Opisy produktéow
Rabobank Polska S.A.

Warszawa, marzec 2010
Wymiana walut (Foreign Exchange)

Wymiana walut jest umowq pomiedzy bankiem a klientem, w ktdrej strony zobowiqzujq sie
wymienic¢ w ustalonym dniu rozliczenia okreslonqg kwote waluty na innq walute po ustalonym
kursie. Wymiana jest dokonywana w taki sposob, ze bank przesyta na rachunek klienta
okreslonq kwote danej waluty a klient przesyta na rachunek banku okreslonqg kwote drugiej
waluty. Najczesciej rozliczenie odbywa sie poprzez rachunki klienta prowadzone przez
Rabobank Polska S.A.. W takim przypadku bank uznaje jeden z rachunkéw i obciqza drugi
rachunek. Obowiqzkiem klienta jest wéwczas zapewnienie srodkéw na obcigzanym rachunku.
Zobowiqgzanie stron jest nieodwotalne. Zawarcie i rozliczenie transakcji wiqze sie z ryzykiem
kredytowym kontrahenta banku- bank ocenia czy klient wywiqze sie z podjetego zobowiqzania
wymiany walut. Z tego powodu bank ma prawo odméwi¢ zawarcia transakdji, jesli uzna, ze
ryzyko jest zbyt duze.

W momencie zawierania transakcji strony ustalajq nastepujqce parametry transakcji wymiany:

*  Kwotaw walucie 1,

*  Kurs wymiany,

* Kwota w walucie 2 (=kwota w walucie 1*Kurs wymiany),

* Data rozliczenia wymiany walut,

* Sposéb rozliczenia wymiany.

W zaleznosci od daty rozliczenia transakcje wymiany dzielq sie na:

* FX OUTRIGHT - wymiana walut realizowana w dniu zawarcia transakcji lub
nastepnego dnia roboczego,

*  FXSPOT - wymiana walut realizowana dwa dni robocze po dniu zawarcia transakcji,

* FX FORWARD - wymiana walut realizowana pdézniej niz dwa dni robocze po dniu
zawarcia transakdji,

* FX SWAP - jednoczesne uzgodnienie wymiany FX OUTRIGHT lub FX SPOT oraz FX
FORWARD, przy czym kwota wymiany w jednej walucie jest identyczna w obydwu
~hogach” transakgji, lecz strona transakdji jest przeciwna tzn. klient kupuje walute T w
pierwszej,,nodze” i sprzedaje walute 1 w drugiej ,,nodze” FX swap.

Cel zawierania transakcji

Bank oferuje zawieranie transakcji wymiany klientom, ktérzy zabezpieczajq swoje ryzyko
walutowe i wymieniajq nadwyzki waluty na walute potrzebnq do ich dziatalnosci. Dotyczy to
gtownie klientow aktywnie dziatajgcych w handlu zagranicznym (export, import) lub
posiadajqcych umowy, ktérych wartosc¢ zalezy od kursu walut (np. najem powierzchni w EUR
przeliczany na ztote). Zawierajqc transakcje wymiany klienci mogq ustali¢ wartos¢ danej
umowy w walucie bazowej i wyeliminowac ryzyko zwiqzane ze zmianq kursu walut.

Ryzyko

Transakcja wymiany walut nieodwotalnie ustala kurs wymiany waluty w okre$lonym dniu w
przysztosci. Ze wzgledu na duzq zmiennos¢ rynku walutowego moze sie okazac, ze transakcja
zostata zawarta po kursie mniej korzystnym niz biezqcy kurs rynkowy obowiqzujqcy w dniu
rozliczenia. Wycena takiej transakcji moze by¢ negatywna dla klienta i obcigzy to jego

Rabobank Polska S.A., Al. Jana Pawla Il 27, 00-958 Warszawa 66, skr. poczt. 75, ATRIUM CENTRUM
NIP 526-00-26-950; Tel. (022) 653 50 00, Fax (022) 653 50 04

Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIl Wydzial Gospodarczy KRS: 0000042172, Kapital zakladowy: 122.000.000,00 PLN w calosci pokryty. Rabobank Polska S5.A. jest Czlonkiem Grupy Rabobank



