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EUROZONA

U Njemackoj je Ifo anketa otkrila pad i u trenutnim
ocekivanjima i u poslovnim uvjetima, sa padom
konacne brojke sa 99,7 na 99,2 naspram ocekivanih
99,9.

UK

Pozajmljivanje javnog sektora ( bez banaka u
drzavnom vlasniStvu ) iznosilo je u ozujku 1,7 milijardi
funti odnosno 0,9 milijardi viSe nego u ozujku 2018.,
odnosno najniza razina duga u ozujku od 2006.

SAD

Pro$log tjedna, zahtjevi za novonezaposlene su
dosegli 230.000 narastavsi za 37.000 na 10-tjedni
vrhunac.

AZIJA & ZEMLJE U RAZVOJU

BoJ je ostavila stope nepromijenjenima na -0,1%.

TEMA TJEDNA
Nezavisnost srediSnjih banaka na udaru
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Nezavisnost sredisSnjih banaka na udaru

Kroz protekla tri desetlie¢a, nezavisnost srediSnjih banaka je bila neophodna za
ucinkovitu monetarnu polittku odnosno nisku inflaciju. Institucije smjeStene u
Washingtonu, poput MMF-a i Svjetske banke odavno zagovaraju nezavisnost
monetarnih politka. U mnogim zemljama u razvoju, financiranje javnog duga
izdavanjem novca je Cesto bilo recept za visoku inflaciju te krizu valute ili bilance
placanja.

U Europi, nezavisnost ECB-a je utemeljena na sporazumu iz Maastrichta te je
ustanovijena u skladu s okvirom srediSnje banke Njemacke, koji ne dozvoljava
primanje instrukcija vezanih za izvrSavanje svojih zadac¢a. Zakonodavstvo u Eurozoni
se prilagodilo kako bi se nacionalne banke usuglasile s ovom odredbom. U drugim
zemljama, nezavisnost sredisnjih banaka je ve¢ bila dio tradicije po kojoj u UK-u, SAD-
u i Japanu vlast tradicionalno imenuje sluzbenike banke, aliim ne moze govoriti Sto da
rade.

Cilievi monetarne politke mogu se razlikovati od banke do banke. U Eurozoni, cil
ECB-a je bio uglavnom vezan za inflaciju, dok FED ima dvostruku ulogu, odrzavanja
stabilnosti ciiena i odrzavanje maksimalne odrzive zaposlenosti. No, kako se ostvaruju
ova dva cilja ovisi iskljucivo o pojedinoj srediSnjoj banci.

Njihova nezavisnost je sada na udaru zbog nekoliko razloga. U vecini zemalja, inflacija
je sada prakticki nepostojeca te se viSe ne percipira kao rizik. | dok je zauzdana
inflacija postignuta kredibilnim monetarnim politkama u inicijalnoj fazi ( 80-ih i 90-ih ),
pojava globalne trgovine zemalja u razvoju, offshoring te nize cijene roba odigrale su
znacajniju ulogu u drugoj fazi ( 2000-10-ih ). Stoga ni nezavisnost srediSnjih banaka
nije viSe kljuéna u odrzavanju niske i stabilne inflacije.

Financijska kriza je potakla dramati¢an rast javnog duga, uglavnom u razvienim
gospodarstvima. U Eurozoni, ECB je morao usko€iti i kupovati drzavne obveznice na
sekundarnom trzistu ( dozvolieno sporazumom, zabranjeno je kupovati na primarnom
trzistu ) kako bi spasio Eurozonu. Ova u biti implicira dijeljenje tereta i financiranje na
mala vrata. U SAD-u, FED je ve¢ priznao da ¢e mu bhilanca koja uglavhom sadrzi
drzavne obveznice sada bhiti znacajno veca nego 2008. Fiskalna dominacija se ocituje
te fiskalni stavovi utieCu na odluke monetarne politike.

Populisticke vlade optuzuju politike srediSnjih banaka za pojedine ekonomske
probleme svojih zemalja. U Italiji u SAD-u, FED i ECB se nalaze na meti kritika izvrnih
vlasti. Trump zahtijeva blazu monetarnu politiku i prijeti imenovanjem svojih poslusnika
u FOMC umijesto priznatih struénjaka. Talijanska viada je nekoliko puta izazivala ECB
po pitanju stajaliSta o proraunskim pitanjima ili rjeSavanju problema talijanskih
banaka.

Nazavisnost srediSnjih banaka i inflacija
Snazna empirijska povezanost u razdoblju 1970s-
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EUROZONA

Nakon $to se poboljSavao tri uzastopna mjeseca, u travnju je povjerenje
potro$aca palo sa 7,2 na -7,9 $to je gore od oc¢ekivanih -7,0.

