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Tisztelt Ugyfelink!

Gyorsan valtoz6 vilagunkban fontosnak tartjuk, hogy vallalati Ugyfeleink a legmedfeleldbb eszkdzok kozil
valaszthassanak Uzleti tevékenységikbdl adddo pénzigyi kockazataik kezelésekor. Treasury termékismerte-
tonk célja, hogy a deviza-, kamatlab- és arupiaci-kockazat fedezésére szolgalo eszkozok széles tarhazat, azok
szakszer( hasznalatat, az értékesités folyamatat és az Uzletkotési feltételeket megismertesse Onnel.

A terméktajékoztatd elsd szakasza attekintést ad a treasury termékek értékesitésének jogszabalyi hatterérdl,
az Uzletkotéssel kapcsolatos legfontosabb tudnivaldkrol, a treasury termékek kapcsan felmerdld altalanos
kockazatokrol. A tajékoztatd masodik szakasza pedig részletesen, exportdroknek és import6roknek szolo
példakkal illusztralva bemutatja a legfontosabb deviza-, kamat- és arupiaci-fedezeti termékeket, azok
el6nyeivel és potencialis kockazataival eqyitt.

Bankunk treasury sales csapata megdalapozott szakmai tapasztalattal, piacismerettel és mély szaktudassal
all az On rendelkezésére, hogy vallalkozasa egyedi igényeihez igazitott fedezeti megoldasok megvaldsitasa-
val jaruljunk hozza Uzleti sikereihez. Amennyiben termékeinkkel kapcsolatban tovabbi kérdése lenne, vagy
elképzeléseihez szeretne tanacsot kérni, munkatarsaink rommel allnak a rendelkezésére.

Budapest, 2021. szeptember

Csaky Attila
Ugyvezet§ igazgatd
Treasury vezetd

+36 14288513
Attila.Csaky@unicreditgroup.hu
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A MIFID SZABALYOK ALKALMAZASA

2007. december 1-jén lépett hatalyba az Eurdpai Unid pénzigyi piacokrol szolo iranyelvének,
a MIFID-nek (Markets in Financial Instruments Directive) hazai jogrendbe Ultetését biztositd jogszabaly,
a befektetési vallalkozasokrol és arut6zsdei szolgaltatokrol, valamint az altaluk védezhetd tevékenységek
szabalyairol szold 2007. évi CXXXVIIL. térvéenyt (tovabbiakban: ,Bszt.” vagy ,torvény”).

A tGkepiac azdta végbe ment valtozasai Uj, az egész Eurdpai Unidra kiterjedd szabalyozast tettek sziksédes-
sé. A valtozasok 2018. januar 3-t6l hatalyosak, és Ugyfeleinket éppdgy érintik, mint bankunkat.

A MIFID II. (az Eurdpai Parlament és Tanacs 2014/65/EU iranyelve) tébbszint{, az Eurépai Unidra kiterjedd
szabalyozast takar, amelynek bevezetése két hazai térvény? jelentds mddositasat és tovabbi agazati jogsza-
balyok medalkotasat kdvetelte meg, valamint szamos, hazankban is kdzvetlendl hatalyos és alkalmazandd
eurdpai jogszabaly kapcsolodik hozza.

Korabbi szabalyozasi elemek és valtozasaik

Az el@irasoknak megfelel6en a befektetési szolgaltatoknak — igy bankunknak is — az Ugyfeleiket Ugyfél-kate-
goriakba kell sorolniuk. A besorolas alapja az Ugyfél befektetési termékekkel, azok mikodésével és kockaza-
taival kapcsolatos ismeretei és tapasztalata, célja pedig az, hogy az igy meghatarozott Ggyfelek a szakértel-
miknek megfeleld védelmet kapjanak.

A jogszabaly harom Ugyfél-kategoériat killonboztet meg:
« Lakossagi tgyfelek

« Szakmai Ugyfelek

« Elfogadhat6 partnerek

Elfogadhatd partnernek, illetve szakmai Ugyfélnek min@silnek: a jogszabalyban meghatarozott intézményi
befektetdk, illetve a bizonyos méretkdvetelményeknek medfeleld vallalkozasok. Szakmai Ugyféllé torténd
mindsitését kérheti az a lakossagi Ugyfél, aki a jogszabalyban meghatarozott kritériumoknak medfelel. La-
kossagi Ugyfél pedig mindenki mas, aki nem tartozik sem az elfogadhato partner, sem a szakmai Ugyfél
kategoriaba (a tovabbiakban: MiFID lakossagdi Ugyfeél).

Az (igyfél-kategoriakat, az eqyes (igyfél-kategoriak kozétti atjarhatdsagi szabalyokat az UniCredit Bank Ugy-
fél-besorolasi Politikaja tartalmazza, ebben lényegi valtozas nem kdvetkezett be. Az Ugyfél-tajéekoztatassal
kapcsolatos legszigordbb szabalyok az Ggyfelek tGlnyomd tdbbségét kitevd MIFID lakossagi Ugyfelekre vo-
natkoznak. Bankunk minden (Ugyfelét a szerzodéskdtéskor, illetve a besorolas esetleges valtozasakor tajé-
koztatja az alkalmazott Ggyfél-kategoriardl és az ahhoz kapcsolodo jogairol.



Befektetési tanacsadas nyljtasa esetén a banknak fel kell mérnie Ogyfele:
« pénzigyi eszkdzokkel kapcsolatos ismereteit és tapasztalatait,

« kockazatviselési hajlanddsadat,

« pénzlqyi helyzetét és

+ befektetési céljait.

A torvényben meghatarozott eqyes megbizasok védrehajtasa eldtt pedig a banknak tajékozodnia kell Ugyfe-
lei ismereteirdl és tapasztalatairol a szerz6désben vagy a medbizasban foglalt Ugylet lényegével, jellemzo-
ivel és kilondsen ezek kockazataival kapcsolatban. Ezek alapjan Ugyfelinknek lehetséde nyilik arra, hogy
bizonyos termékekre Ugyleteket kdsson.

Ennek medfelelden derivativ Gdyletek kotéséhez nyilatkozni sziksédes a ,,Befektetdi kérdGiven”:
« a termékekkel kapcsolatos ismeretekrol és tapasztalatokrol (medfelelési teszt), illetve
« a kockazatviselési hajlanddsagrol, a befektetési célokrol és a pénzigyi helyzetr6l (alkalmassagi teszt).

Az Ggyfelek védelme érdekében kiemelkedd jelentdségl a medfeleld el6zetes és utdlagos tajékoztatas (en-
nek keretében az On. kéltség transzparencia). Az eldzetes koltségtajékoztatast a KID-eken (Kiemelt informa-
ciokat tartalmazd dokumentum) és ICO-kon (Indikativ koltséginformaciok) keresztil, az utdlagos koltségta-
jékoztatast évente Osszesitett kimutatas kildése formajaban valdsitja meg a bank az Ugyfelei részére. Az
éves tajékoztatas az Ugyfél dsszes derivativ Ugyletének koltsédeit mutatja be.

Tovabbi Gjdonsagok
« A banknak rogzitenie kell az Ggyféllel tértént minden relevans kommunikaciot.

« A korabbinal részletesebb tajékoztatas a pénzigyi eszkdzokhoz tartozd kockazatokrol és az értékesités
soran ny(jtott befektetési tanacsadasrol.

« A kereskedési helyszinek fokozottabb Gsszehandolasa, illetve a megbizasok legjobb végrehajtasaval
kapcsolatos tovabbi szabalyozasok.

1.1 Derivative Policy

A Bank a MiFID szabalyok alkalmazasan til megalkotta sajat belsd derivativ szabalyozasat, az Gn. Derivative
Policy-t (DP). A DP célja annak biztositasa, hogy amennyiben a Bank a DP hatalya ala esd Ugyfél részére
értékesit derivativ eszkdzoket, az mindig az Ugyfél gazdasagi tevékenységéhez kapcsolddd kockazatok fede-
zésére szolgaljon. A nem-fedezeti célu (spekulativ) derivativ Uzletek megkotését a Bank DP hatalya ala esd
Ugyfelei esetében nem tamodatja.

A Policy hatalya ala a MIFID szerinti lakossagi és a szakmai mindsitésd Ugyfelek tartoznak. Ezen Ugyfélkategoriak
esetén a derivativ termékek megkotésének feltétele, hogy az Uigyfél kitdltse a Befektetdi Kérddivnek mind a medfe-
lelési tesztet, mind az alkalmassagi tesztet tartalmazo részét. A DP hatalya alatt a Bank derivativ termékeit kizarolag
befektetési tanacsadasi szolgaltatas (investment advice) keretében nyiijtja, csak-végrehajtasi (execution only), illetve

tanacsadas-nélkili (non-advisory) szoldaltatas keretében nem.

A DP keretében a Bank felméri az Ugyfél tevékenységeét, jellemzd kockazatait, és a Befektetdi Kérddiv ada-
taival kiegészitve ezen informaciok birtokaban medallapitja, hogy mely Ugyletek fedezeti céld megkdtéséet
tamodatja adott Ugyfél vonatkozasaban. Ezen jovahagdyott Ugyletek korérdl Bank az Ugyfelet tajékoztatja,
illetve ezen Ugyletekr6l minden Ugyfél vonatkozasaban belsd nyilvantartast vezet, és ett6l eltérd Ugylet

megkotését Bank megtagadija.

L A befektetési vallalkozasokrol és az arutdzsdei szolgaltatokrol, valamint az altaluk védezhetd tevékenysédek szabalyairol szolo
2007. évi CXXXVIII. torvény és A tGkepiacrol szold 2001. évi CXX. térvény.
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1.2 Az Uzletkotés feltételei

Jelen tajékoztatdban treasury termékek alatt a deviza-, kamat-, és arupiaci-Ugyleteket értjik.

A treasury termékekben térténd Uzletkotés feltételei a kdvetkezdek:

Ugyfél altal cégszer(en alairt Keretszerz8dés az adott tigylet vonatkozasaban szikséges mellékletekkel.
A Keretszerzddés alapjan az Ugyfél altal telefonos megbizasok esetére szolgalo gyfélkod megadasa.

E-mail szerz6dés melléklet: A modernizacié jegyében a megkotott Ogyletek visszaigazolasa email
konfirmacio keretében kerilnek megkildésre.

Ugyfél altal megfelelden kitolttt Befektetdi Kérddiv és az EMIR (European Market Infrastructure
Redulation) el@irasainak valdo megfelelés (utdbbi minden, az azonnali devizakonverzion kivili treasury
termékre vonatkozik).

Ervényes LEI-kad.

Az Uzlet megkdtéséhez elegendd szabad, belsd pre-settlement és settlement limit vagy az Ugyfél
szamlajan rendelkezésre allo elegendd szabad fedezet. A pre-settlement és settlement limitek banki
belst limitek, amelyeket a Bank nem foglal az Ugyféllel kozésen aldirt szerz6désbe. Az Ugyféllel fennalld
mindenkori teljes nyitott Ugylet-allomanybdl a Bank szamara keletkezd hitel-kockazati kitettséget egy
belsd limitnyilvantart6 rendszer figyeli, és veti 6ssze a medallapitott limitekkel. Amennyiben a piaci arak
a nyitott allomany vonatkozasaban olyan iranyba mozdulnak, hogy a Bank kitettsége eléri a medallapitott
belsd limiteket, a Bank medtadadhatja tovabbi Uzletek védrehajtasat, vagy potlolagos fedezetet kérhet
be az Ugyféltdl, illetve a nyitott Ggylet allomanyt részben vagy egészben lezarhatja.

A kotni kivant Ugylet devizajanak vagy devizainak medgfeleld megnyitott deviza folydszamlak.

Az arupiaci nyersanyadok aranak fedezésére szolgalo termékek esetében néhany ezen termékkdrt érintd
specialis kockazat-feltard nyilatkozat alairasa is szikséges lehet a nyersanyag tipusatol, a fedezeti

seo, 2

terméknek a fizikai kitettséghez mért korrelaciojatol, és az Ugyfél besorolasatol fiiggden.

Derivativ Ugylet kotése kapcsan az Alkalmassadi vizsgalat eredményének megismerése, melyben a bank
tajékoztatja Ugyfelét a szamara ajanlhato derivativ termékek korérol.