’ rachunek wynikéw. Transakcja dziata symetrycznie tzn. ze wzgledu na zmiennosc¢ rynku réwnie
prawdopodobne jest, ze kurs biezqcy w dniu rozliczenia bedzie mniej korzystny niz kurs
terminowy i w takim przypadku klient wykaze dodatkowy zysk z tytutu réznic kursowych. Rynek
walutowy jest rynkiem ptynnym i praktycznie w kazdej chwili transakcja FX forward moze
zosta¢ zamknieta transakcjq przeciwstawnq. Negatywna wycena transakcji forward moze
spowodowac koniecznos¢ ztozenia zabezpieczenia w banku.
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Opcje walutowe (FX Options)

Opcja walutowa jest zbywalnym prawem do zrealizowania wymiany walut pomiedzy
wystawcq opcji i jej nabywcq. Wystawca opcji zobowiqzuje sie wobec nabywcy do
zrealizowania w ustalonym dniu rozliczenia wymiany okreslonej kwoty waluty na innq walute
po ustalonym kursie. Nabywca opcji ma prawo a nie obowiqzek wykonanie transakcji wymiany
z wystawcq opdji. Prawo jest realizowane prze nabywce w przypadku, gdy w dniu rozliczenia
wymiana walut po kursie biezqcym jest mniej korzystna niz wymiana wynikajqca z opcji
walutowej. Nabywca opcji ptaci wystawcy premie za nabywangq opcje lub wystawia w zamian
innqg opcje tworzqc tzw. Strukture opcyjnqg. Wymiana walut jest dokonywana na zqdanie
posiadacza opcji w taki sposéb, ze bank przesyta na rachunek klienta okreslonq kwote danej
waluty a klient przesyta na rachunek banku okreslonq kwote drugiej waluty. Najczesciej
rozliczenie odbywa sie poprzez rachunki klienta prowadzone przez Rabobank Polska S.A.. W
takim przypadku bank uznaje jeden z rachunkoéw i obcigza drugi rachunek. Obowiqzkiem
klienta jest wowczas zapewnienie srodkéw na obciqzanym rachunku. Kupno opcji od klienta
wiqze sie z ryzykiem kredytowym kontrahenta banku- bank ocenia czy klient wywiqze sie z
podjetego zobowiqzania wymiany walut. Z tego powodu bank ma prawo odméwi¢ zawarcia
transakcji, jesli uzna, ze ryzyko jest zbyt duze.

W momencie zawierania transakcji opcyjnej strony ustalajq nastepujqce parametry transakcji:

* Rodzaj opcji (sprzedazy- PUT lub kupna- CALL),

e Kwota CALL w walucie 1,

*  Kurs opcji (STRIKE),

* Kwota PUT w walucie 2,

* Data realizacji opcji (dzien, w ktérym nabywca decyduje o realizacji opcji),

* Data rozliczenia wymiany walut (najczesciej dwa dni robocze po dacie realizacji),

*  Sposéb rozliczenia wymiany,

* Koszt opdji (premia) i data jej zaptaty przez nabywce opcji,

* Warunki realizacji opcji (w przypadku opcji warunkowych).

Podstawowe rodzaje opcji:

* Opgja kupna CALL - daje nabywcy prawo do zakupu waluty CALL po okreslonym kursie,

*  Opcja sprzedazy PUT - daje nabywcy prawo do sprzedazy waluty PUT po okreslonym
kursie,

* Opcja europejska - wymiana walut wynikajqca z prawa nabywcy jest rozliczana w
jednym okreslonym dniu w przysztosci (dzien realizacji),

* Opcgja amerykanska - wymiana walut wynikajqca z prawa nabywcy moze byc
rozliczona w wybranym dniu w przysztosci pomiedzy dniem zawarcia transakcji a
dniem realizacji opdji,

* Opcja warunkowa - rozliczenie opcji jest mozliwe tylko w przypadku spetnienia
okreslonego warunku rynkowego; okreslone spetnienie warunku np. przekroczenie
danego poziomu przez kurs rynkowy moze prawo wynikajqce z opcji wiqczy¢ lub
wytqczyc.

Cel zawierania transakgji

Bank oferuje zawieranie transakcji opcyjnych klientom, ktérzy zabezpieczajq swoje ryzyko
walutowe i wymieniajq nadwyzki waluty na innq walute potrzebngq do ich dziatalnosci. Dotyczy
to gfownie klientéw aktywnie dziatajgcych w handlu zagranicznym (export, import) lub
posiadajqcych umowy, ktérych wartosc zalezy od kursu walut (np. najem powierzchni w EUR
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- prze/iczany na ztote). Zawierajqc transakcje wymiany klienci mogq ustali¢ wartos¢ danej
umowy w walucie bazowej i wyeliminowac ryzyko zwiqzane ze zmianq kursu walut.