U Njemackoj je Ifo anketa otkrila pad i u trenutnim ocekivanjima i u poslovnim
uvjetima, sa padom konacne brojke sa 99,7 na 99,2 naspram oc¢ekivanih 99,9.

Poslovna klima francuskih proizvodaca se prema INSEE indeksu pogorSala sa
103 na 101 $to je najniza razina od lipnja 2016.

Nezaposlenost u Spanjolskoj je narasla sa 14,4% u Q4 2018. na 14,7% u Q1.
posljednjih godina, stopa je imala tendenciju rasta po¢etkom godine. Ostaje
druga najviSa u EU.

SAD

UK

Narudzbe novih trajnih dobara su nadmasile o¢ekivanja, narastavsi 2,7% u
ozujku sa revidiranih -1,1%.

Richmond FED proizvodacki indeks je promas$io oCekivanja te je u travnju pao
sa 10 na 3 $to je 3- mjese¢no dno.

Prodaja postojecih kuéa je pala -4,9% na mjesecnoj razini na 5,21 milijun nakon
snaznog 11,2%-nog mjesecnog skoka u veljaci. U meduvremenu, prodaja novih
kuca je narasla 4,5% na mjesecnoj razini na 692 tisuée ( 16-mjesecni vrhunac )
nakon +5,9% u veljaci.

Proslog tjedna, zahtjevi za novonezaposlene su dosegli 230.000 narastavsi za
37.000 na 10-tjedni vrhunac.

Prema Confederation of British Industry ( CBI ) 49% maloprodajnih mjesta je
zabiljezilo rast volumena prodaje u ovoj godini do travnja, dok je 36% objavilo
pad $to je poslalo bilancu sa -18 na +13 $to je 5-mjesec¢ni vrhunac. Izvjestaj je
naglasio utjecaj stvaranja zaliha. Ovaj trend bi se mogao nastaviti jer 38% svih
sudionika oc¢ekuje da ¢e se prodaja u sliede¢em mjesecu jo$ povecati, dok 15%
ocekuje pad.

Pozajmljivanje javnog sektora ( bez banaka u drzavnom vlasnistvu ) iznosilo je u
ozujku 1,7 milijardi funti odnosno 0,9 milijardi viSe nego u oZujku 2018., odnosno
najniza razina duga u ozujku od 2006. Dug na kraju ozujka ( bez Bank of
England ) je narastao za 28,1 milijardu na 1617,6 milijardi odnosno na 76,4%
BDP-a.

AZIJA & EMERGING MARKETS

BoJ je ostavila stope nepromijenjenima na -0,1%.

Gospodarstvo Juzne Koreje se smanijilo -0,3% na kvartalnoj razini u Q1, pavsi
sa 1,0% u Q4 $to je najsporiji rast od financijske krize.

Tajvanske izvozne narudzbe su u oZujku pale -9% na godi$njoj razini, nakon -
10,9% u veljaci dok je industrijska proizvodnja pala -9,9% S$to je najostriji pad u
7 godina.

Anualizirani rast BDP-a u Rusiji je usporio sa 1,5% u velja¢i na 0,6% u ozZujku
$to je 16-mjesecno dno.

Meksicka maloprodaja je narasla drugi uzastopni mjesec sa 0,9% na godiSnjoj
razini na 1,8% u veljaci.

This week’s key events

EUROZONE

30 Apr  GDP QoQ
30 Apr  Unemployment rate

3 May Headline inflation YoY

USA

1 May Fed funds target rate

1 May ISM Manufacturing

3 May Chg in Nonfarm Payrolls

UNITED KINGDOM

1 May Manufacturing PMI
2 May BOE bank rate

3 May Services PMI

ASIA & EMERGING MARKETS
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Izvedbe trzista

Interest rates Last 1wk
EONIA (EUR)  -37bp Obp
3mth Euribor (EUR) -31 bp 0 bp
3mth Libor (USD) str? 0 bp
3mth Libor (GBP) 83 bp 0 bp
10 yearbL(J)Sn;'reasury 2b5p3 -2 bp
10-yeg(r)S§rman “1bp -3bp
10-year French bond 37 bp 0 bp
10-year UK bond 1b1[:? -4 bp
Credit 1wk
BAML EURO Corp. IG 0,3%
BAML EURO Corp HY  -0,1%
BAML GBP Corp IG 0,4%
BAML US IG 0,2%
BAML US HY 0,1%
BAMé_ Global EM Sov. -0,6%
xternal Plus
Exchange rates Last 1wk
EUR/USD 1,11 -09 %
EUR/CHF 1,14 -04 %
GBP/USD 1,29 -0,8 %
USD/JPY 111,6 -0,3 %
USD/BRL 395 0,7%
USD/CNY 6,74 0,5%
USD/RUB 647 12%