ALTALANOS KOCKAZATOK

Ahhoz, hogy egy vallalkozas a szamara medfeleld kockazatkezelési eszkdzoket kivalassza, az elsd
[épés, hogy a vallalkozas mikodési kdrnyezetét, a kilsd és belsd kockazatokat és azok természetét felmeérje.
Az alabbiakban szamba vesszik a legfontosabb kockazati kategoriakat, amelyek vallalkozasa nyereségét,
cash-flowjat, likviditasat, eszkozeinek értékeét illetve a fedezeti eszkdzként valasztott pénzigyi instrumentu-
mok értékelését befolyasolhatjak.

2.1 Deviza-arfolyamkockazat

Devizaarfolyam-kockazat alatt annak a lehetdségét értjik, hogy eqy devizanak eqy masik devizaval szem-
beni cserearanya megvaltozik: adott belfoldi devizaért kevesebb vagy tobb kilfoldi devizat vasarolhatunk,
vagy eqy kilféldi devizaban eszkdzolt befektetés hazai devizaban kifejezett értéke megnd vagy lecsokken.

A termékeiket vagy szoldaltatasaikat kilfoldon értékesitd cégek, vagy az onnan jelentds importot bonyolitd
vallalkozasok napi tapasztalata, hody a devizaarfolyamok jelentds hatassal lehetnek a vallalt jovedelmezo-
séqgére, sttt a céq értékére is. Igy a devizaarfolyamnak valé kitettség, és annak fedezése egy olyan stratégiai
kérdés, amelyre a vallalat vezetdinek és tulajdonosainak kilondsen nagy hangsilyt kell fektetnitk.

2.2 Kamatkockazat

A kamatkockazat annak a lehetdségét jelenti, hogy a vallalat hitelei utan fizetett, vagy a befektetései utan
kapott kamatok megvaltoznak, és negativ vagy pozitiv irany0 hatast fejtenek ki a vallalat pénzigyi eredmé-
nyére. A kamatkockazat nem csak a folyd kamatok megvaltozasat (példaul eqy kdlcsonre fizetett valtozo
bazisi kamat jegybanki kamatemelést kévetd megemelkedését) jelenti, hanem egy adott eszkdznek a ka-
matkdrnyezet medvaltozasabol eredd, a teljes futamiddre kihato atarazddasat is madaban foglalja (példaul
eqy fix kamatozasi hitel el6torlesztésekor, vagy egy pénzigyi instrumentumnak a vallalat mérlegében tor-
ténd atértékelésekor).

2.3 Arupiaci kockazat

Arupiaci kockazatnak annak lehet8ségét tekintjik, amikor egy nyersanyag vagy aru ara megvaltozik és ezal-
tal befolyasolja a beszerzés vagy termelés koltséget (fogyaszto tipusi vallalatok esetében) illetve az eladott
aruért kapott bevétel nagysagat (nyersanyagtermeld tipusi vallalatok esetében). A fogyaszto vallalatok egy
esetleges aremelkedés okozta koltségndvekedés ellen keresnek védelmet, mig a termeld tipusi vallalatok
az arzuhanas altali profitkieséstol tartanak.

Az arupiaci termékek arat befolyasold kockazatok lehetnek politikai vagy szabalyozdi természetiiek, de ide soroljuk
az idGjarastol kezdve a fizikai aruk fuvarozasanak és raktarozasanak korilményein, a szezonalis keresleten, a tech-
nologiai vagy izlésbeli valtozasokbdl eredd hatasokon at, a piaci kereslet-kinalati viszonyokat is.
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Az arupiaci termékekkel a fizikai piacon, a t6zsdéken illetve a t6zsdén kivili (OTC) piacokon kereskednek.
A fizikai piac a tényledes vevd és elado altal lebonyolitott valds arucsere szintere. A t6zsde szintén lehetdsé-
get ad a fizikai szallitasra, de sok szerepld csak az adott arupiaci termékben fennalld pénzigyi kockazatanak
fedezésére hasznalja ezt a koncentralt piacot, mig az OTC piacokon kizarélag pénzigyi elszamolasy szar-
maztatott Ugyleteket kdtnek a szerepldk, és fizikai szallitas soha nem torténik.

2.4 Likviditasi kockazat

Egy pénzigyi terméket akkor tekinthetink likvidnek, ha az kénnyen, viszonylag révid idd alatt, minimalis
arfolyamveszteség és alacsony tranzakcios koltségek mellett pénzre valthato. A likviditasi kockazat annak
az eseménynek a bekdvetkezési valoszinlséde, hogy egy vallalkozas jelentds vesztesédek nélkil nem tudja
esedékes kotelezettsédeit teljesiteni. Megkilonboztetink finanszirozasi és piaci likviditasi kockazatot.

» Finanszirozasi likviditasi kockazat: annak a kockazata, hogy a vallalkozas nem tud megfelelni a var-
hatd és varatlan jelenlegi illetve jovobeli cash-flow-kbol és fedezetekbdl szarmazod kotelezettségeinek
anélkil, hogy ez kihatna a napi mikodésére vagy a piaci helyzetére.

« Piaci likviditasi kockazat: annak a kockazata, hogy az intézmény nem képes a medfeleld piaci arakon
az eszkozeit értékesiteni, vagy azokat megvasarolni a piacok elégtelen mikddése vagy zavarai kdvetkez-
tében. A piaci likviditasi kockazat alatt annak veszélye értendd, hogy egy piaci pozicid nem zarhatd meg-
felelGen révid idd alatt piaci aron, csak kedvez6tlenebb arfolyamon, igy a medfeleld piaci ar realizalasa
megkivanja a pozicid fenntartasat, ami likvid eszkozok lekotéset/felvetelét igényelheti, ily mddon nehe-
zitve a finanszirozasi likviditasi kockazat kezelését

2.5 Volatilitasi kockazat

A volatilitas egy pénzigyi-matematikai mérdszam, amely az arfolyam adott idétavon megfigyelhetd inga-
dozasanak mértéket tikrozi. Minél nagyobb eqy pénzigyi eszkdz arfolyamanak az ingadozasa, annal kocka-
zatosabb befektetésnek/eszkdznek tekinthetd, igy a volatilitas az adott termék kockazatossaganak jellemzé-
sére is hasznalhato. A volatilitas az opcidk értékét igen jelentdsen befolyasolja: minél nagyobb a bearazott
(lejaratig eldre becsilt) arvaltozékonysag (implied volatility), annal magasabb az opcid értéke. A volatilitas
id6beli alakulasat az alaptermék piacat érintd valtozasok, és az opcids piac kereslet-kinalati viszonyainak
alakulasa hatarozzak meg. A termékek araban tetten érhetd bearazott volatilitas, és a piacon megfigyelhetd
historikus volatilitas rendszerint nem esik egybe: az el6bbi eqy becslés az utdbbi alakulasara vonatkozdan.

2.6 Hitelkockazat

Az ados jovobeli fizetdképességébdl vagy fizetési hajlanddsagabol eredd nem-fizetés kockazatat értjik hi-
telkockazat alatt. Harom fajtajat kilonboztetjik meg:

« Hitelezési kockazat: a kihelyezett t6ke és annak kamatai medtérilésével kapcsolatos bizonytalansagot
jelenti. Annak a lehetdsége, hogy az eszkdzbdl szarmazo cash flow-t nem a szerz6dés szerinti id6ben és
0sszegben kapja meg a Bank.

 Kibocsatoi kockazat: értékpapir befektetés esetén jelentkezd kockazat. Az értékpapir kibocsatdjanak fi-
zetésképtelensége esetén lehetsédes, hogy az értékpapir tulajdonosa nem vagy csak részben kapja vissza
befektetett tokéjét, illetve ennek kamatait.

« Partnerkockazat: annak a lehetdséde, hogy egy Ugylet szerz6dés szerinti elszamolasa vady elrehozott leza-
rasa soran az eqyik félnek a masik fél esetleges nemteljesitése miatt veszteséde keletkezik. A treasury termé-
kek kotése soran elsdsorban ezzel a tipus( hitelkockazattal szembesil mind a Bank, mind az Ugyfél. A fedezeti
Ugyletek megkotéséhez kiszemelt banki partner kivalasztasakor ezért fontos szem el6tt tartani, hogy partner-
kockazatot nem csak a Bank futhat: a derivativ eszkdzok arfolyamanak alakulasa az Ggyfél szamara is hoz-
hat akar jelentds nagysagrend( hitel kitettséget a partner bank iranyaban, és nem elhanyadolhatd kérilmény,
hogy ezt a kockazatot milyen méretd, t6keerejl, beagyazottsagl intézménnyel szemben futja a vallalkozasa.
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2.7 Makrodazdasagi kockazat

Azokat a szisztematikus kockazatokat értjuk makrogazdasagi kockazatok alatt, amelyek az olyan hazai
vagy nemzetkdzi gazdasagi mutatok, mint GDP ndvekedés, inflacio, munkanélkiliség, folyd fizetési mérleg
egyensily vagy allamhaztartasi hiany, kedvezotlen alakulasbol adodnak, és ezen keresztil befolyasoljak egy
pénzugyi termék arfolyamat vagy likviditasat. Nem diverzifikalhatd kockazat, mely minden tipusd pénzigyi
eszkozre, befektetésre hatassal van. Sok eqyéb mellett az alabbi két kockazattal kilondsen érdemes sza-
molni a pénzigyi eszkozok, szolgaltatasok vasarlasa soran:

« Inflaciés kockazat: az inflacio a befektetések realnozamanak értékére van kozvetlen hatassal. Nominalisan
rogzitett hozamu befektetések illetve cash-flow-k realhozamat illetve real-értékét leginkabb az inflacio valto-
zasa hatarozza meg.

« Orszagkockazat: annak a veszélye, hogy eqy orszag dazdasagi szerepldi politikai-gazdasagi események, sza-
balyozoi valtozasok, illetve adminisztrativ korlatozasok miatt nem tudjak, vagy nem akarjak fizetési kotelezett-
ségeiket teljesiteni, és ezért a befektetdket illetve az adott intézkedések hatdlya ala eso belféldi vagy kilfoldi
piaci szerepl6ket nyitott Ugyleteik vagy eqyéb érintettséqik kapcsan veszteség éri.

-10-



VALLALATI KOCKAZATKEZELESI STRATEGIA

A tudatos vallalati pénzigyi tervezés elengedhetetlen része eqy koherens, a tulajdonosok és a me-
nedzsment altal elfogadott és folyamatosan képviselt kockazatkezelési stratédia. € nélkil nem értelmez-
hetdek a ndvekedési, és nyereségességi célkitlizések, s nincsen fix igazodasi pont a finanszirozasi tervek
vaqgy fedezési dontések kialakitasahoz. A kockazatkezelési stratédia kialakitasanak legfontosabb lépései
a kdvetkezdk:

3.1 Kockazatok azonositasa

A kockazatkezelési stratégia kialakitdsa a vallalat mikodését befolyasold legfontosabb kockazatok

......

Operativ kockazatok alatt az adott iparagban végbemend technoldgiai valtozasokat, a versenytarsak, ve-
vok, beszallitok piaci helyzetében, erdsorrendjében bealld atrendezddéseket értjik. Ezen kockazatok felis-
merése és kezelése az adott vallalat ,core” Uzleti stratégiajanak a része — ezek targyalasa nem témaja
ennek a tajékoztatonak.

Pénzigyi kockazatok alatt a tranzakcios illetve a szamviteli (atértékelési) kitettségeket tartjuk szamon.
Ezen kockazatok jellemz8en valamilyen piaci tényez6 (devizaarfolyam, kamat, nyersanyag arfolyam, volati-
litds stb.) potencialis, kedvezdtlen irany0 elmozdulasara vezethetdek vissza. Piaci eredet{ kockazatok ellen
a legmegfeleldbb védelmet a likvid piacokon kereskedett derivativ termékek kdzott érdemes keresni.

A pénz(qyi kockazatok szambavételekor fontos a kdvetkez6 kérdéseket végig gondolni:

« Mely kockazatok tartoznak a ,,core business”-hez, amelyeket a vallalat tudatosan vallalni szeretne, és nem gon-
dolkodik azok fedezésében?