Ryzyko

Kupujqcy opcji ptaci premig, ale nie ponosi ryzyka zwiqgzanego ze zmianq kurséw. Sprzedajqcy
opcje otrzymuje premie, ale ponosi petne ryzyko. Ze wzgledu na duzq zmiennos¢ rynku
walutowego moze sie okazac, ze wystawca opcji wymienia walute po kursie mniej korzystnym
niz biezqcy kurs rynkowy obowiqzujqcy w dniu rozliczenia opcji. Wycena opcji wystawionej
moze byc¢ tylko negatywna lub réwna zero. Rozliczenie opcji obciqzy rachunek wynikéw
wystawcy. Wycena opcji kupionej moze byc¢ tylko dodatnia lub réwna zero. Rynek walutowy
jest rynkiem ptynnym i praktycznie w kazdej chwili transakcja opcyjna moze zostac¢ zamknieta
transakcjq przeciwstawnq. Negatywna wycena sprzedanej opcji moze spowodowac
koniecznos¢ ztozenia zabezpieczenia w banku. Wystawca opcji powinien by¢ Swiadomy ryzyka,
ze potencjalne straty z tytutu zamkniecia opcji mogq byc¢ znaczqco wieksze od wysokosci
premii otrzymanej od kupujqcego opcje.

Transakcja przysztej stopy procentowej FRA (Forward Rate Agreement)

Transakcja FRA pozwala na ustalenie przysztej stopy procentowej dla okreslonej kwoty
teoretycznego depozytu lub kredytu. Strony umowy nieodwotalnie zobowiqzujq sie do
rozliczenia w okreslonym dniu w przysztosci réznicy odsetek pomiedzy stopq FRA a stopq
referencyjnq (WIBOR, LIBOR, EURIBOR) obliczanych od ustalonej kwoty nominalnej za ustalony
okres referencyjny.

Dzigki zawarciu transakcji FRA klient uzyskuje mozliwos¢ zabezpieczenia poziomu
oprocentowania przysztego okresu odsetkowego w kredycie /inwestycji opartej o zmiennq
stope procentowq. Kupno FRA chroni klienta przed wzrostem stép procentowych. Sprzedaz FRA
chroni klienta przed spadkiem stép procentowych. FRA jest transakcjq, w ktorej klient i bank
umawiajq sie, Zze w okreslonym dniu w przysztosci bank przyjmie ‘teoretyczny depozyt' lub
udzieli 'teoretycznej pozyczki' po statej, z gory okreslonej stawce procentowej. W rzeczywistosci
bank nie przyjmuje depozytu ani nie udziela pozyczki (tzn. nie ma fizycznego przeptywu kwoty
transakcji), Strony rozliczajq sie jedynie wartosciq réznicy odsetek wynikajqcej z poréwnania
stawki FRA z rynkowq stopq. Rozliczenie FRA odbywa sie w dniu rozpoczecia teoretycznego
depozytu /kredytu.

W momencie zawierania transakcji strony ustalajq nastepujqce parametry transakcji FRA:
* Kwota nominalna
e Stopa procentowa FRA
* Rodzajidzien ustalenia stopy referencyjnej
» Dzien rozpoczecia okresu zabezpieczonego
» Dzien zakonczenia okresu zabezpieczonego.