Thursday close

EUR/USD 1.11
GBP/USD 1.29
EUR/CHF 1.14
USD/JPY 111.6
;3rent(barrel $75.2
Gold

$1280
(ounce)

3mth YTD 12mth

Government
bonds*

Twk 3mth YTD 12mth

Obp -1bp Obp United States (3-7yr) 02% *# 18% 16% 51%
-Tbp Obp 2bp United Kingdom (3-7yr) 02% #® 07% 06 % 28 %
-17 bp -23 bp 22 bp Germany (3-7yr) 01% ®# 05% 06% 21%
9bp -9bp 7bp Japan (3-7yr) 00% = -01% 00% 0,2%
-22 bp -16 bp -49 bp
-21 bp-26 bp -64 bp Equities** Last 1wk 3mth YTD 12mth
-23 bp -34 bp -49 bp MSCI AC World 522 01% = 85% 155% 57 %
-15 bp -11 bp -39 bp Eurostoxx 50 3492 -01% = 11,2%173% 38 %
DAX 12283 05% *# 89% 163 % -1,1%
3mth YTD 12mth CAC 40 5558 -02% ¥ 134 %181 % 6,0 %
32% 38% 32% S&P 500 2926 07% ® 104 %175%131%
49% 6,7% 27 % FTSE 100 7434 -02% % 109%123% 53 %
39% 50% 49% SMI 9694 16% * 11,3%178% 144 %
42 % 53% 68 % Topix 1620 03% ® 46% 97 % -61%
46% 87% 68% IBOV Brazil 96552 21% & -12% 99% 13,5%
1,7% 51% 21% MICEX Russia *** 2561 00% = 25% 86% 136 %
MSCI EM 1077 -14% 8% 47 % 120% -29 %
3mth YTD 12mth SENSEX 30 India 38731-11% % 77% 76 % 13,7 %
-25% -3,0% -8,5% Hang Seng (H-K) 29550-14% ®% 76% 148% 09 %
03% 09% -50% Shanghai Composite 3124 -39% % 20,1 %253 % 0,2 %
-23% 11% -7,4%
19% 19% 20% Commodities Last 1wk 3mth YTD 12mth
49% 19% 13,5% Brent $752 45% * 222%415% 1,8%
-01% -20% 6,6% Gold $128004% * -14%-01%-3,1%
-20% -72% 3,6% Copper $6359-16% % 53% 69% -88%

Performance should not been seen as a guarantee of future returns.Source:
Datastream 25/04/2019. *Government bonds = 3-7 year returns. **Equities;
total return in local currency. ***Price return for MICEX equity index. 1wk = 1-
week change, 3mth = 3-month change, 12mth = 12-month change, YTD =
year-to-date change, YoY = year-on-year change, BAML = Bank of America
Merrill Lynch, JPM = JP Morgan, IG = Investment Grade, EM = emerging
markets.



Strukturirani proizvodi OTP banke
(cijene su nadan 29.4.2019.)

TEMELJNI
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ISIN NAZIV INSTRUMENT VALUTA BONUS DOSPIECE CIJENA
X51119148853 5Y EUR DEPOSITLINKEDNOTE  Kogarica valuta EUR 9% p.a. 10/12/2019 94,95%
X51212271008 5Y EUR TWINWIN 65 SXSELI00 CAP Eurostoxx 50 EUR sudielujuéi  12/06/2020 104,48%
X51265964210 5Y EUR DEPOSITLINKEDNOTE VO T‘s’t:'t'o?lepso" EUR 5,70%p.a.  16/10/2020 98,21%
X51314889129 USD CAPPED &NFé?EO REDFLOATER )55 L1goR 3M UsD 1,70%pa.  17/03/2021 97,14%
X51334783617 AUD CAPPED &NFOLSEORED FLOATER  \UD-BBR-BBSW AUD 2,10%p.a.  29/04/2019 100,00%
X51367217558 USD FLOORED FLOATER NOTE USD LIBOR 3M UsD 1,50%pa.  01/07/2021 98,45%
X51416369285 3Y EUR PHOENIX PLUS WO ENGIE, E.ON, Enel EUR 3,0% p.s. 08/08/2019 101,43%
X51417403265 3Y USELC(?:TPEEF? ,f‘oFTLEOORED USD LIBOR 3M UsD 1,0% p.a. 12/10/2019 99,58%

