata si volatilitatea preturilor au o probabilitate mai mare si sunt mai
mari in economiile emergente, care sunt mai sensibile la modificarile ratelor dobanzilor si
ale inflatiei. In plus, in aceste piete economice, activitatea si productia se concentreaza
adesea pe un domeniu destul de restrans si, prin urmare, evenimentele individuale pot avea
un impact de cateva ori mai mare asupra economiei si pietelor emergente decat in cazul
economiilor si pietelor dezvoltate. Reglementarea si monitorizarea adecvata de catre
autoritatile nationale de reglementare reprezinta o deficienta majora pe pietele emergente.

b) Riscul valutar

Cursurile de schimb ale economiilor emergente sunt supuse unor modificari mari si
imprevizibile ale valorii lor. Tn plus, trebuie mentionat faptul ca unele tari limiteaza sau
restrictioneaza intr-un alt mod tranzactile in moneda locala. Operatiunile de protectie si
operatiunile de acoperire Tmpotriva riscurilor pot limita pierderile si potentialele riscuri care
decurg din operatiunile in moneda locala, dar, pe de alta parte, aceste riscuri nu pot fi
eliminate complet din cauza comportamentului imprevizibil al pietelor locale.

c) Riscul de piata

Metodele mai putine si mai putin sofisticate de urmarire si monitorizare a pietelor financiare
pot duce la niveluri scazute de transparenta, eficienta, lichiditate si reglementare a pietelor
individuale. n plus, aceste piete sunt caracterizate de o volatilitate ridicata, de fluctuatii mari
ale preturilor si de potentialul de influentare neautorizata a preturilor de pe piata si de
utilizare abuziva a informatiilor.

d) Riscul de decontare

Unele economii emergente utilizeaza pentru tranzactiile financiare sisteme de compensare
si decontare care pot diferi in mod semnificativ de cele utilizate in economiile dezvoltate. n
unele cazuri, exista o lipsa de astfel de sisteme sau sistemele existente functioneaza in mod
nesigur, cu o serie de erori in procesarea tranzactiilor sau provoaca intarzieri semnificative
in decontarea si livrarea instrumentelor financiare.

e) Riscul juridic

Este posibil sa existe incertitudine juridica pe aceste piete din cauza lipsei de experienta a
jurisdictiilor nationale in ceea ce priveste functionarea pietelor financiare. In plus, absenta
sau insuficienta sistemelor de monitorizare a pietelor financiare poate duce la probleme si
dificultati in exercitarea drepturilor investitorilor care decurg din detinerea de instrumente
financiare.

f) Riscul politic

Riscul unor schimbari fundamentale in economia nationala si in sistemul politic pe termen
scurt este sporit de instabilitatea sistemului politic si de lipsa de experienta a factorilor de
decizie sau a guvernului tarii. Consecintele pentru investitori pot fi sechestrarea activelor
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investitorilor fara despagubiri, restrictionarea drepturilor investitorilor in ceea ce priveste
proprietatea asupra activelor sau o schimbare dramatica a valorii activelor investitorilor ca
urmare a interventiei guvernului sau a introducerii unor mecanisme guvernamentale de
control.

g) Riscul de lichiditate

Lichiditatea pietelor individuale depinde, de asemenea, de cerere si ofertd. Ca urmare a
impactului dezastrelor naturale sau a impactului schimbarilor sociale, economice si politice
asupra cererii si ofertei pe pietele emergente, acestea pot provoca schimbari mult mai rapide
si mai prelungite decat in cazul pietelor dezvoltate si, in cazuri extreme, pot duce la o
absenta totala a lichiditati pe o anumita piata. Acest lucru poate avea ca rezultat
imposibilitatea investitorului de a-si vinde activele daca doreste sa se retraga sau sa fsi
reduca investitiile pe pietele emergente.