 Mely kockazatokat tudja atharitani a vevGire vagy mas partnereire?
« Melyek a valoban materialis kockazatai?

A fenti kérdések alapjan 6sszealld kockazati profil meg fogja mutatni, hogy mely terileteken milyen kocka-
zati kategoriakban all fenn természetes hedde vagy atharithatd rizikd, és melyek azok a nettd kitettségek
a vallalat mUkodésében, amelyek kedvezotlen esetben lényedesen befolyasolni tudjak egy projekt jovedel-
mezdségét vagy a teljes vallalat mikodését.
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3.2 Fedezink vagy spekulalunk?

»,Nem kotink forwardot — a tulajdonos nem szereti, ha spekulalunk...”
»,Ha nem fedezek, abbél nem lesz baj...”
»Nem kotink fedezeti (zletet, mert nem tudjuk merre megy a piac..”

»Nem érek ra az arfolyamokkal foglalkozni...”

A fenti idézetek olyan vallalatvezetdktdl szarmaznak, akik a treasury termékeket eleve eretnek dolognak
alkalmazasukat pedig spekulacionak mindsitették.

Holott a piaci kockazat vallalasa, a fedezés elutasitasa jelenti a spekulaciot, a piaci valtozasoknak valo, vé-
delem nélkili kitettseget.

A fedezési tevékenysédet persze meg lehet kozeliteni tobbféle stratédiai nézopontbal:

« Statikus kockazatkezelés: a mogottes kockazatok névértékre és futamiddre torténd pontos fedezése
a piaci kockazatot teljesen kdzombdsiti. Ekkor a fedezeti terméken elért nyereséq vagy veszteség pontosan
ellentételezi az alapUgyleten elért veszteséget vagy nyeresédet.

 Dinamikus kockazatkezelés: amennyiben a vallalati dontéshozo jol informalt és hatarozott elképzelésekkel
rendelkezik a piaci folyamatok alakulasaval kapcsolatban, donthet dgy, hogy a mogottes kockazatok egy részét
nyitva hagyja, és teret ended az arfolyamok, kamatok kedvezd irany0 alakulasa esetén torténd nyereségszer-
zésnek.

 Spekulacié: ha a megkdtendd Ugyletek nem fliggenek Gssze az alaptevékenység okozta kitettségekkel, vagy
esetleg azt még tovabb fokozzak, akkor spekulativ, a haszonszerzést megcélzo stratégiarol beszélhetink,
amelynek jelentds, akar a vallalat mikodését veszélyeztetd kimenete is lehet.

A Bank Ugyfeleinek kiszolgalasa soran a statikus és dinamikus kockazatkezelési tevékenységet tamogatja,
ezek — amennyiben atgondoltak és jol kivitelezettek — kockazatcsokkentd hatasiak.

A fedezés célja, hogy a cash-flow ingadozasokat legalabb olyan mértékben csokkentse, hogy a nedativ ira-
nyG kilengések is az elviselhet6ség hataran belll legyenek. Ez elemi érdeke minden vallalkozasnak, hiszen
meég ha a kilengések iranyat és mertékét dgy tekintjuk is, mint amelyek kioltjak egymast hosszitavon, ro-
vidtavon egy nagyobb kilengés akar a vallalat likviditasi helyzetének megroppanasahoz is vezethet, amely
esetben nem vigasz, hogy statisztikailag eqy kdvetkez0 kilengés extra nyereséget hozhatott volna, hiszen
a vallalat mar nem biztos, hogy megéri azt (lasd az alabbi abrat).

< > Fedezetlen pozicid
Extrém piaci mozgas —
finanszirozhatatlan
veszteség el6fordulasa
.............................

90%-ban fedezett pozicid
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3.3 Mivel lehetsédes a fedezés?

Amint e terméktajékoztatd késobbi fejezeteibdl kiderll, szamos eltérd karakterisztikajo pénziqyi eszkoz ki-
nalja magat a fedezési stratégia kivitelezésére. A fedezeti termékek ,benchmark”-ja rendszerint a hataridds
Uzlet: deviza és nyersanyag arfolyamok esetén a forward, kamatlab termékeknél pedig a hasonléan szim-
metrikus kockazati profild kamatlab swap tekinthetd a viszonyitasi pontnak, amelyek az adott kockazat
vonatkozasaban a koltségmentes kockazat-semlegesités eszkozeként szolgalnak.

A hataridds Ugyletben, illetve a kamatlab swapban a megkdtdtt arfolyam jodot és egyben kotelezettséget
is jelent mindkét fél szamara. Az eqyéb, komplexebb fedezeti termékek mindig a hataridds Ugyletet kivanjak
meghaladni, oly modon, hogy az Ugyfél specialis helyzetéhez, kockazati étvagyahoz, likviditasi helyzeté-
hez jobban igazodnak: bizonyos szempontbdl kedvezdbb feltételeket kinalnak valamilyen plusz kockazat,

lehetnek:

« az (gyfél egy vissza nem téritendd prémium kifizetését vallalja, hogy csak jodosultsada legyen kételezettség
nélkil (vasarolt opcio);

« a kételezettség és a jogosultag elvalik eqymastol: az Ugyfél edy bizonyos felértékelddési potencialért cserébe
alacsonyabb fokd védelmet fogad el (pl. cilinder opcid, vagy kamat collar);

« tOkeattétel vallalasaval a hataridds arfolyamnal kedvezdbb szintet lehet elérni, ha a kotelezettség nagyobb
névértékre vonatkozik, mint a jogosultsag. Mivel eqy prudens fedezeti Ugylet soran a kotelezettség névértéke
soha nem haladhatja meg az alapkitettséget, az ilyen tokeattételes Uzletek esetében a védelem csak a kitett-
Séq eqy részére szol, és a maradék rész fedezetlen marad,

« a forwardnal kedvez6bb arfolyamszint olyan konstrukcival is elérhetd, amelyben a jogosultsag vonatkozik na-
gyobb névértékre, mint a kotelezettség, ekkor azonban a kedvezd iranyd arfolyamelmozdulasbdl csak bizonyos
aranyban részesilunk (pl. participating forward);

« egy belépési szint beépitésével szintén elérhetd a hatariddsnél kedvezdbb arfolyamszint, de csak egy bizonyos,
korlatozott arfolyamsavon belll. Ha az arfolyam kilép ebbdl a savbdl, akkor a fedezés eqy a hatariddsnél ked-
vezGtlenebb szinten valdsul meg (pl. forward extra);

« egy medgsz(nési szint beépitésével a hataridds arfolyamnal kedvezdbb szintet érhetink el, azonban a védelem
bizonyos arfolyamszintek elérése esetén teljesen megszinik, és az alapkitettség fedezetlen marad, raadasul
eqy igen kedvezdtlen szintr6l kell a fedezést Gjra felépiteni (knock-out forward).

Ezen rovid attekintésbdl is lathatd, hogy a fedezeti termék kombinacios lehetdsédei szinte végtelenek, és
a fedezeti arfolyam is javithato a kilonbdzo technikakkal, ezeknek azonban rendszerint ara van. A hataridds
alaptermékektdl eltérd fent emlitett madasabb kockazat( fedezeti megoldasokat csak a kockazatokkal és
lehetsédes kimenetekkel teljes mértékben tisztaban (évd Ugyfeleknek ajanljuk.
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9 DEVIZAUGYLETEK

4.1 Devizakonverzio

4.1.1 Konverzié a Bank hivatalos (fixing) arfolyaman

A Bank honlapjan minden nap kdzzéteszi a kereskedelmi atutalasok és szamla atvezetések elszamolasahoz
hasznalt, forinttal szembeni deviza arfolyamait. Az Ugyfelek altal igényelt konverzids atutalasok és atve-
zetések a fixing arfolyam vétel illetve eladasi arfolyaman teljesilnek. A fixing arfolyam a jeqyzés idején
aktudlisan érvényes bankkozi piaci devizaarfolyamokat tUkrozi. A Bank fixing arfolyaman térténd devizakon-
verzids megbizas megadasakor az Ugyfeleknek lehetdséqik van normal (T+2 értéknapos), sirgds (T+1 érték-
napos), és extra sirgds (T értéknapos) konverziot kétni. A konverzios jutalékot a Bank az igényelt értéknaptol
figgGen, az Ugyfélcsoportnak sz6l6 (vallalati, lakossagi) kondicios lista alapjan szamitja ki.

4.1.2 Konverzié a Bank Treasury féosztalyan keresztil

4.1.2.1. Konverzid egyedi arfolyamon

A Bank lehetGséget biztosit Ugyfeleinek, hody amennyiben az atvaltani kivant 6sszeg meghaladja a Bank al-
tal kikdtott minimum 6sszedet, és az Ugyletkdtésre vonatkozd, a Bankkal kotott Treasury Keretszerz6désben
meghatarozott eqyéb feltételek fennallnak, akkor banki munkanapokon az Uzleti nyitva tartas teljes ideje
alatt eqyedi arfolyamjegyzést kérjenek telefonon a Bank Treasury ter(letét6l. A Bank ez esetben az aktualis
piaci viszonyokbal kiindulva jegyez arfolyamot, a konkrét Ggyféligény, és az Uzlet paramétereinek ismere-
tében. Az eqyedi arfolyamon torténd konverzi6 a fixingen torténd konverzids megbizashoz képest nagyobb
rugalmassadot ad: a jegyzett arat az Ugyfél elfogadhatja, ez esetben létrejon az Uzlet; vagy elutasithatja, ez
esetben a konverzidra a kiajanlott arfolyamon nem kerdl sor.

A piaci arfolyam alapesetben spot értéknapra vonatkozik. A spot értéknap az Uzletkdtést kdvetd masodik
banki munkanap (T+2 nap). A gyakorlatban el6fordulhat, hogy az Ggyfél a spot (T+2) értéknapnal révidebb,
T vagy T+1 napra szeretne konverziot kotni. Ebben az esetben a Bank a spot értéknapra jegyzett arfolyamot
madositja az On. swap pontokkal, amelyek a két adott deviza kamatkilonbozetét tikrozik.

4.1.2.2 Limitaras konverzios megbizas (,,firm order”)

Ugyfeleink telefonon megbizast adhatnak a Banknak egy meghatarozott limitaron, meghatarozott meny-
nyiségben torténd deviza vételére vagy eladasara. A megbizas megadasakor a Bank a kivant gylet minden
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paraméterét — devizapar, vasarlas/eladas, értéknap, take-profit! / stop-loss?, kitlzott limit arfolyamszint,
a megbizas érvényesséde — pontosan rogziti. A megbizas teljesitésére abban az esetben keril sor, ha a Bank
altal jegyzett, az egyedi (gyfélre vonatkozo arfolyam szintje eléri az Ugyfél altal megadott limitet.

Limitaras megbizas maximum 7 naptari napra adhato. A megbizast a Bank akar éjszaka is teljesiti, az adott
Uzleti nap végén érvényes megbizasok sajat szamlara valo tovabbadasaval bankkdzi partnerei felé. Stop-
loss megbizas esetében a Bank hirtelen és nagymérték{ arfolyammozgasok esetén nem tudja garantalni
a megbizas limitaron valo teljesitését. Az Ugyfél a Bank altal még nem teljesitett megbizast munkanapokon,
munkaiddben barmikor visszamondhatja, vagy madosithatja.

Példa limitaras megbizasra:

Egy magyar exportdr vallalatnak 200000 EUR bevétele keletkezik, amely 6sszeq beérkezik az EUR
folyoszamlajara. A vallalatnak eqy héten belil HUF likviditasra lesz szikséde, amelyet a rendelkezésre
allé EUR egyenlegébdl kivan fedezni. Az aktudlis spot arfolyam 322,00 EUR/HUF, a vallalat azonban
HUF gyengilésre szamit a kdvetkez6 napokban, és 325,00-6s konverzids arfolyamot szeretne elér-
ni. A vallalat ezért limitaras megbizast ad a Banknak, hogy 325-0s arfolyamszinten valtson szamara
200000 EUR-t HUF-ra abban az esetben, ha 1 héten belll a Bank altal jegyzett EUR vételi arfolyam
eléri a 325-0s arfolyamszintet.