3YEUR PH+ SECURITYWORSTOF
XS1574509565 70% CA FPMEO GY BN FP150%PQ | = 101" EUR 1,50%p.q.  22/04/2020 86,81%
22042020 !
0,
X51574472384 3Y Euiélz;;gglz%oggl SXSE WO E“:’S‘f"x >0, EUR 1,10%p.q.  21/04/2020 98,46%
0,
X51706791214 3YEUR PHgm'éngU;ﬁf" WOEDF \yo eDF BNP CO EUR 1,91%p.q.  04/12/2020 85,84%
) o
0,
X51759355412 3YEUR PHSgg”f gé;spsgﬁ WOISP woispuce EUR 1,95%p.q.  01/03/2021 78,73%
X51778765930 4YEUR PH;‘Q;?:Z('SXS E.CAC \WO'sPxSXSE,CAC  EUR 1,0% p.q 28/03/2022 97,10%
0,
X51778576535 SYEUR PH+ VZ)C(JDSPS %SXTESXPP WO S;))((TDEPSXPP EUR 0,33%p.m  05/04/2023 86,73%
10,
X51778423894 SYUSD PH?E’:?E /P;lf‘ SXTE60% b\ rostoxx Banks USD  1,415%p.g.  20/04/2023 80,37%
) o p.
10,
XS1778379898 SYUSD PH?E,::)I;( I';L;JS SX7E 60% Eurostoxx Banks usb 1,30% p.q. 27/04/2023 77,70%
) o p.
WO Vallorec,
X51797182869 18M EUR PHOENIX PLUS 80% VK Arcelorrmitin EUR 1,45%p.m  31/10/2019 41,21%
WO Vallorec,
X51816572785 18M EUR PHOENIX PLUS 80% VK FTI Technip EUR 1,75%p.m  16/12/2019 37,98%
0,
X51816572199 18MUSD F;\;'S _EQ”GXCF;'E‘}US 80% VK Xfe\li)arlrl:r;:l usD 1,91%p.m  16/12/2019 36,84%
0,
XS1816573247 >y ES)?D';HOJ:!;’; ;5'\; :?f;xpp wo 2);7DiSXPP EUR 0,39%p.m  15/06/2023 88,73%
X51842908557 4Y USD TWIN WIN CL1 cL USD  sudjelujuéi  08/08/2022 98,54%
0,
X51864698011 18M EUR;;,\?GE';"L):PPEIUBS 80%TUI WO T;JF'{’IPB KNG, EUR  0,95%p.m.  24/10/2020 75,69%
X51864726242 4Yusb CAF;'LE)%;‘RD FLOORED  ;5p 11OR 3Mm UsD 2,0%pa.  26/10/2022 97,67%
X51864647612 3Y L;SUDTFLE'\C/’:SAEE %f/vgg gIF;RDS Total, RDS usD 1,60%p.g.  01/11/2021 97,95%
X51864640286 3Y L:,SUDTPL"E'SEF':/LEEL&;VZ&;; RDS " total, RDS usD 1,80%p.q.  01/11/2021 97,94%
XS1864598906 > Y EUR PHOENIXPLUS ON SX7E Eurostoxx Banks EUR 1,31%p.q. 13/11/2023 96,17%

SGCIB
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XS51456533634

XS51471994811

XS$1533380355

XS$1574623341
X51555608782
XS$1511962331
X5$1622385232
X51583545865

X51622812326

X5$1620557394

XS$1513289469

X5$1669740976
XS51667712852
XS1667711961

X51706665269

Strukturirani proizvodi kupljeni na sekundarnom trzistu
(cijene su nadan 29.4.2019.)

TEMELIJNI
NAZIV
INSTRUMENT
5Y USD PHOENIX PLUS SECURITY 50% HUI HUI
1.68% P.Q. 19102021
3Y USDQ PHOENIX PLUS 70% DAI GY 2.40% .
Daimler

P.Q. NC2Q 06012020

5Y EUR PHOENIX PLUS 50% CO FP 1,81%

P.Q. NC2Q 12052022 Casino Guichard

3Y CHF PHOENIX PLUS 60% 70% LH

5Y USDQ PHOENIX PLUS STEP DOWN 50%
COFP2,20%P.Q.

3Y USD PHOENIX PLUS 80% HUI 7.60% P.S. HUI

Lafarge Holcim

Casino Guichard

5Y EUR PHOENIX PLUS 70% BNP FP 2.18%
P.Q. NC2Q 06062022

5Y EUR PHOENIX PLUS 60% CO FP 2% P.Q. Casino Guichard

2Y EUR PHOENIX PLUS WO 80% CS FP BNP
FPINGANA 7.62% P.S. 21082019

BNP

WO AXA, BNP, ING

5Y EURQ PH+ SECURITY WO 75% SX5E CAC WO SX5E,CAC,

SMI 1.02% P.Q. NC4Q, 29092022 sMI
2Y USDQ PH+ STEP DOWN WO 60% GG N:‘\I’V?niﬁ'td;?;’l’n
NEM ABX 2.40% P.Q. 17052019 _ g
Barrick gold
3y USDQ PH+ SD WO 70% 2914 JT DAIGY WO Volkswagen,
VOW3 GY 2.95% P.Q. 30102020 Daimler, JT
5Y EUR PH+ 60% ACA FP 1,75% Credit Agricole
2Y EUR PH+ 70% RNO FP 2% Renault

2Y EUR PHOENIX PLUS WO 80% CS FP RNO

FP 16.35% P.A. 20122019 Renault, AXA

VALUTA

usb

usb

EUR

CHF
usb
usb
EUR
EUR

EUR

EUR

usb

usb
EUR
EUR

EUR

BONUS

1,68% p.q.
2,40% p.q.
1,81%p.q.
3,0% p.s.
2,20% p.q.
7,60% p.s.
2,18% p.q.
2,0% p.q.