4. Principalele riscuri asociate instrumentelor financiare individuale, pe langa cele
mentionate mai sus
1) Actiuni
O trasatura a investitiilor in actiuni este ca acestea se caracterizeaza printr-o volatilitate
relativ ridicata a preturilor (comparativ cu volatilitatea pretului obligatiunilor), mai ales pe
termen scurt, verificata de piata de capital. Printre factorii de risc care afecteaza evaluarea
actiunilor unei companii se numara:
- risc macroeconomic - legat de sensibilitatea pietei de capital la factorii macroeconomici
interni si globali;
- riscul industriei - legat de cresterea concurentei, de scaderea cererii de produse vandute
de jucatorii din industrie, precum si de schimbarile tehnologice;
- riscuri specifice companiei - legate, de exemplu, de calitatea managementului, schimbari
in strategia companiei sau a modelului de afaceri, schimbari in calitatea guvernantei
corporative si a politicii de dividende.

Alte riscuri potentiale sunt:
- nealocarea actiunilor subscrise sau nerealizarea emisiunii de actiuni - in cazul in
care un investitor plaseaza un ordin si primeste mai putine actiuni sau emisiunea nu se
realizeaza, atunci acesta sufera o pierdere din cauza inghetarii fondurilor, de obicei intr-
un cont nepurtator de dobanda, precum si din neaccesarea altor oportunitati de investitii.
- oferta de actiuni la IPO - daca sunt multe ordine de véanzare la prima listare, pretul
actiunilor poate fi mai mic decéat cel estimat sau decat pretul de cumparare al actiunilor pe
piata primara. Un astfel de eveniment are un efect negativ asupra listarilor ulterioare,
deoarece investitorii sunt descurajati sa cumpere actiuni la o anumita companie. Acesta
poate fi rezultatul unei deteriorari a situatiei economice a companiei sau a pietei bursiere
in ansamblu.
- volatilitatea cotatiilor - cotatia actiunilor unei companii este influentata de situatia
globala a pietei bursiere. Depinde si de situatia celor mai importante burse de valori din
lume. Investitorii isi pierd apoi din apetitul pentru investitile bursiere; apetitul pentru risc
iar preturile actiunilor scad. Ca urmare, in timpul unei scaderi, preturile majoritatii actiunilor
scade, inclusiv cele ale companiilor solide din punct de vedere financiar. Adesea, este
nevoie de destul de mult timp pentru ca tendinta sa se inverseze.
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- lichiditatea pietei bursiere — volumele scazute pe piata valorilor mobiliare duce la
dificultati in vanzarea actiunilor detinute la pretul asteptat;

- suspendare sau delistare - in cazul in care un emitent incalca regulile pietei bursiere
sau interesele si siguranta participantilor la tranzactionare o impun, actiunile sale pot fi
suspendate sau delistate. Investitorii vor raméane intr-o astfel de situatie fara posibilitatea
de a-si vinde actiunile,

- preluare obligatorie - in cazul in care un actionar atinge o majoritate calificata (90-95%
pentru tarile apartindnd Uniunii Europene) din numarul total de voturi la o adunare
generala, acesta are dreptul de a cere ca actionarii ramasi sa-i revanda toate actiunile pe
care le detin. Aceasta inseamna excluderea actionarilor minoritari.

Principalul determinant al riscului investitiei in actiuni este situatia financiara a societatii emitente,
care reflecta riscul specific al societatii. Intr-o situatie in care compania se descurca bine, atunci
pe masura ce valoarea companiei creste, pretul actiunilor sale poate creste sau se poate astepta
la o cota din profitul companiei, adica dividende. Cu toate acestea, avand in vedere principiile
economiei de piata libera, atunci cand investiti in titluri, cum ar fi o actiune, ar trebui sa se tina
seama si de dificultatile in vanzarea produselor companiei, lipsa profiturilor si, in consecinta, de
o scadere a valorii de piatd a companiei, sau chiar falimentul acesteia, care in cele din urma va
reduce valoarea actiunilor companiei.