Cel zawierania transakcji

Bank oferuje zawieranie transakcji FRA klientom, ktorzy zabezpieczajq swoje ryzyko stopy
procentowej zwiqzane z kredytem lub inwestycjq oparta na zmiennej stopie procentowe;.
Zawierajqc transakcje FRA klienci mogq ustali¢ wartos¢ przysztych odsetek zwiqzanych z danq
umowaq kredytu lub inwestycji.
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Transakcja FRA nieodwotalnie ustala przysztq stope procentowq teoretycznego
depozytu/kredytu w okreslonym okresie w przysztosci. Ze wzgledu na zmiennos¢ rynku stopy
procentowej moze sie okazac, ze transakcja zostata zawarta po stopie procentowej mniej
korzystnej niz biezqca stopa referencyjna. Wycena i rozliczenie takiej transakcji moze by¢
negatywna dla klienta i obciqzy to jego rachunek wynikéw. Transakcja dziata symetrycznie tzn.
ze wzgledu na zmiennos¢ rynku réwnie prawdopodobne jest, ze stopa referencyjna w dniu
rozliczenia bedzie mniej korzystna niz stopa FRA i w takim przypadku klient wykaze dodatkowy
zysk z tytutu wyceny i rozliczenia transakcji FRA. Rynek krétkoterminowej stopy procentowej
jest rynkiem ptynnym i praktycznie w kazdej chwili transakcja FRA moze zosta¢ zamknieta
transakcjq przeciwstawnq. Negatywna wycena FRA moze spowodowac koniecznos¢ ztozenia
zabezpieczenia w banku.
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Transakcja zamiany stop procentowych IRS i CIRS (Interest Rate Swap)

Transakcja IRS/CIRS jest umowgq, w ktérej strony nieodwotalnie zobowiqzujq sie do wzajemnej
wymiany strumienia ptatnosci odsetkowych wyrazonych w tej samej walucie (IRS) lub réznych
walutach (CIRS) w okreslonym przedziale czasu. Odsetki obliczane sq od ustalonej kwoty
nominalnej i mogq by¢ bazowaé na stopie statej lub zmiennej. Wymiana ptatnosci
odsetkowych nastepuje cyklicznie w uzgodnionych przez strony dniach.

W momencie zawierania transakcji strony ustalajq nastepujqce parametry transakcji IRS:

» Poczqtek transakcji

* Koniec transakcji

* Kwota nominalna lub kwoty nominalne w dwdéch walutach w przypadku CIRS

* Okresy odsetkowe

» Stopa procentowa ptacona przez bank (wyrazona liczbq jesli jest stata lub nazwa stopy
referencyjnej i dni ustalenia w przypadku stopy zmiennej)

» Stopa procentowa ptacona przez klienta (wyrazona liczbq jesli jest stata lub nazwa
stopy referencyjnej i dni ustalenia w przypadku stopy zmiennej)

Rodzaje transakcji zamiany stép procentowych:
* BASIS SWAP - Zamiana zmiennej stopy w jednej walucie na zmiennq stope w tej samej
walucie lecz ptaconej z innq czestotliwosciq
*  CURRENCY BASIS SWAP - Zamiana zmiennej stopy w jednej walucie na zmiennq stope
w drugiej walucie
* IRS - Zamiana zmiennej stopy w jednej walucie na statq stope w tej samej walucie
* CIRS - Zamiana zmiennej stopy w jednej walucie na statq stope w innej walucie

Cel zawierania transakgji

Bank oferuje zawieranie transakcji zamiany stép procentowych klientom, ktérzy zabezpieczajq
swoje ryzyko stopy procentowej zwiqzane z kredytem lub inwestycjq oparta na zmiennej stopie
procentowej. Zawierajqc transakcje IRS klienci mogq ustali¢ wartos¢ przysztych odsetek
zwiqzanych z danq umowq kredytu lub inwestycji. Najczesciej zabezpieczane sq odsetki na
bazie zmiennej stopy procentowej ptacone od kredytow.

Ryzyko

Transakcja zamiany stép procentowych nieodwoftalnie ustala przysztq stope procentowq
strumienia ptatnosci w okreslonym okresie. Ze wzgledu na zmiennos¢ rynku stopy procentowej
moze sie okazac, ze transakcja zostata zawarta po stopie procentowej mniej korzystnej niz
biezqca stopa referencyjna. Wycena i rozliczenie takiej transakcji moze by¢ negatywna dla
klienta i obciqzy to jego rachunek wynikéw. Transakcja dziata symetrycznie tzn. ze wzgledu na
zmiennosc¢ rynku réwnie prawdopodobne jest, Ze stopa referencyjna w dniu rozliczenia bedzie
mniej korzystna niz stopa transakcji zamiany i w takim przypadku klient wykaze dodatkowy
zysk z tytutu wyceny i rozliczenia transakcji IRS/CIRS. Rynek dtugoterminowej stopy
procentowej jest rynkiem ptynnym i praktycznie w kazdej chwili transakcja ISR/CIRS moze
zosta¢ zamknieta transakcjq przeciwstawnq. Negatywna wycena ISR/CIRS moze spowodowac
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wiqze sie dodatkowo z ryzykiem typowym dla transakcji FX forward opisanym powyzej.
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Transakcje kupna sprzedazy bonow skarbowych