Amennyiben az adott héten belil a Bank altal ezen Ggyfél szamara jeqyzett EUR vételi arfolyam eléri
a 325,00-0s szintet, a Bank a 200 000 EUR-t 325,00-6s arfolyamon HUF-ra valtja. Amennyiben a meg-
jelolt arfolyamszintet a Bank altal jegyzett arfolyam nem éri el, a megbizas teljesités nélkil lejar.
A Bank a megbizas lejartarol, és a teljesités kimenetérdl telefonon értesiti Ugyfelét.

4.2 Devizaarfolyamkockazat-kezelés

4.2.1 Hataridos devizaigylet (Forward Outright)

Termékleiras:

A hataridds Ugylet az arfolyamkockazat kivédésének legegyszer(ibb mddja, melynek segitségével Ondk az
Uzletkotés idopontjaban rogzithetik eqy jovobeni devizakonverzié arfolyamat. Az Uzletkotés pillanataban
rogzitjik az Ogyletkotés 0sszegét, az arfolyamot, a lejaratot, de a tényleges konverzid elszamolasa csak
a lejarat napjan torténik megq. A szerz6déses hataridds arfolyamot az Uzletkdtéskori spot arfolyam és a két
deviza kamatkilonbozetének, On. swap pontokban kifejezett 6sszegeként allapitja meg a Bank. Az Uzlet-
kotéskor Ondk és a Bank kdlcsdndsen kotelezettséget vallalnak az Ugylet megallapodott feltételei szerinti
végrehajtasara a lejarat napjan, igy a lejaratkori azonnali piaci arfolyam az Uzlet elszamolasat nem befolya-
solja.

2 Stop-loss: olyan veszteség-minimalizalé megbizas, amelynek soran az iigyfél a megbizas kiadasakor érvényes piaci arszint
alatti limitarfolyam elérésekor kivan eladni, illetve az aktualis piaci arszint feletti limitarfolyam elérésekor kivan venni.
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Példa hataridds iGdyletre — Exportor vallalat:

Egy magyar exportdr vallalat 3 hénap milva 100000 eurd bevételre szamit. A vallalat az arfolyam-
kockazat kikiszobolése érdekében 100000 eurd eladasara 3 honapos hataridds devizaldyletet kot a
Bankkal. A hataridds arfolyam az aktualis spot arfolyambél, és a futamid6re vonatkozo kamatkilonbo-
zetbdl tevddik 6ssze. A Bank aktudlis spot vételi arfolyama 322,20 EUR/HUF, a kamatkilonbozet pedig
40 fillér, igy a hataridds arfolyam 322,60 EUR/HUF. Ez azt jelenti, hogy a vallalat 322,60-es arfolya-
mon 3 honapos hataridére 100 000 EUR-t elad a Banknak. 3 hdnap mulva az aktualis piaci arfolyam-
tol figgetlendl a Bank végrehajtja a konverziot a 322,60 Ft-os arfolyamon, vagyis beterheli a vallalat
szamlajat 100 000 EUR-val, és jovair szamara 32 260 000 HUF-ot.

Hataridds eladas eredménye

3190 320,0 3210 3220 3239 3240 3250 3260

lejaratkori nyereség/veszteség
o

lejaratkori arfolyam

Példa hataridds Gdyletre — Importdr vallalat:

Egy magyar import6r vallalatnak 3 honap mdlva esedékes, 100000 eurds fizetési kotelezettsé-
ge keletkezik kilfoldi partnerével szemben. A vallalat az arfolyamkockazat kikiszobolése érdekében
100000 eurds 3 hdnapos hataridds devizavasarlasi megallapodast két a Bankkal. A hataridds arfo-
lyam az aktualis spot arfolyambdl, és a futamiddre vonatkozo kamatkilonbdzetbdl tevddik dssze. Az
aktualis spot eladasi arfolyam 322,80 EUR/HUF, a kamatk{lonbdzet pedig 60 fillér, igy a hataridds
arfolyam 323,40 EUR/HUF. Ez azt jelenti, hogy a vallalat 323,40-es arfolyamon 3 honapos hatéaridore
100000 EUR-t megvasarol a Banktol. 3 hdnap milva az aktualis piaci arfolyamtol figgetlendl a Bank
végrehajtja a konverziot a 323,40 Ft-os arfolyamon, vagyis jovair a vallalat szamlajan 100000 EUR-t,
és beterheli 32 340000 Ft-tal.

Hataridds vétel eredménye

3210 3220 0 3240 3250 3260 3270 3280

lejaratkori nyereséd/veszteség

lejaratkori arfolyam

Mikor ajanljuk?
« ha devizaarfolyam-kitettseguket csokkenteni vagy megszintetni szeretnék;

« ha vallalatuk rendelkezik eqy tervezési célarfolyammal, és a hataridds arfolyamok ezen célarfolyam koril
alakulnak.
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A hataridds igylet elnyei:

« a hataridds konverzios arfolyam el8re ismert, a piaci arfolyam alakulasa azt nem befolyasolja, igy a vallalat
arfolyamkockazatat teljes meértékben kikiszobolheti;

« az Ugylet megkotése koltségmentes;

« az Ugylet megkdtése iddzithetd az azonnali piaci arfolyam alakulasanak, és annak a tervezési arfolyamtol vald
tavolsaganak fuggvényében;

P

« atervezett cash-flow-ban el6all6 valtozasok esetén a lejarati hataridd viszonylag kdnnyen mdodosithato egy fx
swap segitségevel.

A hataridds igylet kockazatai:

2 -

« 3 hataridds medallapodasban régzitett arfolyamon térténd konverzio akkor is kotelez6 érvény(, ha lejaratkor az
aktualis piaci arfolyamon végrehajtott konverzio kedvezdbb lenne;

« kedvezdtlen iranyU arfolyam és/vagy kamatelmozdulas esetén az Uzlet Bank altal szamitott limitigénye meg-
ndhet, és meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet kérhet be;

« az Ugyleten a lehetséges arfolyamveszteséq meértéke korlatlan (A lehetséges nyereséq illetve veszte-
ség mértéke elvileg nem korlatlan, hiszen a devizaarfolyam nullanal kisebb nem lehet. Ezért a hataridds
eladassal medszerezhetd maximalis nyereség, illetve a hataridds vasarlassal elszenvedhetd maxima-
lis veszteséq a kotési arfolyammal megegyez6 GsszeqU. Praktikusan azonban, mivel ez is oriasi arfolyam el-
mozdulast tételez fel, a tovabbiakban a hataridds és opcids Ugyletekbdl szarmazo maximalis nyereséd/veszte-
ség mértéket korlatlannak tekintjuk).

4.2.2 Rugalmas deviza hataridds Ugylet (Flexi Forward)

A Flexi Forward egy olyan hatarid8s devizaigylet, amely lehetdvé teszi az Ugyfél szamara, hogy rigzitse a
devizapar egy adott napi vételi vagy eladasi arfolyamat egy el6re meghatarozott idGintervallumon beldl,
egy meghatarozott 6sszegben. Az id6tartam hossza a felek Ugyletkotéskor torténd megallapodasatol figg,
jellemz&en 1 hdnap. A pénzigyi teljesitésre a peridduson belil az Ugyfél kérését/lehivasat kdvetSen, és/
vagy a periodus utolsd napjan automatikusan keril sor ezen az el6re meghatarozott arfolyamon (a felek
Ugyletkdtéskor torténd megallapodasatol fiiggden, de jellemzden aznapi elszamolassal). Az Ugyletek min-
den f6 devizanemben kdthetSk (HUF, EUR, USD, GBP, CHF és JPY). Mind az Ugyletek, mind a lehivasi dssze-

gek also hatarértéke 50.000,- EUR vagy ennek megfelel6 6sszeg.

Mikor ajanljuk?
« ha devizaarfolyam-kitettseguket csokkenteni vagy megszintetni szeretnék;

 ha a vevokkel és beszallitokkal torténd elszamolasi napok még nem bizonyosak.

4.2.3 Devizacsere Ugylet (FX swap)

Termékleiras:

A devizacsere Ugylet soran a felek medallapodnak egy adott mennyiségi deviza eqy meghatarozott
arfolyamon torténd atvaltasardl, s eqyidejileg ugyanazon devizadsszedek eqy tavolabbi idGpontban, a két
deviza idBaranyos kamatkilonbdzetével korrigalt arfolyamon torténd visszavaltasarol. A devizacsere Ugylet
seqitségével koltség- és limithatékony maodon optimalizalhatja a kilénbdzd devizakban fennalld likvidita-
si helyzetét: eqy adott devizaban fennalld aktualis pozitiv szamlaegyenlegét szamottevd arfolyamkockazat
felvallalasa nélkil atmeneti idére egy masik devizaban keletkezd likviditasi igényének kielégitésre fordithat-
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ja. Ebbdl adodoan az fx swap leggyakoribb alkalmazasa a fennalld és esedékessé vald hataridds Ugyletek

korabbi vagy késobbi id6pontra ,gorgetése”, illetve az esedékes lejaratoknak a vallalat tényleges cash-flow
helyzetéhez torténd igazitasa.

Egy tavolabbi iddpontban lejard hataridds Ugyletet eqy korabbi iddpontra az eredeti hataridds arfolyambol
kiindulva lehet visszagorgetni, igy az eredeti hataridd napjan a cash-flow-k pontosan ellentételezik eqymast.

Példa devizacsere Ugyletre:

Egy vallalat jelenleg folydszamlajan HUF tobblettel rendelkezik, EUR szamlajanak egyenlede nulla, de szalli-
téjanak két napos hatariddvel 200 000 EUR-t tartozik fizetni. Ugyanakkor tudja, hogy egy kilfoldi vevgjétol
200 000 EUR bevételre szamithat 3 honap malva. Ahelyett, hogy a szilkséges devizat most a spot piacon
megvasarolna, a beérkezd dsszedet pedig késGbb eladna, a Bank medoldasként edy devizacsere Ugylet megko-
tését ajanlja, ahol a vallalat az (gylet kdzelebbi laban, T+2-es értéknappal 200 000 EUR-t vasarol az aktualis
322 EUR/HUF spot arfolyamon a folyészamlajan lévé HUF tobblete terhére, a tavolabbi labon pedig elad
200 000 EUR-t 322,40-es arfolyamon 3 hdnappal késtbb esedékes teljesitéssel. Igy a vallalat képes volt kolt-
séghatékony maodon athidalni az atmenetileg fennalld EUR likviditasi szikségletét, anélkil, hogy devizaarfo-
lyam kockazatot vallalt volna.

Példa hataridds Ugylet gorgetésére devizacsere iigylet segitségével:

Eqy magyar exportdr vallalat hatariddre eladott 200 000 eurdt 322,50-es EUR/HUF arfolyamon.
Az (gylet lejarta elGtt 2 munkanappal a vallalat arrél értesil, hogy vevdje csak egy honapos késéssel
tudja neki kifizetni a szamla ellenértékét. Ezért a vallalat lejard Ugylete eqy honapos elgorgetése mel-
lett ddnt, melyet piaci kdzéparfolyambdl induld devizacsere iigylettel hajt végre. Igy az (igylet kdzeleb-
bi [dban az arfolyam 323,00 EUR/HUF, a kamatkilonbozet pedig 10 fillér, igy a lejarati lab hataridds
arfolyama 323,10 EUR/HUF. A vallalat az fx swap Ugylet értelmében az Ugylet kizelebbi laban mar a
piaci kozéparfolyamon, a lejarat értéknapjara vesz 200 000 EUR-t 323,00-as arfolyamon, az Ugylet ta-
volabbi l[aban pedig 1 honap mulva esedékes teljesitéssel elad 200 000 EUR-t a swap pontokkal névelt
323,10-es arfolyamon. A dorgetés soran a lejarat napjan az eredeti hataridds Ugyletet a devizacsere
Ugylet kozelebbi laba zarja oly modon, hogy a cash-flow-k kiltik egymast, melybdl a vallalatnak arfo-
lyamnyeresége vagy vesztesége szarmazhat, amit az eredeti értéknapon elszamolunk. A swap Ugylet
tavolabbi labaval pedig a vallalatnak ismét — mar a piaci kozéparfolyambadl kiindulva, swap pontokkal
korrigalva — 200 000 EUR hataridds eladasi Ugylete keletkezik 323,10-es arfolyamon.