7,62% p.s.

1,02% p.q.

2,40% p.q.

2,95% p.q.
1,75% p.q.

2,0% p.q.

16,35% p.a.

DOSPUECE

19/10/2021

06/01/2020
12/05/2022

22/04/2020
16/05/2022
03/03/2020
06/06/2022
08/08/2022

21/08/2019

29/09/2022

17/05/2019

31/10/2020
22/12/2022
08/01/2020

20/12/2019

CUJENA

100,97%

90,91%

74,63%

98,01%
72,55%
90,48%
77,60%
71,28%

64,85%

98,68%

101,76%

69,82%
90,25%
77,86%

72,93%

Napomena: Strukturirani proizvodi na sekundarnom trzitu dostupni su u ograni¢enim koli¢inama, dostupnost treba provjeriti prije svake
kupnje.




BoJ: Sredi$nja banka Japana

Bovespa Index / IBOV: Bovespa Index je index burze u Sao Paulu
Brent: Tip sirove nafte koji se koristi kao mjerilo za cijene drugih
sirovih nafti. NajcéeS¢e se nalazi u dijelovima Sjevernog mora kraj
obala U.K. i Norveske.

CN: Kina

Temeljna inflacija: Mjera inflacije koje isklju€uje odredene stavke
koje imaju volatilne promjene cijene. Temeljna inflacija eliminira
proizvode koje mogu imati privremene cjenovne Sokove jer takvi
Sokovi mogu odudarati od ukupnog trenda i davati krivu sliku mjere
inflacije.

CPI (Consumer Price Index): Mjera promjena u razini cijena
potroSacke koSarice roba i usluga.

CROBEX: indeks koji se sastoji od 25 hrvatskih kompanija kojima
se trguje na burzi u Zagrebu.

DAX (Deutscher Aktienindex (German stock index): blue chip
indeks koji se sastoji od 30 velikih njemackih kompanija kojima se
trguje na burzi u Frankfurtu.

Deflacija: Generalno smanjenje cijena ¢esto uzrokovano
smanjenjem koli¢ine novca ili kredita. Deflacija moze biti uzrokovana
smanjenjem potrosnje i investicija bilo na osobnoj ili drzavnoj razini.
DJ Stoxx Europe 600: Sa 600 komponenti, STOXX Europe 600
Index predstavlja velike srednje i male komapanije u 18 zemalja
Europe.

EPS ( Zarada po dionici ): Dio profita kompanije koji je pridruzen
svakoj redovnoj dionici. Sluzi kao indikator profitabilnosti kompanije.
ECB (Europska sredis$nja banka): Osnovana 1998 odreduje
monetarnu politiku u Eurozoni. Odgovorna je za EUR, a glavna
zadaca joj je odrzavanje stabilnosti cijena u Eurozoni.

Economic Surprise Index (Citi): Citigroup Economic Surprises
Index je objektivna i kvantitativna mjera ekonomskih vijesti. Definira
se kao vagana standardna devijacija podataka koji su iznenadili (
stvarne brojke u odnosu na medijan Bloombergovih oc¢ekivanja )
Eurostoxx 50: Dionicki indeks 50 velikih blue chip europskih
kompanija unutar Eurozone.

EZ: Eurozona

Fed (Federal Reserve): Sredi$nja banka SAD-a.

GE: Njemacka

Hang Seng index (Hong-Kong Index): Indeks 40 najvecih
kompanija kojima se trguje na burzi u Hong Kongu.

IEA (International Energy Agency): Internacionalna agencija koja
pruza savjete za 28 zemalja ¢lanica, Primarni cilj agencije je fokus
na tri E: energiju, ekonomski razvoj i ekologiju

IFO: indikator koji mjeri poslovnu klimuu Njemackoj preko Ifo
Institute for Economic Research Munich. Siroko je prihvaéen kao
rani indikator stanja njemackog gospodarstva.

JP: Japan

MICEX (Moscow Interbank Currency Exchange): MICEX Index je
indeks 50 najlikvidnijih ruskih dionica kojima se trguje na burzi u
Moskvi.