Dtuzne papiery wartosciowe sq emitowane przez Skarb Panstwa w celu pozyskania
finansowania budzetu. Inwestorzy nabywajqc dtuzne papiery wartoSciowe dostarczajq
finansowania budzetu biorqc na siebie ryzyko kredytowe kraju. Bony Skarbowe sq
sprzedawane za posrednictwem NBP i majq termin wykupu do 1 roku wiqcznie. Bony skarbowe
sq instrumentem dyskontowym - za dokonane zakupy dtuznych papieréw wartosciowych
inwestorzy otrzymujq przychéd w postaci premii. Transakcja kupna sprzedazy dtuznych
papieréw wartosciowych polega na zbyciu papieréw wartosciowych przez sprzedajqcego w
zamian za Srodki pieniezne zaptacone przez kupujqcego.

W momencie zawierania transakcji strony ustalajq nastepujqce parametry transakcji kupna
sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych:
* Date wykupu bonu skarbowego
* Cena za 100 wartosci nominalnej i wynikajqca z niej rentownos¢ do wykupu
» Datarozliczenia kupna/sprzedazy
* Instrukcje rozliczeniowe - przechowywanie papieru wartosSciowego i zaptata srodkéw
pienieznych

Cel zawierania transakcji

Bank oferuje zawieranie transakcji kupna/sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych
klientom, ktérzy inwestujq Srodki pieniezne w ten rodzaj inwestycji lub sprzedajq uprzednio
zakupione papiery w celu pozyskania Srodkéw pienieznych. Ze wzgledu na fakt, ze kupujqcy
dtuzne papiery wartosciowe ponosi ryzyko kredytowe emitenta to bank nie jest zobowiqzany
do zakupu papieréw od klientow.

Ryzyko
Nabywca bonéw skarbowych ponosi dwa rodzaje ryzyka:

* Kredytowe kraju — emitent jest zobowiqzany wykupic¢ papiery w dniu ich zapadalnosci i
powinien posiadac Srodki niezbedne do takiej operacji,

» Stopy procentowej- kupujqcy dokonuje inwestycji i na skutek wzrostu rynkowych stép
procentowych wycena zakupionych papieréw moze byc nizsza niz koszt zakupu.
Sprzedaz takich papieréw przed terminem wykupu moze powodowac negatywny
wynik finansowy. Analogicznie spadek stop procentowych moze zwiekszy¢ wycene
posiadanych papieréw i ich sprzedaz generuje dodatkowy przychéd finansowy.
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Obligacje skarbowe sq emitowane przez Skarb Panstwa w celu pozyskania finansowania
budzetu kraju. Inwestorzy nabywajqc dtuzne papiery wartoSciowe dostarczajq finansowania
budzetu biorqc na siebie ryzyko kredytowe danego kraju. Obligacje skarbowe majq termin
wykupu dtuzszy niz rok. Za dokonane zakupy obligacji skarbowych inwestorzy otrzymujq
przychéd w postaci odsetek lub premii w przypadku papieréw sprzedawanych z dyskontem.
Transakcja kupna sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych polega na zbyciu papieréw
wartosciowych przez sprzedajqcego w zamian za Srodki pieniezne.

W momencie zawierania transakcji strony ustalajq nastepujqce parametry transakcji kupna
sprzedazy obligacji skarbowych:
* Rodzaj papieru wartosciowego (rodzaj, data wykupu, kupon)
* Cena za 100 wartosci nominalnej
» Datarozliczenia kupna/sprzedazy
* Instrukcje rozliczeniowe - przechowywanie papieru wartosciowego i zaptata Srodkéw
pienieznych.

Ze wzgledu na oprocentowanie obligacje skarbowe dzielq sie na:
» Stato-kuponowe - okreslone odsetki ptacone w okreslonych dniach
* Zmienno-kuponowe - odsetki ptacone w okreslonych dniach na bazie referencyjnej
stopy procentowej
e Zerokuponowe- stafa rentownos¢ inwestycji realizowana poprzez zakup papieréw z
dyskontem (ponizej 100 jednostek pienieznych za 100 wartosci nominalnej).