Un investitor ar trebui s& fie constient de faptul cd bursa este dependentd de situatia
macroeconomica interna si globala. Aceasta include rata de crestere economica, nivelul ratelor
dobanzilor si rata inflatiei. In ceea ce priveste actiunile unor anumite societati, riscul investitiei
este legat de situatia economico-financiara a societatilor in cauza. Schimbarile in conducerea sau
supravegherea companiei, care afecteaza deciziile atat la nivel strategic, cat si la nivel operational
al companiei, pot reprezenta, de asemenea, o amenintare pentru investitiile in actiuni.

2. Obligatiuni

Preturile obligatiunilor sunt mai stabile decat preturile actiunilor spre exemplu, dar prezinta o
sensibilitate considerabila la modificarile ratelor dobanzilor de pe piata si a ratingului emitentului.
Principalul factor de risc pentru investitia in obligatiuni este riscul de credit, adica riscul ca
emitentul de obligatiuni sa nu isi indeplineasca obligatiile specificate in prospect. Exista riscul ca
emitentul, in calitate de debitor fatd de detinatorii de obligatiuni, s& nu returneze valoarea
nominala a obligatiunilor cu dobanda datorata sau alte beneficii, daca exista, sau sa nu faca acest
lucru in termenele specificate in prospect.

Gradul de risc depinde de credibilitatea emitentului, adica de ratingul acordat acestuia de catre
agentiile de rating. Titlurile de trezorerie (certificate, obligatiuni) au cele mai mari ratinguri, in timp
ce obligatiunile corporative cu un grad ridicat de risc financiar au printre cele mai scazute
ratinguri.

Un factor de risc important pentru instrumentele de datorie este modificarea ratelor dobanzilor de
pe piata care afecteaza direct evaluarea si rentabilitatea obligatiunilor. Un investitor care decide
sa cumpere obligatiuni cu cupon ar trebui sa acorde atentie riscului de reinvestire.

Principala masura a randamentului obligatiunilor achizitionate este randamentul acestora pana la
scadenta. Atunci cand o obligatiune este achizitionata, randamentul acesteia pana la scadenta
se calculeaza pornind de la ipoteza:cupoanele primite din detinerea obligatiunii vor fi investite la
rata dobanzii de la data achizitiei obligatiunii, adica de la ipoteza ca ratele dobanzii vor ramane
neschimbate pe tot parcursul perioadei de detinere.

in legatura cu o investitie in obligatiuni, se disting urmétoarele riscuri:
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- riscul de nerambursare/riscul de contraparte, adica neindeplinirea de catre emitent a
obligatiei sale de a rascumpara obligatiunile sau de a plati dobanda,

- riscul de reinvestire - riscul ca investitorul sa nu poata reinvesti cupoanele primite in timp ce
detine obligatiunea la rata dobanzii asumata initial (la calculul randamentului pana la scadenta),
- riscul ratei dobanzii - rezultat din faptul ca atunci cand ratele dobanzilor de pe piata cresc,
preturile obligatiunilor scad,

- riscul de credit - riscul de insolventa al emitentului, al garantului unei valori mobiliare sau al
unui instrument al pietei monetare este posibilitatea ca debitorul sa nu isi indeplineasca
obligatiile;

- riscul de lichiditate.

3. Instrumente pe pieta monetara
Investitile Tn instrumente pe piata monetara implica riscuri caracteristice obligatiunilor, cu o
expunere mai mica la riscul ratei dobanzii.

Pentru instrumentele de pe piata monetara, principalele riscuri sunt riscul de contraparte si riscul
ratei dobanzii.

Un titlu de trezorerie guvernamental este considerat un instrument cu risc scazut datorita
nivelurilor mai scazute ale urmatoarelor riscuri:

- riscul de nerambursare/riscul de contraparte - intrucat emitentul este statul, acest risc este
practic inexistent;

- risc de pret - acest risc nu exista daca titlul de trezorerie este detinut pana la scadenta
(detinatorul primeste o valoare nominald cunoscutd); acest risc apare daca investitorul
intentioneaza sa vanda titlul inainte de scadenta (detinatorul primeste o valoare egala cu pretul
de vanzare necunoscut anterior).