MSCI World Index: Indeks dizajniran kako bi pruzio Siru mjeru
izvedbe trzista u cijelom svijetu.

OPEC (Organization of the Petroleum Exporting Countries):
Internacionalna organizacija sa ciljem koordinacije politike
proizvodnje nafte svojih zemalja ¢lanica, kao i s ciljem stabilizacije
cijene.

P/E omjer (Price/Earning ratio): Omijer cijene dionice i zarade po
dionici.

1 Niski rizik
Postoji 95%
vjerojatnosti da
proizvod nece

0 Najnizi rizik
Postoji 95%
vjerojatnosti da
vrijednost
proizvoda nece
deprecirati za
godinu dana.

Kategorija rizika

Gubitak

godinu dana.

POJMOVNIK

Philadelphia Federal Index: koji je takoder poznat kao Business
Outlook Survey, je indeks regionalne federalne banke koji mjeri
promjene u rastu poslovanja. Kad je iznad 0 upucuje na rast a kad
je ispod upucuje na kontrakciju.

PMI composite: Indeks slozen od pet indeksa anketa New
orders/nove narudzbe, Output/proizvodnja, Employment/
zaposlenost, Suppliers' delivery times (inverted)/vrijeme potrebno za
dostavu od dobavljaca i Stocks of purchases / kupnja zaliha.

PMI (Purchasing Managers Index): Ekonomski indikator
proizvodnog sektora.

Q1: prvi kvartal

QE (Quantative Easing / Kvantitativno olakSavanje):
Nekonvencionalna monetarna politika u kojoj srediSnja banka
kupuje vrijednosne papire na trzistu kako bi smanjila kamatne stope
i povecala koli¢inu i dostupnost novca.

S&P 500 (SPX Index): Indeks 500 kompanija koji je zamisljen kako
bi oslikavao odnos rizika i zarade velikih americkih kompanija.
SELIC rate: Kamatna stopa brazilske srediSnje banke.

SENSEX: S&P BSE SENSEX (S&P Bombay Stock Exchange
Sensitive Index), indeks 30 kompanija kojima se trguje na burzi u
Bombayu.

Topix stock index: Indeks cijena na burzi u Tokiju.

Volatilnost: Volatilnost je mjera promjene cijene financijskog
instrumenta u vremenu.

ZEW: indikator koji predstavlja sintetizirane stavove 350 ekonomista
i analiti¢ara o ekonomskoj buduénosti Njemacke za narednih 6
mjeseci. Istrazivanje pokazuje ravnotezu izmedu onih koji su
optimisti¢ni i oni koji nisu.

ZSE (Zagreb Stock Exchange) : Zagrebacka burza

POJASNJENJE RAZINE RIZIKA u donjoj tablici

Na primjer, razina rizika R1 odgovara defenzivnom profilu rizika. Ovi
pokazatelji temelje se na rizi¢noj vrijednosti (VaR) uz razinu
pouzdanosti od 95% za razdoblje od godinu dana. Rizi¢na
vrijednost je mjera maksimalnog iznosa gubitka po nekom portfelju
pod normalnim trziSnim uvjetima u zadanom razdoblju uz zadanu
vjerojatnost. Ako jednogodiSnja rizi€na vrijednost uz razinu
pouzdanosti 95% iznosi x%, to znaci da postoji vjerojatnost of 95%
da taj portfelj nece izgubiti na vrijednosti viSe od x% u jednoj godini.

2 Srednji rizik 3 Visok rizik 4 Najvisi rizik

izgubiti vise od 5%
svoje vrijednosti za

Postoji 95%

vjerojatnosti da

proizvod nece

izgubiti viSe od

15% svoje
vrijednosti za
godinu dana.

Postoji 95%
vjerojatnosti da
proizvod nece
izgubiti viSe od
30% svoje
vrijednosti za
godinu dana.

Postoji
najmanje 5%
vjerojatnosti da
e proizvod
izgubiti vise od
30% svoje
vrijednosti za
jednu godinu.



Ovaj dokument se, uz moguce izmjene, daje isklju¢ivo u svrhu
informiranja te ne predstavlja ugovor i trebao bi se tretirati kao
sredstvo marketinske komunikacije koje iznosi opceniti pregled,
prilike i strategije ulaganja. Informacije sadrzane u ovom dokumentu
daju se isklju¢ivo u svrhu informiranja. lzrazi napisani pocetnim
velikim slovom odnose se na glosar prilozen ovom dokumentu.

