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Obligacje sg papierami wartosciowymi, w ktorych ich emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem obligatariusza
(podmiotu nabywajgcego obligacje) i zobowigzuje sie wzgledem niego do spetnienia Swiadczen polegajgcych na
wypftacie odsetek od instrumentu oraz jego wykupie instrumentu w terminie zapadalnosci.

CHARAKTERYSTYKA INSTRUMENTU FINANSOWEGO - OBLIGACIJE

Obligacje nie dajg jego posiadaczowi zadnych praw zwigzanych z uczestniczeniem w podziale zyskow
wypracowanych przez emitenta, czy tez prawa gtosu na walnym zgromadzeniu. Zrédtem zysku dla obligatariusza
sg przychody z tytutu wyptaconych odsetek oraz aprecjacja wartosci samego instrumentu.

Istnieje szereg kryteridw klasyfikacji obligacji:

1. ze wzgledu na czas trwania obligacji:

krotkoterminowe (okres wykupu do jednego roku),
Srednioterminowe (okres wykupu od jednego roku do dziesieciu lat),
dtugoterminowe (okres wykupu powyzej dziesieciu lat),

wieczyste.

2. ze wzgledu na kryterium zabezpieczenia zwigzanego z emisjg obligacji:

zabezpieczone catkowicie —daje przywileje nabywcy obligacji w zakresie zaspokojenia z przedmiotu
zabezpieczenia na wypadek niewywigzania sie lub nienalezytego spetnienia zobowigzania
wynikajgcego z obligacji. Zabezpieczenie catkowite obejmuje catos¢ wartosci nominatu obligacji wraz z
naleznymi odsetkami od nominatu. Zabezpieczeniem obligacji moze by¢ w szczegdlnosci zastaw
rejestrowy, hipoteka, gwarancja lub gwarancja bankowa.

zabezpieczone czeSciowo — zabezpieczenie przybiera formy podobne jak w przypadku obligacji
zabezpieczonych catkowicie, nie obejmuje jednak catosci wartosci nominalnej obligacji oraz naleznych
odsetek.

niezabezpieczone — nie sg zabezpieczone w szczegdlny sposdb, w razie niewywigzania sie lub
nienalezytego wywigzania sie emitenta ze spetnienia zobowigzania wynikajagcego z obligacji
wierzycielowi pozostaje prowadzic¢ egzekucje z majatku dtuznika. W przedmiotowym przypadku ryzyko
niewyptacalnosci emitenta spoczywa przede wszystkim na nabywcy obligacji.

3. ze wzgledu na sposéb i wielkos¢ naliczania odsetek:

stata stopa procentowa — oprocentowanie jest bez zmian przez caty czas trwania obligacji az do
momentu wykupu.

0 zmiennej stopie procentowej — zmienno$¢ oprocentowania oznacza, ze w poszczegoélnych okresach
odsetkowych oprocentowanie obligacji moze ulega¢ zmianie w zaleznosci od ksztattowania sie
okreslonego wskaznika finansowego (np. WIBOR 3M, wskaznik inflacji).

zerokuponowe — obligacje te emitowane s3 z dyskontem do wartosci nominalnej, stad dochdd
obligatariusza stanowi réznica pomiedzy ceng emisyjng a ceng wykupu. Obligacje zerokuponowe nie
wyptacajg odsetek.

4. ze wzgledu na podmiot bedacy emitentem:

skarbowe (panstwowe) — emitowane przez Skarb Panstwa, ktdry jest reprezentowany przez Ministra
Finanséw. Obligacje skarbowe charakteryzujg sie stosunkowo wysokg ptynnoscia.

samorzgdowe (municypalne) — emitentem s3 jednostki samorzadu terytorialnego (gminy, powiaty,
samorzady, wojewddztwa). Obligacje samorzagdowe charakteryzujg sie mniejszg ptynnoscia finansowa
niz obligacje skarbowe.

korporacyjne — emitentem s3g przedsiebiorstwa posiadajagce osobowos¢ prawng oraz spotki
komandytowo akcyjne. Obligacje korporacyjne charakteryzujg sie bardzo duzym zréznicowaniem
stopnia ryzyka.
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Nizej przedstawione czynniki ryzyka towarzyszgce inwestycji w obligacje majg wytacznie charakter pogladowy.

CZYNNIKI RYZYKA

Inwestycja w obligacje powinna by¢ poprzedzona dogtebng analizg sytuacji danego emitenta oraz
towarzyszacych mu czynnikéw ryzyka.

— ryzyko kredytowe inwestora — wigze sie z ryzykiem niedotrzymania zobowigzan wynikajgcych z obligacji
w tym z niewyptaceniem odsetek lub ich niewykupieniem w okreslonym terminie.

— ryzyko zmiennosci — kurs obligacji notowanych w obrocie zorganizowanym moze podlegac znaczagcym
wahaniom powodujac istotng fluktuacje wartosci zainwestowanego kapitatu.

— ryzyko ptynnosci — w przypadku obligacji notowanych w obrocie zorganizowanym zwigzane jest z tatwo
oscig z jakag mozna sprzedac posiadane obligacje bez utraty wartosci w stosunku do jej biezgcej ceny
rynkowe;j.

— ryzyko zawieszenia obrotu obligacjami lub ich wykluczenia z obrotu — zwigzane z zawieszeniem
notowan, wycofaniem lub wykluczeniem obligacji z obrotu zorganizowanego.

— ryzyko przedterminowego wykupu — zwigzane jest z obligacjami zawierajgcymi opcje wczesdniejszego
wykupu, po skorzystaniu z ktorej emitent ma prawo do wczesniejszego wykupu danych obligacji przed
terminem ich wykupu.

— ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng — zwigzane z sytuacjg gospodarczg w kraju, w ktorym
funkcjonuje emitent, a ktdra moze wptywac na jego zdolnos¢ do terminowej regulacji zobowigzan.

— ryzyko inflacji — zwigzane w szczegdlnosci z obligacjami o statym oprocentowaniu. W przypadku spadku
sity nabywczej pienigdza zmienia sie realna wartos¢ przeptywdéw gotéwkowych z nabytej obligacji, co
wptywa negatywnie na stope zwrotu realizowang przez inwestora.

— ryzyko reinwestycji — wystepuje w Srodowisku spadajgcych stép procentowych, kiedy inwestor
zmuszony jest do reinwestowania otrzymanych przeptywéw odsetkowych na mniej korzystnych
warunkach.

— ryzyko walutowe - dotyczy obligacji denominowanych w walutach obcych i jest zwigzane z
niepewnoscig co do wartosci przeptywdw gotdwkowych, ktére ksztattujg sie w zaleznosci od kursu
wymiany walut obowigzujgcych w momencie dokonywania ptatnosci.

— ryzyko operacyjne — zwigzane jest z dziatalnoscig operacyjng emitenta i utozsamiane jest z fluktuacja
raportowanych wynikow finansowych, ktéra moze w efekcie przetozy¢ sie na zdolnos¢ do regulowania
zobowigzan.

— ryzyko stopy procentowej — zrédtem ryzyka stopy procentowe;j jest relacja pomiedzy oczekiwaniami co
do przysztego poziomu stopy procentowej, a jej rzeczywistym przysztym poziomem, ktéry wptywa na
zmiany ceny obligacji.
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