Mikor ajanljuk?
« ha kil6nbdz0 devizakban fennalld likviditasi helyzetét szeretné optimalizalni;

 ha meglévd hataridds Ugyletének lejaratat szeretné kdzelebb hozni, vagy tavolabbra gordetni, addicionalis devi-
zakockazat felvallalasa nélkil.

A devizacsere Ggylet eldnyei:

P

sok esetben nem kell kildn finanszirozashoz folyamodnia;

« a devizacsere (gylettel lehetdségik van lejard hataridds Ugyleteiknek esedékességét a vallalkozas tényle-
gesen alakulo cash-flow-jahoz igazitani;

« a tranzakcid megkotése koltségmentes, a jegyzett arfolyam mar minden koltséget tartalmaz.
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A devizacsere igylet kockazatai:

« abban az esetben, ha mar csak a devizacsere Ugylet tavolabbi laba él, akkor a vallalat praktikusan egy
nyitott hatarids Ugylettel rendelkezik és a hatarid6s arfolyamnal kedvezdtlenebb lejaratkori piaci arfo-
lyamszintek esetén is koteles a megallapodott hataridds arfolyamon végrehajtani a konverzidt;

« kedvezétlen iranyd arfolyam és/vagy kamatelmozdulas esetén az (igylet Bank altal szamitott limitigénye meg-
nohet, és meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet kérhet be;

« az Ugyleten a lehetséges arfolyamveszteség mértéke korlatlan.

7 UniCredit Bank

Pairs X Block Trade

Adja meg a deviza part: Q

ECT—I CTT I CT R
55 .79 “61. 22, 80, 40, 21, ”724

ELAD EUR VESZ EUR ELAD EUR VESZ EUR ELAD EUR VESZ EUR ELAD EUR VESZ EUR

100,000.00 ¥4 EUR % 500.00 S EUR 2 500.00 $A EUR % 500.00 Sh EUR 2

4.2.4 UC Trader - Online devizakereskedési rendszer

A jelenlegi piaci kornyezetben kilondsen fontos lehet a napi arfolyamingadozasok folyamatos nyomon ko-
vetése, a kozvetlen hozzaférés a valds ideji (real-time) devizapiaci arakhoz, hiszen a devizapiac rendkivili
volatilitasa kovetkeztében az arak masodpercenként is valtozhatnak.

Eltokélt célunk, hogy vallalati Ugyfeleink barhonnan elérhetd, online devizakereskedési rendszert hasznal-
hassanak, melynek széleskdr( szolgaltatasai mindenben kielégitik a felhasznaloi igényeket. Ezen célbol ke-
rOlt kifejlesztésre a UC Trader elnevezés( online devizakereskedési platform, mely egyszer(en egy internet
bongészobdl indithatd és akar kilénbdzo asztali vagy mobileszkdzokon is elérhetd Ugyfeleink szamara.

A rendszer alkalmas 10000 EUR érték felett azonnali (spot), hataridds (forward) és devizacsere (swap) Ugy-
letek kotésére, tovabba limitaras megbizasok (order) megadasara.

s -

Az alkalmazas konnyen kezelhet6 és emellett tetszdlegesen testreszabhat6 felhasznaloi feliletet kinal. Va-
lamennyi megkdtott Uzlet automatikusan tarolddik és visszakereshetd, ezzel is garantalva az Uzlet biztonsa-
gat.

Hasznalatahoz sziksédes:

« Ervényes UC Trader szerz60dés és Treasury keretszerzddés
« A kereskedni kivant devizakban megnyitott folyoszamla

« Hataridds Ugyletek esetén megfeleld szabad treasury limit

Az Uzletkotés banki munkanapokon hétfotol csitdrtokig 8:00 oratol 17.00 oraig, pénteken 8:00 6ratol 16:00
oraig lehetséges.

A UC Trader-rel kapcsolatos tovabbi részleteket honlapunkon talal, illetve kérdés esetén kollégaink orémmel
allnak szives rendelkezésére.
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4.2.5 Devizaopcio (Fx option)
Termékleiras:

A devizaopcio egy olyan adasvételi szerz6dés, amely soran az opcid vevdje jodot, de nem kotelezettsédet
szerez el6re meghatarozott iddpontban és el6re meghatarozott aron eqy adott deviza masik devizaval
szembeni megvasarlasara vagy eladasara. Az opcid vevdje opcids dijat (prémiumot) fizet az opcid eladdja-
nak (kiirgjanak), és ezzel biztositja madanak a jogot az opcié medallapodas szerinti lehivasara, mig az opci6
eladdja kotelezettséget vallal annak medgallapodas szerinti teljesitésére.

Két fo tipusat kilonboztetjik meg a plain vanilla opcidknak a lehivas idépontjat illetden:
» az eurdpai tipusl opcidk esetében csak a lejaratkor van lehetdséde a vevdnek az opcid lehivasara;

« az amerikai tipusG opcidknal az opcié megkotésétdl a lejaratig, vagyis a teljes futamido alatt van lehetdsé-
ge a vevonek az opcio lehivasara.

Két fo tipusat kilonbdztetjik meg a plain vanilla opcidknak a jogosultsag targyat illetden:

« a call vagyis vételi opci6 vevGje az opcid targyanak megvasarlasra szerez jogosultsagot az opcios tranz-
akcid feltételei szerint;

- a put, vagyis eladasi opcid vevdje az opcid targyanak eladasara szerez jogosultsagot az opcids szerz6-
dés feltételei szerint.

Mivel a devizaopcids szerz6désben az opcid targya eqy devizapar, ezért az eqyik devizara sz0l6 vételi jog ér-
telemszer(ien a masik deviza vonatkozasaban eladasi jogot jelent. A szokasos terminolddia azonban mindig
az adott devizapar jeqyzett devizajara vonatkoztatja, hogy az opcids szerz6dés vételi vagy eladasi jogosult-
saqot takar-e.

Az opcios jog a hataridds Ugylethez hasonléan a kétési arfolyamszinten teljes védelmet biztosit a megvasa-
rolni kivant deviza er6s6désével vagy az eladni kivant deviza gyengilésével szemben. A hataridds Ugylettel
ellentétben az opcid nyereség-veszteséq figgvénye aszimmetrikus: az opcid vevoje opcids jogaval csak ak-
kor él, ha az opci6 az azonnali piacinal kedvez6bb feltételeket biztosit szamara az adott deviza megvasar-
lasara (call opcid esetén), vagy eladasara (put opcid esetén). Ellenkezd esetben hagyja értéktelenll lejarni a
megvasarolt opcidjat, és az azonnali piacon hajtja végre a kivant tranzakcidt. Opcid vasarlasa esetén tehat a
lehetséges arfolyamveszteség korlatozott, az opcids prémium nagysadaval egyezik meg, mig a potencialis
nyereség korlatlan.

Opciod kiirasa esetén a fenti aszimmetria ellentétes irany0: a maximalis nyereség a kapott prémium nagysa-
gaval egyezik meg, mig a potencialis veszteség korlatlan. Ezen tulajdonsaga miatt az opcid kiirasa 6nmada-
ban nem tekinthetd prudens fedezeti eszkdznek, mivel a kedvezdtlen iranyd arfolyamelmozdulas ellen nem
nyUjt védelmet. Ezért a Bank Derivative Policy-je ala tartozd, MiFID szerinti lakossagi és szakmai besorolasu
Ugyfelek esetében a Bank nem tamodatja opcio kiirasat, csak abban az esetben, ha a korlatlan veszteség
lehetGsége eqy masik — vasarolt — opcidval korlatozasra kerdl (lasd cilinder opcid).
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Példa put opcid vételére (Long Put) - Exportoroknek:

Egy magyar export6r vallalat 2 hénap milva esedékes 100 000 eurd bevételre szamit, amelyet fo-
rintra szeretne valtani. Az aktualis spot arfolyam 322,00, a hataridds arfolyam 322,20. A vallalat az
euro tovabbi erds6désére szamit a kdvetkezd honapokban, de egyben biztositani szeretné madat, hogy
egy varakozasokkal szembemend forinter6sodés esetén se kelljen 318,00 alatt értékesitenie eurgjat.
Ennek érdekében egy eurdpai tipusy, 318-as kdtési arfolyami EUR put opcid vasarlasa mellett dont.
A 2 hdnapos futamidd lejartaval az aktualis arfolyam szintjétél fiiggden élhet opcids jogaval. Ameny-
nyiben az aktualis arfolyam 318 alatt van, a vallalat 318-on eladja a Banknak 100 000 eurgjat. Ha
ezzel szemben a 2. honap lejartaval az aktualis arfolyam valoban magasabb, mint 318,00, akkor a
kedvez&bb piaci arfolyamon adja el devizajat, és opcids jogat hagyja értéktelenll lejarni.

Put opcio vétel

1

lejaratkori nyereséd/veszteség
o

lejaratkori arfolyam

Példa call opcié vételére (Long Call) - Importéroknek:

Egy magyar importdr vallalatnak 2 honap milva esedékes, 100 000 eurds fizetési kitelezettséde ke-
letkezik kilf6ldi partnerével szemben. Az aktualis spot arfolyam 322,20 a hataridds arfolyam 322,55.
A vallalat az eurd gyengilésére szamit a kdvetkezd honapokban, de egyben biztositani szeretné ma-
gat, hogy edy a varakozasaival szembemend arfolyam erdsddés esetén se kelljen 325,00 EUR/HUF ar-
folyam folott eurdt vasarolnia. Ennek érdekében eqy eurdpai tipusl, 325-0s kotési arfolyami EUR call
opcid vasarlasa mellett dont. A 2 honapos futamidd lejartaval az aktualis arfolyam szintjét6l figgoen
élhet opcids jogaval. Amennyiben az aktualis arfolyam 325 alatt van, a vallalat az azonnali piacon
megvasarolja a szikséges devizat. Ha ezzel szemben a 2 honap lejartaval az aktudlis arfolyam mada-
sabb, mint 325,00, akkor a vallalat él az opcid biztositotta védelemmel, és 325 EUR/HUF arfolyamon
vasarolja meg a szikséges eurot.

Call opcio vétel

2
1
0 4 4 4 4 4 ) 4 |

322 323 324 3%327 328 329
-1 4

i nyereség/veszteséq

lejaratkori arfolyam
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Mikor ajanljuk?

Vasarolt opcio:

ha védelmet szeretnének a kedvez6tlen iranyd arfolyamelmozdulas ellen, de élni kivannak a kedvezd
iranyU arfolyam-elmozdulas adta lehetdséqggel;

ha vallalatuk rendelkezik tervezési célarfolyammal, és az aktualis piaci arfolyamok mellett az opcids piac
lehetGséget kinal a tervarfolyam kozelében védelmet vasarolni eqy kedvez6tlen elmozdulassal szemben.

Eladott opcio:

ha az On vallalkozasara nem vonatkozik a Bank Derivative Policy-je, opcids prémium bevételt szeretne
realizalni, és olyan iranyd arfolyam elmozdulasra szamit, amely mellett az opciét nem fogjak lehivni.

A devizaopci6 eldnyei:

az opcidé megvasarlasakor szabadon megvalaszthatd a kotési arfolyam, a futamidd, és a tranzakcid ru-
galmas idozitésével kihasznalhato az aktualisan kedvezd piaci kdrnyezet;

a vasarolt opcid teljes védelmet biztosit a kotési arfolyamnal kedvezdtlenebb arfolyam alakulassal
szemben, mig az arfolyam kedvezd elmozdulasa esetén lehetGsédet hady az alapigylet vonatkozasaban
a kedvezd irdnyG elmozdulas kihasznalasara;

opcio vasarlasakor a potencialis veszteség korlatozott, annak maximalis értéke a kifizetett opcids dij;

opcid kiirasakor az eladd opcids dijat kap, és ha az opci6 lehivas nélkdl jar le, az eladd részére kifizetett
opcids dij nyereségkent realizalodik.

