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Oddelek trgovanja, upravljanja nalozb in analiz

Razkritja, omejitve odgovornosti in opozorila:

Pravna oseba, odgovorna za izdelavo oz. posredovanje dokumenta je DeZelna banka Slovenije,
d.d., Kolodvorska 9, 1000 Ljubljana, Slovenija (v nadaljevanju DBS d. d.), ki je ¢lanica Ljubljanske
borze d. d. in nadzorovana s strani Agencije za trg vrednostnih papirjev, Poljanski nasip 6, 1000
Ljublijana in Banke Slovenije, Slovenska 35, 1505 Ljubljana. SploSni pogoji poslovanja pri
opravljanju investicijskih storitev, Informacije o banki in njenih investicijskih storitvah, Politika
izvrSevanja narocil, Politika obvladovanja nasprotij interesov, Pravila poddepoja in Sistem jamstva
za terjatve strank so objavljeni na spletni strani
www.dbs.si/prebivalstvo/nalozbe/splosni_pogoji.asp.

Podatki, uporabljeni pri pripravi teh analiz, so bili pridobljeni na podlagi javnho dostopnih podatkov iz
informacijskega sistema Bloomberg L.P. London, spletnih strani podjetja, drugih dosegljivih javnih
virov ter lastnih izraCunov. Podatki so pridobljeni iz virov, za katere avtorji verjamejo, da so
verodostojni, vendar avtorji ne zagotavljajo njihove natan¢nosti in popolnosti. Podatki ne
predstavljajo notranjih informacij po 373. Clenu Zakona o trgu financnih instrumentov (v
nadaljevanju ZTFI). Analize ne predstavljajo investicijskega svetovanja po 8. Clenu ZTFI in tudi
niso trzna sporocila po 212. ¢lenu ZTFI. Objavljene analize so bile izdelane izklju¢no za namene
boljSega razumevanja delovanja kapitalskih trgov. Namenjene so SirSemu krogu oseb in ne
uposStevajo izkusenj, finanénih moznosti in namenov posamezne osebe v zvezi z naloZzbami v
vrednostne papirje. Napovedi predstavljajo na podlagi podatkov, znanj in izkuSenj izoblikovana
priCakovanja, za katere uresnicitev avtorji ne jamcijo. DBS d. d. in avtorji te analize ne prevzemajo
nobene odgovornosti za posledice odlocCitev, ki bi bile sprejete na podlagi mnenj in informacij,
podanih v teh analizah. Izrazena mnenja avtorjev ne odrazajo nujno mnenja institucije, v kateri so
zaposleni. Napovedi, mnenja in ocene, objavljene v analizah so lahko predmet spremembe brez
predhodnega obvestila. DBS d. d. tudi ne prevzema odgovornosti obveS€anja o spremembah
napovedi, mnenj in ocen, ki izhajajo iz objavljenih dokumentov.

Analize so bile pripravljene v skladu z nacelom vestnosti in poStenja ter strokovno skrbnostjo oseb,
ki so sodelovale pri analizi. DBS d. d. si v zvezi s temi analizami podjetij pridrZzuje vse pravice
intelektualne lastnine v najve¢jem moznem obsegu, ki ga omogoc¢a zakonodaja. Analize ne smejo
biti reproducirane, distribuirane oz. kakorkoli objavljene brez predhodnega soglasja DBS d. d.

DBS in finan¢ni analitiki, ki so sodelovali pri izdelavi teh analiz, zagotavljajo, da priporocilo ni bilo
razkrito izdajateljem obravnavanih vrednostnih papirjev pred njihovim razSirjanjem. DBS d. d. in
finanéni analitiki, zadolZeni za izdelavo teh analiz, niso in ne bodo prejeli kakrSnegakoli
nadomestila, vezanega na priporo€ila ali mnenja, njihovo placilo ni vezano na priporocila ali
mnenja, izrazena v teh analizah.

DBS d. d. in finan¢ni analitiki, zadolZeni za izdelavo teh analiz, v zvezi z izdajateljem vrednostnih
papirjev, na katere se analize nanaSajo, nimajo finan¢nih interesov ali nasprotij interesov in tudi
nimajo finan¢nih interesov ali nasprotij interesov v zvezi z vrednostnimi papirji, na katere se analize
nana3ajo. DBS in finan¢ni analitiki, zadolZeni za izdelavo teh analiz, tudi nimajo drugih pomembnih
nasprotij interesov v skladu z 20. ¢lenom Sklepa o posebnih pravilih za obveS€anje o notranjih
informacijah in naloZbenih priporogilih (Uradni list RS, §t. 106/2007).

NaloZzbe v vrednostne papirje so tvegane, saj lahko stranka zaradi neugodnih trZznih razmer,
odvisnih od razmer na trgih denarja in valut, gibanja obrestnih mer, razmer na svetovnih trgih
kapitala ter drugih dejavnikov ter od poslovanja in bonitete izdajatelja vrednostnega papirja, pri
prodaji vrednostnih papirjev iztrZi nizjo ceno vrednostnega papirja, kot je zanj placala ob nakupu.
Kupec vrednostnega papirja je izpostavljen tveganju neizpolnitve obveznosti izdajatelja ter ostalim
tveganjem, ki izhajajo iz razmer na trgu, med katere Steje likvidnostno tveganje, tveganje
sprememb obrestnih mer, tveganje re-investiranja in valutno tveganje. Likvidnostno tveganje
pomeni, da kupec zaradi pomanjkanja denarja v obtoku vrednostnega papirja v Zelenem trenutku
ne bo mogel prodati oziroma ga bo lahko prodal le po nizji ceni. Sprememba ravni obrestnih mer
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vpliva na ceno vrednostnih papirjev, 3e posebej na dolZzniSke vrednostne papirje. Ti so tudi bolj
obdutljivi na tveganje re-investiranja izplaCanih kuponov pred zapadlostjo vrednostnega papirja ter
na gibanje valut na deviznih trgih. Na spremembe trznih razmer vplivajo tudi spremembe
zakonodaje, Se posebej na podrocju urejanja trgov denarja in trgov kapitala, na podro¢ju davkov in
na podro¢ju mednarodnega poslovanja in mednarodnega pretoka kapitala. NaloZbe v vrednostne
papirje v tujini so povezane z dodatnimi tveganji, kot so tveganje izroCitve in prevzema vrednostnih
papirjev, razli¢nih standardov pri poravnavi vrednostnih papirjev, spremembe viSine transakcijskih
stroSkov, skrbniStva nad vrednostnimi papirji ter tveganje valutnega nihanja, spremembe lokalne
davcéne in druge zakonodaje, moZnosti razlastitve in podobno.
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