Ovaj dokument je pripremio sektor Privatnog bankarstva OTP
banke, sektor u okviru OTP banke d.d. Zbog Ccinjenice da je
namijenjen samo u svrhu informiranja, ovaj dokument nije odobrila
Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (HANFA) kao
nadzorno tijelo OTP banka d.d., niti ona ima nadzor nad njegovim
sadrzajem, te dokument nije potpuno uskladen s propisima i
odredbama da bi se na bilo koji nacin mogao smatrati investicijskim
savjetom.Namjera sadrzaja ovog dokumenta nije investicijska
usluga niti investicijsko savjetovanje i ovaj dokument ne predstavlja i
ne bi se ni pod kojim okolnostima trebao u cijelosti ili djelomi€no
smatrati ponudom, poticanjem, osobnom preporukom ili pozivom na
nudenje ili kupnju, upis ili prodaju financijskih proizvoda navedenih u
ovom dokumentu, ili pozivom na ulaganje u klasu imovine navedenu
u ovom dokumentu od strane sektora Privatnog bankarstva OTP
banke ili OTP banka d.d. Informacije navedene u ovom dokumentu
ne treba smatrati pravnim, poreznim ili racunovodstvenim
savjetovanjem. Moguc¢e je da neki proizvodi opisani u ovom
dokumentu nisu prikladni za sve ulagace ili mogu rezultirati
potencijalnim gubitkom ukupnog ulozenog iznosa, Sto ukljucuje i
potencijalni neogranieni gubitak, te su prema tome rezervirani
samo za odredenu kategoriju ulagaca, i/ili prilagodeni ulagac¢ima koji
su iskusni i upoznati s ovom vrstom proizvoda te razumiju ulaganje i
povezane rizike. Nikakva odluka o ulaganju ne bi se trebala donijeti
isklju€ivo na temelju ¢itanja ovog dokumenta.

Sukladno tome, svakom potencijalnom ulagacu ¢e prije donoSenja
odluke o ulaganju, sektor Privatnog bankarstva OTP banke postaviti
odredena pitanja kako bi odredio njegovu prikladnost za upis
planiranog proizvoda i uskladenost ulaganja s njegovim profilom i
cilievima ulaganja. Ulaga¢ bi takoder trebao konzultirati vlastite
financijske, pravne i porezne savjetnike kako bi dobio sve
financijske, pravne i porezne informacije koje mu omogucavaju
procjenu karakteristika i rizika ciljanog proizvoda te njegov porezni
tretman u svjetlu datih okolnosti.Citatelia se upozorava da
zadavanje burzovnih naloga zahtijeva temeljito poznavanje propisa i
funkcioniranja trzista. Citatelj prije ulaganja mora biti svjestan naglih
promjena koje mogu nastupiti na odredenim trziStima i njihove
Spekulativne naravi odnosno manjka likvidnosti. Moguce je da
odredena imovina ili kategorije imovine navedene u dokumentu nisu
prikladno ulaganje za Ccitatelja. U odredenim sluc¢ajevima izvrSeno
ulaganje ukljuéuje ¢ak i nepredvidivo visoki rizik gubitka, koji bi
mogao premasiti po€etno ulaganje. Prije upisa bilo kojeg proizvoda i
prije svakog ulaganja, potencijalni ulaga¢ mora potpuno razumijeti i
prihvatiti povezanu ugovornu i informativnu dokumentaciju,
uklju€uju¢i dokumentaciju povezanu s relevantnim rizicima.

OTP banka d.d. se kao ni sektor Privatnog bankarstva OTP banke
nece smatrati odgovornom za ikakve posljedice, ukljuCujuéi i
financijske posljedice, Vasih ulaganja u financijske proizvode ifili
Vasih naloga vezanih uz ulaganja u financijske proizvode koji se
temelje isklju¢ivo na ovom dokumentu. Ovaj dokument ne
namjerava se prosljediti nekoj osobi ili distribuirati u nekoj jurisdikciji
gdje bi to bilo zabranjeno ili protuzakonito. Svaka osoba koja
posjeduje ovaj dokument duzna je informirati se o svim vazec¢im
zakonima i propisima relevantnih jurisdikcija i postivati ih. Ovaj
dokument se ni na koji nacin ne namjerava distribuirati u Sjedinjene
Americke Drzave ili unutar njih, a financijski proizvodi navedeni u
ovom dokumentu ne smiju se distribuirati niti prodavati, bilo izravno
ili neizravno, u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama ili bilo kojoj osobi
iz SAD-a. Svako ulaganje moze imati porezne implikacije i vazno je
imati na umu da OTP banka d.d. kao niti sektor Privatnog
bankarstva OTP banke ne pruzaju porezno niti pravno savjetovanje.
Razina i osnova oporezivanja ovise o individualnim okolnostima i
podlozne su promjenama.Komunicirana informacija je relevantna
samo u vrijeme kad je sastavljena. Cijena i vrijednost ulaganja i
prihoda ostvarenih iz ulaganja moze rasti, ali i padati. Kretanja
inflacije, kamatnih stopa i deviznih te€¢ajeva mogu negativno utjecati