A devizaopci6 kockazatai:

az opcid vételéért kifizetett opcids dij koltséget jelent, amely az Uzletkdtéskor fizetendd;

a vasarolt opcid elleniranyl Ugylettel valo lezarasa a futamidd alatt veszteséghez vezethet, abban az
esetben, ha a zaraskor kapott opcids dij alacsonyabb, mint az Uzletkdtéskor fizetett prémium;

kiirt opcio esetén a lehetsédes arfolyamveszteséq mértéke korlatlan;

kedvezétlen irany0 arfolyam és/vagy kamatelmozdulas esetén a kiirt opci6 Bank altal szamitott
limitigénye megndhet, és meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet
kérhet be;

az opcids Ugylet piaci értékét negativan befolyasolhatjak a spot devizapiaci arfolyammmozgasok, a devizak
adott futamiddre vonatkozd kamatszintje, valamint a piaci volatilitas alakulasa.
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4.2.6 Cilinder Ggylet/Savos hataridds iigylet (Rande Forward)
Termékleiras:

A cilinder Ugylet egy olyan Gsszetett opcids stratégia, ami egy put opcid vételébdl és ezzel eqyidejileg
egy call opcid eladasabol all (exportdr esetén), illetve egy call opcid vételébdl és ezzel egyidejileg egy
put opcid eladasabol all (import6r esetén). A kettd darab plain vanilla opcid altal kikotott savhatarok
eqgy plafon és eqy kiszob kdzé szoritjak az arfolyamot, ezaltal lehetGsédet nydjtva arra, hogy valamely
deviza jovObeni eladasi vagy vételi arfolyamat a hataridds arfolyam korili savban régzithessik. A kedve-
z0bb arfolyamsavot meghaladd szinten egy kotelezettség, a kedvezotlen szintet atlépd arfolyam esetén
pedig eqy jogosultsagdal rendelkezik a vallalat.

Példa cilinder Gigyletre - exportdroknek:

Egy exportdr vallalat 1 év milva 100 000 EUR bevételre szamit. Az aktualis spot arfolyam 322,00,
az 1 évre sz0l6 hataridds arfolyam 324,00. A vallalat a forward arfolyamnal kedvezdbb arfolyamszin-
tet remél lejaratkor, ugyanakkor legalabb 318,00-as arfolyamot kell elérnie a medfeleld profitszint
biztositasahoz, ezért 1 éves savos hataridds deviza eladasi Ugyletet kot 318-328-as savhatarokkal.
Az Ugylet megkdtésével lehetdséde van a 324,00-es hataridds arfolyamnal kedvez6bb szinten torténd
devizakonverziora, ellenben a sav felsd hataranal (328,00 EUR/HUF) erdsebb forintgyengiilésbdl ado-
do nyereségbdl mar nem részesedhet.

Cilinder Exportdroknek:
Short Call + Long Put

lejaratkori nyereség/veszteség
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Példa cilinder iigyletre - importdroknek:

Eqy import0r vallalatnak 3 honap muilva esedékes 100 000 USD fizetési kitelezettsége keletkezett.
Az aktualis spot arfolyam 280,00, a 3 honapos hatéaridds arfolyam 276,50 USD/HUF. A vallalat arra sza-
mit, hogy lejaratkor a forward arfolyamnal kedvez6bb arfolyamszint mellett fogja tudni megvasarolni
a szUkséges devizat, ugyanakkor legfeljebb 290,00-es arfolyamot kell elérnie a megfeleld profitszint
biztositasahoz. Ezért 3 honapos savos hataridds deviza vételi Ugyletet kit 269-290-es savhatarokkal.
Ha a forint a vart erdsodés iranyaba indul el, az Ugylet megkotésével lehetdsége van a 276,50-es ha-
taridds arfolyamnal kedvezdbb szinten torténd devizakonverziora, ellenben a sav alsé hatarat (269,00
USD/HUF) meghalado forinter6sddésbdl adodo nyereségbdl mar nem részesedhet. Ha forintgyengilés
kévetkezne be, akkor annak kedvezotlen hatasat a stratégia 290,00-es arfolyamszintnél korlatozna, és
az ezt meghalado gyengilés ellen mar védelmet élvezne.

Cilinder Importéroknek:
Long Call + Short Put

10 A

lejaratkori nyereség/veszteség
o

Mikor ajanljuk?

« ha vallalatuk kedvez6 iranyG arfolyam elmozdulasra szamit a kdvetkezd id6szakban, amibdl szeretnének
profitalni, de az ellentétes irany( arfolyammozgas lehetGségét sem zarjak ki, és ez ellen meghatarozott
arfolyam szint mellett védelmet szeretnének vasarolni;

« ha a védelmi szint kotési arfolyama medfelel a vallalatuk altal kit(zott arfolyamnak, de a kedvezdbb
arfolyam alakulas lehetségét ki szeretnék hasznalni.

A cilinder Ggylet el6nyei:

« potencidlis részesedés a forward arfolyamnal kedvezdbb arfolyamszint lehetGségébdl a cilinder sav
széléig;

« a tranzakci6 koltségmentes mivel a struktiraban szerepld két, kapott és fizetett opciés prémium mege-
qyezik;

korlatozott kockazatvallalas a kedvez6tlenebb arfolyamszintekkel szemben.

A cilinder Ugylet kockazatai:

« amennyiben lejaratkor az arfolyam a kotelezettségvallalast jelentd savszélet meghaladja, az azon tili
arfolyamszintbdl a vallalat mar nem profitalhat;

« az eqyik savhatar a forward arfolyamnal kedvezGtlenebb szinten biztosit védelmet;

« kedvezGtlen irany( arfolyam és/vagy kamatelmozdulas esetén az (igylet Bank altal szamitott limitigénye
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megndhet, és meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet kérhet be;

« az opcids Ugylet piaci értékét negativan befolyasolhatjak a spot devizapiaci arfolyammozgasok, a devizak
adott futamiddre vonatkozé kamatszintje, valamint a piaci volatilitas alakulasa;

« az Ugyleten a lehetsédes arfolyamveszteséq mértéke korlatlan.

4.2.7 Kiiszobaras opciok (Barrier Option)

A Barrier opciok olyan specialis devizaopciok, amelyek a kotési arfolyamon felll eqy kiszob (Un. barrier vagy
trigger) arfolyamot is tartalmaznak: ezen kiszob arfolyamszint teljes futamidd alatti (amerikai barrier),
vagy a futamidd meghatarozott része alatti (részleges barrier), vagy lejaratkori (eurdpai barrier) érintésével
az opcid megszinhet (knock-out opci6 esetén, roviditve: KO), vagy aktivalédhat (knock-in opcid esetén, rovi-
ditve: Kl).

Két vagy tobb barrier szint beépitésével akar komplexebb struktirak is felépithetGek. Jelen tajékoztatdban
azonban — mivel ezek fordulnak eld leginkabb a gyakorlatban - az eqy amerikai kiisz6b szinttel bird knock-
out illetve, knock-in opcidkra koncentralunk.

4.2.7.1 Knock-out (KO) deviza opcio:

Termékleiras:

A knock-out devizaopcio a kotési arfolyamon felil egy KO arfolyamszintet is tartalmaz. Abban az esetben,
ha az aktudlis piaci arfolyam a futamidd alatt megérinti a KO arfolyamszintet, az opcié medgszinik, ezzel
az opcid vasarloja elveszti opcidban foglalt jogait, valamint az opcid eladdjanak megszinik a vevd iranyaba
fennallo kotelezettsége. Az opcid eladdja azonban minden esetben megkapja az Ugyletkdtéskor kifizetett
opcids dijat, figgetlendl attol, hogy az opcid kiltddott-e vagy sem. Amennyiben az aktualis piaci arfolyam
nem éri el a KO arfolyamszintet, az opcid nem sz{nik meg, ezaltal az (gylet plain vanilla opcids jog gyakor-
(3sat teszi lehetdvé.

A KO opcidért fizetendd opcids prémium a jog megszinésének lehetdséde miatt elméletileg mindig alacso-
nyabb az azonos kotési arfolyam(, névértéki és futamidejl plain vanilla opcidé prémiumanal. Egy ugyano-
lyan kotési arfolyam(, névérték{ és futamidejl, azonos barrier szinttel bird knock-in és knock-out értékének
dsszege elméletileg megegyezik az ugyanilyen paraméter( plain vanilla opcio értékével.

Megkilonboztetink hagyomanyos knock-out (KO) és Un. reverse knock-out (RKO) opcidkat aszerint, hogy
a barrier szint hol helyezkedik el az aktualis piaci arfolyamhoz képest.

Hagyomanyos KO esetén:
A Call opciéhoz tartozo barrier mindig a kiiraskori aktualis arfolyam alatt van.
» A Put opcidhoz tartoz6 barrier mindig a kiiraskori aktualis arfolyam folott van.

Azaz az arfolyamnak az opcid vasarldjanak varakozasaval ellentétes (out-of-the-money) iranyba kell mozdul-
nia ahhoz, hogy az opcid kiGtddjon. Ilyenkor a kiGtddés olyan piaci szinten torténik, ami kedvezébb a hedge
Gjranyitasara, mint az eredeti opcids megvasarlasakor.
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BARRIER £S STRIKE KAPCSOLATA — HAGYOMANYOS KNOCK-OUT(KO)

STRIKE BARHOL LEHET

.........................................

300 320 340
Aktualis piaci arfolyam

Reverse knock-out (RKO) esetén:

« A Call opcidhoz tartozo barrier mindig a kiiraskori aktualis arfolyam és az opcid strike arfolyama folott
van.

« A Put opcidhoz tartozo barrier mindig a kiiraskori aktualis arfolyam alatt és az opci6 strike arfolyama alatt
van.

Azaz a piaci arfolyamnak az opcid vasarléjanak varakozasaval medegyezd (in-the-money) iranyba, de azt
meghaladd mértékben kell mozdulnia ahhoz, hogy az opcid kiGtddjon. Ilyenkor a kiGtddés olyan piaci szin-
ten torténik, ami kedvezdtlenebb a hedde Gjranyitasara, mint az eredeti opcids megvasarlasakor.

BARRIER ES STRIKE KAPCSOLATA — REVERSE KNOCK-OUT(RKO)

EURHUF PUT RKO :

CALL SRIKE RKO ALATT :
: PUT SRIKE RKO FOLOTT

........................................

300 320 340
Aktualis piaci arfolyam

Mivel RKO esetén a kilitddési szint elérésekor az opcidé megszinik, és opcids jogat a vasarld elveszti, ezen
opcidé megvasarlasa dnmagaban nem tekinthetd prudens fedezeti eszkdznek, mivel a védelem éppen akkor
sz(nik medg, amikor az opci6 vasarlojanak arra a legnagyobb szikséde lenne. Ezért a Derivative Policy ala
tartozo, MIFID szerinti lakossagi és szakmai besorolasd Ugyfelek esetében a Bank nem tamodatja a RKO
opciok vasarlasat alapdeviza-kitettség fedezésének céljabdl, hagyomanyos KO opcidk vasarlasa megkotése
azonban lehetséges.



Mikor ajanljuk?

azon Ugyfeleinknek, akik szeretnék csokkenteni a kifizetett opcidés prémiumot, és tisztaban vannak az
Ugylet megszinési kockazataval,

azon Ugyfeleinknek, akik adott opcidés prémium kifizetésével kedvezobb kotési arfolyamot szeretnének
elérni, mint egy azonos prémiumeért kaphato plain vanilla opcid esetében lehetséges volna, és tisztaban
vannak az Ugylet megsz{nési kockazataval.

A knock-out opci6 eldnyei:

a knock-out opcidért fizetett prémium alacsonyabb, mint a hasonld paraméter({ plain-vanilla opci6;

a knock-out szint érintéséig az opcid vasarldja védelmet élvez az arfolyam kedvezotlen iranyd alakulasaval
szemben;

a termék a kotési és barrier arfolyamok, illetve eqyéb paraméterek vonatkozasaban testre szabhato;

vasarolt opcid esetén a veszteség maximalis mértéke az opcids dij.