4. Unitati sau valori mobiliare emise de organismele de plasament colectiv straine
(OPCVM).

Urmatoarele riscuri sunt asociate cu investitile in unitati sau valori mobiliare emise de
intreprinderi straine de plasament colectiv (OPCVM):

- riscul de piata - intrucat organismele de plasament colectiv straine (OPCVM) investesc fondurile
investitorilor urmand politica lor de investitii in clase de active relevante, valoarea acestor clase
de active este afectatd de multi factori, inclusiv macroeconomici, sectoriali, politici sau specifici
fiecarei clase de active. Datorita impactului acestor factori asupra valorilor diferitelor active in care
investesc OPCVM-urile, unitatile sau titlurile de valoare vor fluctua. Modificarea valorii activelor
in care a investit OPCVM-ul se va reflecta in valoarea unitatii sau a titlului achizitionat de client in
OPCVM. Riscul de piata poate duce la esecul Clientului de a atinge rata de rentabilitate prevazuta
a investitiei sau amanarea acesteia.

- riscul de lichiditate - riscul de lichiditate pentru OPCVM este limitat de reglementari, care prevad
ca OPCVM-urile sa investeasca in active lichide. Daca activele in care a investit un OPCVM nu
pot fi vandute rapid la un pret satisfacator pentru recumpararea sau rascumpararea unitatilor sau
a titlurilor de valoare de la clienti, poate exista o problema cu rambursarea obligatiilor catre clienti.
Aceasta problema poate fi exacerbata in perioadele de stres cand investitorii pot face retrageri in
masa.

- risc valutar - riscul valutar apare datorita faptului ca unitatile sau titlurile de valoare OPCVM pot
fi listate si emise in monede straine. In cazul in care moneda strdina in care sunt denominate
unitatile sau titlurile de valoare OPCVM isi pierde valoarea in raport cu moneda locala in perioada
de investitie, randamentul investitiei exprimat in moneda locala va scadea.
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- riscul de credit - este riscul de insolventa al OPCVM-ului si, prin urmare, incapacitatea
emitentului de unitati sau de valori mobiliare de a-si indeplini, in totalitate sau partial, obligatiile.
Acest risc se poate concretiza atunci cand OPCVM-ul nu este in masura sa vanda active intr-un
timp rezonabil pentru a satisface cererile clientilor, prin recumparare sau rascumparare de unitai
sau valori mobiliare. Riscul de credit este mai mare atunci cand OPCVM-urile se bazeaza pe
finantare externa pentru finantarea operatiunilor in curs.

5. Fondurile de tip ETF

Cele mai semnificative riscuri asociate cu investitiile in titluri de fonduri de investitii de tip ETF
includ:

1) riscul nerealizarii ratei de rentabilitate a titlurilor asteptata de participantul la fond, rezultat
din incapacitatea de a anticipa modificari viitoare ale valorii componentelor individuale ale
portofoliului de investitii al fondului si, astfel, de a determina valoarea viitoare a titlului si, in
consecinta, rata de rentabilitate asteptata. Performanta fondului este afectatd nu doar de un
numar mare de variabile economice, ci si de mai multi factori de natura politica, juridica,
psihologica, operationala. Cei mai importanti factori care afecteaza amploarea acestui risc sunt:
orizontul de investitie asumat, alegerea unui fond de tip ETF care sa corespunda preferintelor
investitorului (in primul rénd atitudinea fatd de risc), momentul inceperii investitiei, costul
participarii la fondul de tip ETF;

2) riscul unor circumstante speciale, a caror aparitie este in afara controlului participantului
(sau poate fi influentata doar intr-o masura limitata), in special:

(a) riscul de lichidare - in conformitate cu legea aplicabila, fondul de tip ETF poate fi lichidat -
acesta poate fi rezultatul unor circumstante stipulate prin lege sau poate fi rezultatul deciziei
emitentului;

(b) riscul modificarii politicii de investitii - un fond de tip ETF poate, in cursul operatiunilor
sale, sa modifice politica de investitii urmata;