Cel zawierania transakcji

Bank oferuje zawieranie transakcji kupna/sprzedazy obligacji skarbowych klientom, ktérzy
inwestujq Srodki pieniezne w ten rodzaj inwestycji lub sprzedajq uprzednio zakupione papiery
w celu pozyskania Srodkéw pienieznych. Ze wzgledu na fakt, ze kupujqcy dtuzne papiery
wartosciowe ponosi ryzyko kredytowe emitenta to bank nie jest zobowiqzany do zakupu
papieréw od klientéw.

Ryzyko
Nabywca dtuznych papieréw wartosciowych ponosi dwa rodzaje ryzyka:

* Kredytowe kraju — emitent jest zobowiqzany wykupic¢ papiery w dniu ich zapadalnosci i
powinien posiadac srodki niezbedne do takiej operacji,

» Stopy procentowej przy papierach o statym kuponie lub zero kuponowych - kupujqcy
dokonuje inwestycji i na skutek wzrostu rynkowych stop procentowych wycena
zakupionych papierébw moze by¢ nizsza niz koszt zakupu. Sprzedaz takich papieréw
przed terminem wykupu moze powodowac negatywny wynik finansowy. Analogicznie
spadek stop procentowych moze zwiekszy¢ wycene posiadanych papierow i ich
sprzedaz generuje dodatkowy przychéd finansowy.
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Dtuzne papiery wartosciowe sq emitowane w celu pozyskania finansowania dziatalnosci przez
firmy lub samorzqdy. Inwestorzy nabywajqc dtuzne papiery wartosciowe dostarczajq
finansowania emitentom papieréw biorqc na siebie ryzyko kredytowe emitenta. Za dokonane
zakupy dtuznych papieréw wartosciowych inwestorzy otrzymujq przychéd w postaci odsetek
lub premii w przypadku papieréw sprzedawanych z dyskontem. Emitentami obligacji sq: firmy,
instytucje finansowe, gminy, Skarb Panstwa. Transakcja kupna sprzedazy dtuznych papieréw
wartosciowych polega na zbyciu papieréow wartosciowych przez sprzedajqcego w zamian za
srodki pieniezne.

W momencie zawierania transakcji strony ustalajq nastepujqce parametry transakcji kupna
sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych:
* Rodzaj papieru wartosciowego (emitent, data wykupu, kupon)
* Cena za 100 wartosci nominalnej
» Datarozliczenia kupna/sprzedazy
* Instrukcje rozliczeniowe - przechowywanie papieru wartosciowego i zaptata Srodkéw
pienieznych.

Ze wzgledu na oprocentowanie dtuzne papiery wartosciowe dzielq sie na:
» Stato-kuponowe - okreslone odsetki ptacone w okreslonych dniach
* Zmienno-kuponowe — odsetki ptacone w okreslonych dniach na bazie referencyjnej
stopy procentowej
» Zerokuponowe- stata rentownos¢ inwestycji realizowana poprzez zakup papieréw z
dyskontem (ponizej 100 jednostek pienieznych za 100 wartosci nominalnej).

Cel zawierania transakcji

Bank oferuje zawieranie transakcji kupna/sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych
klientom, ktérzy inwestujq Srodki pieniezne w ten rodzaj inwestycji lub sprzedajq uprzednio
zakupione papiery w celu pozyskania Srodkéw pienieznych. Ze wzgledu na fakt, ze kupujqcy
dtuzne papiery wartosciowe ponosi ryzyko kredytowe emitenta to bank nie jest zobowiqgzany
do zakupu papieréw od klientow.

Ryzyko
Nabywca dtuznych papieréw wartosciowych ponosi dwa rodzaje ryzyka:

* Kredytowe emitenta — emitent jest zobowiqzany wykupi¢ papiery w dniu ich
zapadalnosci i powinien posiadac srodki niezbedne do takiej operacji,

e Stopy procentowej przy papierach o statym kuponie lub zero kuponowych - kupujgcy
dokonuje inwestycji i na skutek wzrostu rynkowych stép procentowych wycena
zakupionych papieréw moze by¢ nizsza niz koszt zakupu. Sprzedaz takich papieréw
przed terminem wykupu moze powodowac negatywny wynik finansowy. Analogicznie
spadek stép procentowych moze zwiegkszy¢ wycene posiadanych papieréw i ich
sprzedaz generuje dodatkowy przychéd finansowy.
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