A knock-out opcio kockazatai:

a KO szint elérése esetén az opcid és iy a fedezettség megszinik;
az opcid vételéért fizetett dij kdltséget jelent, amely az Uzletk6téskor fizetendd;

a vasarolt opcid elleniranyd Ugylettel valo lezardsa a futamidd alatt veszteséghez vezethet, abban az
esetben, ha a zaraskor kapott opcids dij alacsonyabb, mint az Uzletkotéskor fizetett prémium;

kiirt opcid esetén a piaci arfolyamok nagyarany(, kedvezdtlen iranyl elmozdulasa esetén az Ugylet
futamideje alatt Onéknek pétfedezet nyGjtasi kdtelezettsége keletkezhet;

kiirt opcio esetén az arfolyamveszteség nagysada elméletileg korlatlan;

az opcids Ugylet piaci értékét negativan befolyasolhatjak a spot devizapiaci arfolyamsmmozdasok, a devizak
adott futamiddre vonatkoz6 kamatszintje, valamint a piaci volatilitas alakulasa.
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Példa RKO put opcié vételére (Long KO Put) - Exportéroknek:

Egy magyar exportdr vallalat 2 hédnap mdlva esedékes 100 000 eurd bevételre szamit, amelyet fo-
rintra szeretne valtani. Az aktualis spot arfolyam 322,00, a hatarid6s arfolyam 322,20. A vallalat az
eurd tovabbi erdstdésére szamit a kdvetkez6 honapokban, de egyben biztositani szeretné magat, hogy
egy varakozasokkal szembemend forinterdstdés esetén se kelljen 317,00 alatt értékesitenie eurgjat.
310,00 forint alatti arfolyamra semmiképpen nem szamit. Igy eqy 317-es kdtési arfolyami EUR put
opci6t vasarol, amelynek 310,00 arfolyamnal van a kiitddési szintje (KO). A 2 hdnapos futamidd lejar-
taval az aktualis arfolyam szintjétdl figgden élhet opcids jogaval. Amennyiben az aktualis arfolyam
317 alatt van, de a futamidd alatt 310-et nem érintette meg az arfolyam, a vallalat 317-en eladja a
Banknak 100 000 eurdjat. Ha ezzel szemben a 2. honap lejartaval az aktualis arfolyam valoban maga-
sabb, mint 317,00, akkor a kedvezdbb piaci arfolyamon adja el devizajat, és opcids jogat hagyja érték-
telendl lejarni. Ha az arfolyam a futamidd alatt elérte a 310,00-es arfolyamot, az opcid kiitddott, és a
védettség megszint

RKO Put opcié vétel
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4.2.7.2 Knock-in (KI) deviza opci6:

Termékleiras:

A knock-in devizaopci6 a kotési arfolyamon fell eqy Kl arfolyamszintet is tartalmaz. Az opcio akkor aktivalo-
dik, ha a futamidd alatt az arfolyam eléri a Kl arfolyamszintet. Ekkor az opcid vevdje ugyanigy élhet opcids
jogaval, mint egy plain vanilla opci6 esetében. Ha az opcié nem aktivalodik (mert a Kl szintet nem érte el a
piaci arfolyam), akkor a vevd nem élhet opcids jodaval, és az eladonak sem all fonn kdtelezettsége. Az opci-
0s prémium azonban az aktivalodas tényétdl fiigdetlendl jar az opcid eladdjanak az opcid kiirasakor.

A KI opcidért fizetendd opcids prémium a jog feltételhez kotottséde miatt elméletileg mindig alacsonyabb
az azonos kotési arfolyamd, névértékd és futamidejU plain vanilla opcidé prémiumanal. Eqy ugyanolyan koté-
si arfolyamd, névérték{ és futamidejl, azonos barrier szinttel bird knock-in és knock-out értékének dsszege
elméletileg medegyezik az ugyanilyen paraméter( plain vanilla opcid értékével.

Megkilonboztetink hagyomanyos knock-in (KI) és 0n. reverse knock-in (RKI) opciokat aszerint, hogy a bar-
rier szint hol helyezkedik el az aktuadlis piaci arfolyamhoz képest. Ez a megkilonboztetés medgegyezik a KO
opcid esetén a strike és barrier helyzetére vonatkozan a KO esetében leirt relativ poziciokkal.

Hagyomanyos Kl esetén:

« A Call opcidhoz tartozo barrier mindig a kiiraskori aktualis arfolyam alatt van.

« A Put opcidhoz tartoz6 barrier mindig a kiiraskori aktualis arfolyam folott van.
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Azaz a piaci arfolyamnak az opcid vasarldjanak varakozasaval ellentétes (out-of-the-money) iranyba kell
mozdulnia ahhoz, hogy az opci6 aktivalddjon. Ilyenkor a belitddés éppen olyan piaci szinten torténik, amely
amugy kedvezdbb lehetne a hedge megnyitasara.

Reverse knock-in (RKI) esetén:

« A Call opciéhoz tartozd barrier mindig a kiiraskori aktualis arfolyam és az opcio strike arfolyama folott
van.

« A Put opcidhoz tartozd barrier mindig a kiiraskori aktualis arfolyam alatt és az opcio strike arfolyama alatt
van.

Azaz a piaci arfolyamnak az opcid vasarléjanak varakozasaval medegyezd (in-the-money) iranyba kell moz-
dulnia ahhoz, hogy az opci6 aktivalddjon. Ilyenkor a beltddés olyan piaci szinten toérténik, ami hirtelen jelen-
tds nyeresédgdel bird plain vanilla opcidba Ulteti az opcid vasarldjat.

Mivel a Kl szint elérése nem vehetd biztosra, ebbdl adodbéan az opcid aktivalédasa sem garantalt, igy az
opcids jogaval nem minden esetben tud élni az opcid vasarldja. Ebbdl adoddan a Kl opcid vasarlasa nma-
gaban nem tekinthet6 prudens fedezeti eszkdznek, mivel kedvez6tlen iranyG arfolyamelmozdulas esetén az
opci6 adta védelem nem aktivalodik. RKI opcid esetén a kedvez6tlen iranyU arfolyamelmozdulasbol adodd
fedezetlenség csak korlatozott arfolyamsavra all fonn: amig a piaci arfolyam el nem éri a barrier szintet.
Ezért a Derivative Policy ala tartozd, MIFID szerinti Lakossagi és Szakmai besorolasu Ugyfelek esetében a
Bank nem tamodatja a hagyomanyos Kl opcidk vasarlasat alapdeviza-kitettség fedezésének céljabol, RKI
opciok megkdtése azonban lehetséges.

Mikor ajanljuk?

« azon Ugyfeleinknek, akik szeretnék csokkenteni a kifizetett opcids prémiumot, és tisztaban vannak azzal a
kockazattal, hogy az opcids joguk nem biztos, hogy aktivalodik;

« azon Ugyfeleinknek, akik adott opcidés prémium kifizetésével kedvezobb kotési arfolyamot szeretnének
elérni, mint egy azonos prémiumeért kaphato plain vanilla opcio esetében lehetséges volna, és tisztaban
vannak azzal a kockazattal, hogy az opcids joguk nem biztos, hogy aktivalodik.

A knock-in opcié elényei:

« a knock-in opci6ért fizetett prémium alacsonyabb, mint a hasonlé paraméter( plain-vanilla opcid
prémiuma;

 atermék a kotési és barrier arfolyamok, illetve eqyéb paraméterek vonatkozasaban testre szabhato;

« vasarolt opcid esetén korlatozott a veszteség lehetdséde, annak maximalis mértéke az opcids dij.

A knock-in opcié kockazatai:

« ha a Kl szintet nem éri el a piaci arfolyam, a fedezeti stratégia nem aktivalodik;

« az opcid vételéért kifizetett opcids dij koltséget jelent, amely az Uzletkdtéskor fizetendd;

« 3 vasarolt opcid elleniranyl Ugylettel valo lezarasa a futamidd alatt veszteséghez vezethet, abban az
esetben, ha a zaraskor kapott opcids dij alacsonyabb, mint az Uzletkotéskor fizetett prémium;

« kiirt opcid esetén az arfolyamveszteséq nagysada elméletileg korlatlan;

 kedvezttlen irany0 arfolyam és/vagy kamatelmozdulds esetén a kiirt opcid Bank altal szamitott
limitigénye megndhet, és meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet
kérhet be;

« a piaci arfolyamok nagyaranyd, kedvezdtlen irany0d elmozdulasa esetén az Ugylet futamideje alatt
Onoknek potfedezet nyijtasi kotelezettsége keletkezhet;

« az opcids Ugylet piaci értékét negativan befolyasolhatjak a spot devizapiaci arfolyammozgasok, a devizak
adott futamiddre vonatkozé kamatszintje, valamint a piaci volatilitas alakulasa.
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Példa RKI call opci6 vételére (Long RKI Call) - Importdroknek:

Egy magyar importdr vallalatnak 3 honap milva esedékes, 100 000 eurds fizetési kdtelezettsége ke-
letkezik kUlf6ldi partnerével szemben. Az aktualis spot arfolyam 322,00, a hataridds arfolyam 322,60.
A vallalat tartva az eurd er6s6désétol RKI devizavételi opcid vasarlasa mellett dont, 322,50-es strike
és 330-as Kl barrier szint mellett. Amennyiben a futamidd alatt az arfolyam nem éri el a 330-as szin-
tet, az opcid nem aktivalodik. Igy a vallalat legrosszabb esetben is 330-nal alacsonyabb szinten tudja
megvasarolni a lejaratkori prompt piacon a szikséges eurgjat. Amennyiben a 330-as szintet eléri a
piaci arfolyam, az opci6 aktivalddik, és az opciod vasarloja eqy 322,50-es strike arfolyamd plain vanilla
opcidval rendelkezik, amely védelmet biztosit a strike feletti arfolyamszintek esetén.

RKI Call opci6 vétel
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4.2.8 Forward extra
Termékleiras:

A forward extra olyan forward jellegU zéro-koltsédes, 6sszetett opcids struktira, mely eqy medghatarozott
és lejaraty Kl devizaopci6 eladasabdl all. A struktdra a megvasarolt plain vanilla opcio kotési arfolyam szint-
jén védelmet biztosit a kedvezotlen iranyG arfolyamelmozdulassal szemben. Ezen kétési arfolyam folott/
alatt eqy meghatarozott arfolyamtartomanyban engedi, hogy az Ugyfél profitaljon a kedvezd irany0 ar-
folyam alakulasbol. Ezen tartomany folott/alatt pedig a kiszob szint elérése utan aktivalodik az eladott
Kl barrier opcid, és az Ugyfélnek kotelezettsége keletkezik az eredeti kotési arfolyamon konverziot kotni.
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Példa Forward extraeladasra -Exportoroknek:

Egy magyar exportdr vallalat egy év milva 100 000 eurd bevételre szamit. Az aktualis spot arfolyam
322,00, a hataridds arfolyam 324,00. A vallalat az arfolyamkockazat kikiszobdlése érdekében 12 ho-
napos forward extra Ugyletet kot a Bankkal 323-0s strike és 335-0s Kl barrier szint mellett. Amennyi-
ben egy év milva az arfolyam 323 alatt zar, a vallalat él opcids jogaval, és 323-on értékesiti az eurgjat.
Ha az arfolyam 323 folott zar, és az eladott KI opcié nem aktivalodott, akkor a vallalat a kedvez6bb
piaci arfolyamon értékesiti a devizajat. Ha a futamidd alatt a piaci arfolyam megérintette a 335-0t, és
a Kl opci6 aktivalédott, akkor a vallalat 323-as arfolyamon koteles eladni a 100 000 eurot.

Forward extra eladas:
15 - Long Put + Short KI Call

10418

,00 320,00 325,00 330,00

lejaratkori nyereséd/veszteség
o

.15 4
lejaratkori arfolyam

Mikor ajanljuk?

« ha vallalatuk mérsékelt, kedvezd irany(d arfolyam elmozdulasra szamit a kovetkezd id6szakban, ami-
bol szeretnének profitalni, de az ellentétes irany( arfolyammozgas lehetdségét sem zarjak ki, és ez ellen
meghatarozott arfolyam szint mellett védelmet szeretnének vasarolni.