3) riscul de inflatie - inteles ca riscul unei cresteri a nivelului general al preturilor in economie,
ceea ce duce, in consecintd, la o scadere a puterii de cumparare a banilor incredintati fondului
de tip ETF. Atunci cand se calculeaza rata rentabilitatii investitiei, este, asadar, necesar sa se
tina cont, pe langa tipurile de costuri de baza asociate investitiei in ETF-uri si de rata inflatiei;

4) riscul de reglementare - atunci cand se investeste in ETF-uri, ar trebui sa se tina cont de
posibilitatea unor modificari ale reglementarilor legale care reglementeaza regulile pietei
financiare, in special aceasta piata a institutiilor mutuale - atat pe plan national (de exemplu, legi,
reglementari), cat si scara regionala (de exemplu, directivele UE). Aceste modificari pot afecta
activitatile ETF-urilor (de exemplu, limitarea instrumentelor financiare disponibile pentru acestea
sau reducerea limitelor de investitii) si, ca urmare, pot limita beneficiile potentiale ale
participantilor la fond. De o importanta deosebitd pentru participantii la ETF-uri pot fi modificarile
aduse legislatiei fiscale privind plasarea fondurilor in titluri emise de ETF-uri;

5) riscul legat de lipsa de influenta asupra managementului fondului - un investitor care
incredinteaza economii unui fond de tip ETF trebuie sa accepte faptul ca nu va avea nicio
influenta directd asupra modului in care fondul va implementa politica de investitii declarata in
prospect (aceasta raméane exclusiv la latitudinea administratorilor fondului).

6) riscul de diluare a profitului, adica o reducere a valorii sale potentiale. Investitia in titluri de
fonduri de tip ETF, in special cele care reproduc indici importanti de piata (care acopera un numar
foarte mare de instrumente diverse), ca sa spunem asa, ,condamna” participantul la valoarea
medie a investitiei. De regula, acest lucru il priveaza de posibilitatea de a obtine profituri peste
medie, dar, pe de alta parte, limiteaza riscul investitiei. Limitarea profiturilor potentiale este
influentata si de limitele de investitii care se aplica fondurilor de tip ETF.
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7) riscul valutar - riscul valutar apare deoarece titlurile fondurilor de investitii de tip ETF sunt de
obicei listate si emise n valuta stréina. in cazul in care moneda straina in care sunt denominate
titlurile fondului de investitii de tip ETF isi pierde valoarea fata de moneda locala in perioada
investitiei, randamentul investitiei exprimat in moneda locala va scadea.

8) Riscul de contrapare (riscul de credit) - ETF-urile sintetice utilizeaza tranzactii swap cu
contrapartida (de exemplu, banci) pentru a obtine o performanta specificata si pentru a investi
intr-un cos de valori mobiliare pe care le detin drept garantie.

9) Riscul ratei dobanzii - pentru ETF-urile a caror performanta se bazeaza pe ratele dobanzii.

6. ETC-uri (marfuri tranzactionate la bursa).

- riscul de piata - deoarece ETC-urile investesc fonduri ale investitorilor in drepturi la clase de
active relevante, in primul rand metale pretioase sau marfuri. Valoarea acestor clase de active
este afectata de multi factori, inclusiv macroeconomici, sectoriali, politici sau specifici fiecarei
clase de active. Din cauza impactului acestor factori asupra valorilor diferitelor clase de active in
care ETC-urile isi investesc drepturile, titlurile de tip ETC vor fluctua. Modificarea valorii activelor
la care este legat ETC-ul se va reflecta in valoarea titlului achizitionat de client in respectivul ETC.
Riscul de piata poate duce la esecul Clientului de a atinge rata de rentabilitate prevazuta a
investitiei sau de a o atinge ulterior.

- riscul de lichiditate - ETC-urile sunt instrumente financiare tranzactionate pe un sistem de
tranzactionare care asigura ca pot fi vandute in timpul sesiunilor de tranzactionare. Pretul ETC-
urilor poate fluctua, iar in perioadele de stres, cand investitorii pot efectua retrageri, capacitatea
de a vinde ETC-uri la un pret satisfacator poate fi limitata.