DISCLAIMER

na vrijednost, cijenu i prihod od ulaganja u valuti razlicitoj od Vase
valute. Simulacije i primjeri sadrzani u ovom dokumentu su
indikativni i sluze samo u svrhu ilustracije te se mogu razlikovati
ovisno o kretanjima trziSta, a informacije i stavovi izrazeni u ovom
dokumentu polozni su promjenama. OTP banka d.d. i sektor
Privatnog bankarstva OTP banke odri€u se svake odgovornosti za
azuriranje 1 revidiranje ovog dokumenta. Povijesni podaci i
informacije sadrzane u ovom dokumentu, uklju€ujuéi i svako citirano
misljenje, dobiveni su iz vanjskih izvora ili se temelje na vanjskim
izvorima koje OTP banka d.d. i sektor Privatnog bankarstva OTP
Banke smatra pouzdanima, no nisu podvrgnuti nezavisnoj provjeri i
ne jamci se njihova to€nost niti cjelovitost. OTP banka d.d. kao ni
sektor Privatnog bankarstva OTP banke nece biti odgovorni za
tocnost, relevantnost ili iscrpnost ovih informacija. Rezultati proteklih
razdoblja nisu nuzno indikativni za buduc¢a razdoblja. Procjene
buduc¢ih rezultata temelje se na pretpostavkama koje se mozda
nece ostvariti, te se ne bi trebale smatrati obe¢anjem ili jamstvom
oCekivanih  rezultata transkacije/transakcija s  navedenim
investicijskim proizvodom/proizvodima, odnosno klasom/klasama
imovine. OTP banka d.d. i sektor Privatnog bankarstva OTP banke
ne prihvacaju nikakvu odgovornost za informacije sadrzane u ovom
dokumentu i za to€nost istih. OTP banka d.d. i sektor Privatnog
bankarstva OTP banke ne prihva¢aju nikakvu odgovornost za
radnje koje poduzmu primatelji isklju¢ivo temeljem ovog dokumenta
i ne nastupaju kao da pruzaju savjet, osobito vezano uz investicijske
usluge. Misljenja, sudovi i predvidanja izrazena u ovom dokumentu
(ukljuujuéi eventualne priloge ovom dokumentu) odrazavaju
osobne stavove autora i ne predstavljaju stavove OTP banke d.d. i
sektora Privatnog bankarstva OTP banke, osim ako nije navedeno
drugacije. Ovaj dokument je povijerljiv, namijenjen isklju¢ivo osobi
kojoj je dan, te se ne moze komunicirati niti priopcavati nikakvoj
tre¢oj strani (uz izuzetak vanjskih savjetnika pod uvjetom da oni
sami posStuju ovu obvezu d¢uvanja tajnosti) te se ne smije
umnozavati niti u cijelosti niti djelomi¢no bez prethodne pisane
suglasnosti OTP banke d.d. i/ili sektora Privatnog bankarstva OTP
banke.

Ovaj dokument u Hrvatskoj distribuira OTP banka Hrvatska d.d.,
Domovinskog rata 61 21000 Split, OIB: 52508873833.

Sukob interesa:

Okolnosti koje su dovele do stvaranja ovog dokumenta nisu rezultat
nezavisnog istrazivanja. Ovu obavijest su s najve¢om paznjom
pripremili ¢lanovi OTP banke d.d. i sektora Privatnog bankarstva
OTP banke. Djelatnik/djelatnici koji su izradili ovaj dokument mogu
imati izravan ili neizravan interes u prodaji navedenih proizvoda.
Moguce je da zastupnici ili zaposlenici OTP banke d.d. i sektora
Privatnog bankarstva OTP banke izravno ili neizravno ukljueni u
izradu ovog dokumenta posjeduju, da su posjedovali ili c¢e
posjedovati neko od ulaganja navedenih u ovom dokumentu.
Vezano uz postupanje sa sukobima interesa, OTP banka d.d.
upuc¢uje na odredbe Bancine Politike upravljanje sukobom interesa
koje su dostupne na zahtjev.

Razina rizika

Prikladnost ovih ulaganja ovisi o VaSem vlastitom ulagackom profilu,
financijskom znanju i iskustvu te investicijskim ciljevima. Ako ste
zainteresirani za prikazane investicijske teme i rieSenja, obratite se
sektoru Privatnog bankarstva OTP banke bez oklijevanja.

Kako bismo skrenuli paznju klijenata na rizike povezane sa svakim
investicijskim rieSenjem, svaki je proizvod ovisno o svojoj specificnoj
razini rizika kategoriziran na ljestvici od najnize do najviSe razine
rizika kao $to je prikazano u tabeli na prethodnoj stranici.