- riscul valutar - riscul valutar exista deoarece titlurile de tip ETC sunt de obicei listate si emise in
valuta straina. in cazul in care moneda stréina in care sunt denominate titlurile ETC-ului Tsi pierde
valoarea fata de moneda nationala in perioada investitiei, randamentul investitiei exprimat in
moneda nationala va scadea.

- riscul ratei dobéanzii - pretul metalului de care este legat ETC-ul este corelat, printre altele, cu
ratele dobanzii. O crestere a ratelor dobanzilor poate afecta pretul metalului (de exemplu, aurul)
de care este legat ETC-ul.

- riscul de credit - este riscul de insolventa al ETC-ului si, prin urmare, incapacitatea emitentului
de titluri ETC de a-si indeplini obligatiile, partial sau in totalitate. Riscul de credit este mai mare
atunci cand un ETC se bazeaza pe finantare externa pentru a-si satisface operatiunile de zi cu
zi. De regula, ETC-urile nu detin metalele pretioase sau marfurile in care investesc si isi bazeaza
activitatile pe achizitia de drepturi asupra metalelor pretioase sau marfurilor oferite de entitati
autorizate. ETC-urile sunt instrumente de datorie negarantate.

7. ETN-uri (note tranzactionate la bursa)

- riscul de piata — titlurile de tip ETN-urile sunt instrumente financiare de datorie care imita preturile
indicilor sau ale unei clase de active. Valoarea indicilor sau valoarea acestor clase de active este
afectata de multi factori, inclusiv macroeconomici, sectoriali, politici sau specifici fiecarei clase de
active sau indice. Din cauza impactului acestor factori asupra valorilor indicilor sau claselor de
active, preturile ETN-urilor vor fluctua. Pretul ETN-urilor depinde si de bonitatea emitentului. O
scadere a bonitatii emitentului va duce, de obicei, la o scadere a pretului ETN.

- riscul de lichiditate - ETN-urile sunt instrumente financiare tranzactionate pe un sistem de
tranzactionare care asigura ca pot fi vandute in timpul sesiunilor de tranzactionare. Pretul ETN-
urilor poate fluctua, in functie de numarul de ETN-uri tranzactionate la bursa. Pretul ETN-urilor
poate scadea daca emitentul ETN decide sa emita ETN-uri suplimentare pentru a echilibra
cererea cu oferta de ETN-uri deja in circulatie.
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- riscul valutar - riscul valutar apare daca titlurile de tip ETN sunt listate si emise in alte valute
decéat moneda national a investitorului. in cazul in care moneda straina in care sunt denominate
titlurile ETN-ului isi pierde valoarea fata de moneda nationala in perioada investitiei, randamentul
investitiei exprimat in moneda nationala va scadea.

- riscul ratei dobanzii - intrucat un ETN este un instrument de datorie, dobanda aferenta acestuia
si, Tn consecinta, pretul acestuia, pot fi afectate de nivelul ratelor dobéanzii. in plus, ratele
dobéanzilor pot afecta si pretul ETN-urilor, deoarece ETN-urile imita indici sau clase de active care
sunt afectate, printre altele, de ratele dobanzii.

- riscul de credit - este riscul de insolvabilitate al ETN-urilor si, prin urmare, incapacitatea
emitentului de titluri de tip ETN de a-si indeplini, partial sau in intregime obligatiile sale, adica de
a plati valoarea ETN-urilor la scadenta plus o rata specificata de rentabilitate a unui indice sau a
unui grup de active. ETN-urile nu detin activele care sunt componente ale indicilor pe care ETN-
urile le imita. ETN-urile sunt instrumente de datorie negarantate.

5. Dispozitii finale

5.1. Acest document a fost aprobat de Consiliul de administratie al Finax, o.c.p., a.s. in data de
07.06.2023.

5.2. Acest document a fost publicat in data de 22.06.2023 si a intrat in vigoare la data de
22.06.2023
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