A forward extra Ugylet el6nyei:

« védelmet biztosit a kedvezdtlen iranyU arfolyam-elmozdulas ellen;

« az Ugylet megkotése koltségmentes;

 atermék a kotési és barrier arfolyamok, illetve egyéb paraméterek vonatkozasaban testre szabhato.
A forward extra Ugylet kockazatai:

« a Kl szint elérése esetén a Kl opcid aktivalodik, és az Ugyfélnek nincs lehetdsége a kedvezd arfolyam
kihasznalasara, és eqy, az aktudlis piaci szintnél kedvezGtlenebb szinten keletkezik kitelezettséde;

« az Ugylet kotési arfolyama jellemzden kedvezGtlenebb, mint a sima hataridds arfolyam;
« az Ugylet elleniranyl Ugylettel vald lezarasa a futamidd alatt veszteséghez vezethet;

« kedvezGtlen irany0 arfolyam és/vagy kamatelmozdulas esetén az Ugylet Bank altal szamitott limitigénye
megndhet, és meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet kérhet be;

« az Ugyleten a lehetsédes arfolyamveszteséq mértéke korlatlan.
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e KAMATKOCKAZATI UGYLETEK

5.1 Kamatcsere (interest rate swap, IRS)

Termékleiras:

A kamatcsere GUgylet (IRS) egy valtozo rovid lejaratl referencia kamathoz kotott cash-flow és egy fix, eld-
re meghatarozott kamatozasu cash-flow cseréje adott névértékre vetitve. Az IRS-sel védelmet vasarolhat
a jovoben emelkedd kamatok ellen, hossz( tavra berdgzitve ezzel eqy adott hitel kamatkdltségeit, vagy
rogzitheti a valtozé kamatozas( befektetésének hozamat eqy hosszabb iddszakra.

A vallalati kockazatkezelésben az IRS legjellemz6bb felhasznalasi terllete a hosszU lejaraty hitelek kamat-
labanak rogzitése, igy a tovabbiakban erre a funkcidjara koncentralunk. Az IRS megkdtésével vallalatanak
lehetdsége van valtozd kamatozasi hitelét fix kamatozasiva vagy a fix kamatozasU hitelét valtozo kama-
tozasiva alakitani, a hitelszerz6dés modositasa nélkil. Az IRS kothetd allandd névértékre vonatkozoan,
de akar elére meghatarozott, tetszdleges amortizacioju névértékre vonatkozoan is. Az IRS megkdtésére le-
hetdséde van a tervezett hitel folydsitasakor, de akar a kés6bbiekben is: nincs akadalya, hogy eqy akar évek
ota futd hitelhez kapcsoldddan is kamatlab swapot kdssdn, ha a hatralévé futamidd legalabb egy év. Sot
az sem feltétel, hogy az adott hitelt Bankunkt6l szarmazzon. IRS-sel régzithetd mas banktél, vagy akar tu-

lajdonosi, vagy kapcsolt vallalkozastol folvett valtozé kamatozasu (intercompany loan) hitel kamatlaba is.

A fix kamatozas( hitelekkel szemben az IRS-sel torténd régzités nagyobb rudalmassadot tesz lehetdvé
a kamatfixalas idozitését tekintve, és a rogzités kamatszintje nincs kiszolgaltatva a hitel folyositasanak nap-
jan érvényes piaci kamatszintnek. A hitelhez tartozo IRS-t akar tobb Utemben is meg lehet kétni, lehetd-
ség van tudatosan, eqy kedvezd kamatpiaci helyzetben akar mar a folydsitas el6tt is megkdtni az Ugyletet,
vagy a folyositast kdvetden meghatarozott kamatlab célszintek elérésékor tobb lépcsdben.

A hitel lejarat eldtti visszafizetésekor (ha nem torténik hasonld futamidejl refinanszirozas) a hozza kapcso-
(6d6 IRS-t is célszer( feltdrni. Ennek lehet torési koltsége, amely az IRS aktuadlis jelenértékével egyezik meg:
ezt a kamatok alakulasanak figgvényében vagy az Ugyfeél fizeti a Bank felé, vagy a Bank az Ugyfél felé.
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Példa kamatcsere iigyletre:

Ondk 10 éves futamideji 10 000 000 EUR névértékd, valtozd kamatozasu, fix harom-havi téketor-
lesztésekkel amortizalodo hitellel rendelkeznek, melyre 3 havi EURIBOR + 1,5% kamatot fizetnek. Ka-
mat-kockazataik kezelése érdekében kdétnek eqgy 10 éves kamatcsere Ugyletet, melyben 0,05%-0s fix
kamatot fizetnek, és 3 havi Euribort kapnak. Az Ugylettel kamatkéltségeiket 0,05% + 1,5% = 1,55%-0s
kamaton rogzitették a kdvetkez6 10 évre, figgetlenUl a 3 havi Euribor alakulasatol.

Hitel folyasitas

EUR hitelfolydsitas

Ugyfel = : ¢ UniCredit Bank

Hitelkamat és tervezett torlesztések

3M Euribor+1,5%+ tGketorlesztés
= =

3M Euribor

3m  Ugyféel < : 2 UniCredit Bank

EUR 0,05%

3M Euribor+1,5%+ tGketorlesztés

3M Euribor

A
[

6m  Ugyfél ¢ UniCredit Bank

EUR 0,05%

9m

Hitelkamat + utolsé toketorlesztés

3M Euribor+1,5%+ tGketorlesztés

3M Euribor

Ugyfel = : ¢ UniCredit Bank

EUR 0,05%

Hitelhez kapcsolodé cash-flow  ®=——»
IRS-hez kapcsolddd cash flow —

Mikor ajanljuk?

« amennyiben hosszabb lejaratd hiteleinek vagy finanszirozasanak kamatkockazatat szeretné mérsékelni
vagy megszuntetni;

 ha a kamatok emelkedésétdl (hitel esetén) vagy csokkenésétdl (befektetés esetén) tart;

« ha fix kamatozasU hitelben gondolkodik, de a fixalas kamatszintjét szeretné iddziteni illetve kontrollalni,
vagy tobb [épésben szeretné azt Gtemezni;

« amennyiben hitelfelvételt tervez, és vonzonak tartja a jelenledi kamatszintet, amit szeretne kihasznalni.
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A kamatcsere Ogylet eldnyei:
« az IRS megkotésével, vedelmet vasarolhat a rovidlejaratd kamatok emelkedése ellen;

« az IRS megkdtése és esetleges lezarasa idozithetd a kamatlab varakozasok figgvényében és rugalmas
kockazatkezelést tesz lehetdveé;

« a kamatok fedezésével a pénzigyi tervezés transzparensebbé valik;
« a fixalt kamatokkal a finanszirozasi koltségszint és a pénzigyi eredmeény kisimithato.

A kamatcsere Ogylet kockazatai:

« az IRS piaci értéke jelentGsen valtozhat a hozamgorbék valtozasanak hatasara;

 kedvez6tlen iranyG kamatelmozdulas esetén az Ugylet Bank altal szamitott limitigénye megndhet, és
meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet kérhet be;

« a hitel el6torlesztése vagy atstrukturalasa az IRS zarasat vonja mada utan, ami jelentds zarasi koltséggel
jarhat, ha az IRS piaci értéke az Ugyfél szempontjabdl negativ;

« az Ugyleten a lehetsédes veszteség mértéke korlatlan.

5.2 Kétdevizas kamatcsere (igylet (Cross Curreny Interest Rate Swap — CCIRS)
Termékleiras:

A kétdevizas kamatcsere Ugylet (CCIRS) két kilénbdzd devizaban fennalld kamat-, illetve tokefizeté-
sek sorozatanak cseréje. A kamatok lehetnek mindkét devizaban fixek, vagy mindkét devizaban valtozdak,
vagy egyik devizaban fixek és a masik devizaban valtozoak. A CCIRS-ben jellemzben térténik eqy kezdeti ,,0da”
irany( és eqy lejarati, ,vissza” irdny( tékecsere (ha amortizaldédo struktirardl van sz, akkor a futamidd alatt
a vissza cserék elére meghatarozott Utemezés szerint torténnek). A tGkecserék eqy az Ugylet indulasakor
meghatarozott konverzids arfolyamon térténnek, amely az Ugylet teljes futamideje alatt valtozatlan.

A CCIRS segitségével eqgy hitel vagy befektetett eszkdz pénzaramlasainak devizanemét, kamatozasat,
kamatbazisat tudja megvaltoztatni oly mddon, hogy az alapigyletre vonatkozd szerzddés nem valtozik.
Vallalati kockazatkezelési szempontbdl legjellemz6bb felhasznalasi terilete, amikor edy hitelbdl szinte-
tikusan eqgy masik devizaban fennalld hitelt allitunk eld, amelynek kedvezbb a kamatozasa, mintha azt
a vallalat direktben a masik devizaban vette volna fol bankjatol.

Direkt EUR Szintetikus EUR finanszirozas
finanszirozas cross-currency swap segitségével

EUR/HUF
Cross-ccy swap

o L Kezdeti t6kecsere:
_ FUF eleson folyesies - HUF-ot EUR-1a

EUR kolcson EUR kélcson

EUR HUF .
kamatfizetések kamatfizetések Kamatcserék: EUR-t HUF-ra
EUR kdlcson HUF kélcson Lejaratkori tGke-csere:
torlesztés torlesztés EUR-t HUF-ra

A hitel lejarat el6tti visszafizetésekor (ha nem tdrténik hasonld futamidejl refinanszirozas) a hozzakapcso-
(6d6 CCIRS-t is célszer{ feltdrni. Ennek lehet torési kéltséde, amely a CCIRS aktudlis jelenértékével egyezik
med: ezt a kamatok, és devizaarfolyamok alakulasanak figgvényében vagy az Ugyfeél fizeti a Bank felé, vagy
a Bank az Ugyfél felé.
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Példa kétdevizas kamatcsere Gigyletre:

Egy EUR bevétellel rendelkez0 exportor vallalatnak tervezett beruhazasa finanszirozasahoz 5 éves,
10 milli6 EUR dsszeq( hitelre van sziksége. Ugyanakkor bankjatol lehetsége van kedvezményes,
2,0%-o0s fix kamatozasU forint hitel felvételére. Mivel EUR bevétellel rendelkezik, &s nem szeretne ar-
folyam-kockazatot futni, de élni kivan a forintban felvehet6 kedvezményes kondiciokkal, a forint hitel
felvétellel eqy idGben kot eqy 5 éves futamideji EURHUF CCIRS Ugyletet a hitellel megegyezd névér-
tékre. A CCIRS-ben minden kamatforduld alkalmaval a vallalat megkapja az adott negyedévre vonat-
kozo 2,0%-o0s forint kamatot és forint torlesztés 0sszegét, amely pontosan megedyezik az altala a
hitelben fizetendd forint kamat és torlesztés dsszegével. Ezzel eqy idGben pedig medfizeti az adott
kamatperiddusra érvényes fix EUR kamatot és toketorlesztd részletet, amelyet az (gylet indulasakor a
teljes futamid@re vonatkozéan 1,5%-ban allapitottak meg. Igy a vallalt forint pozicidja nettd értelem-
ben semledes lesz: a hitellel kapcsolatos dsszes forintfizetési kotelezettségét pontosan ellentételezi
a CCIRS-ben kapott forint cash-flow-k, és nettd értelemben csupan EUR kamat és tokefizetési kitele-
zettsége fog fenn allni.

Hitel folyésitas + CCIRS kezdeti tokecsere:

HUF hitel folyositas

A
[ ]

HUF kezdeti tGkecsere

[ ]
\

Ugyfél ¢ UniCredit Bank

EUR kezdeti tGkecsere

A
[ ]

Hitel és CCIRS kamatfizetések

2% kamat

2% kamat

A
]

3ho  Ugyfél ¢ UniCredit Bank

1,5% kamat

2% kamat

[ ]
\/

2% kamat

6ho Ugyfel = 74 UniCredit Bank

1,5% kamat

9 ho

Hitel és CCIRS kamatfizetések + toketorlesztés + CCIRS lejaratkori tokecsere

2% kamat + lejarati tGkecsere

L >
2% kamat + HUF lejarati t6kecsere

Ugyfel = - 74 UniCredit Bank

1,5% kamat + EUR lejarati t6kecsere
= >

Hitelhez kapcsoloédé cash-flow  ®=——»
CCIRS-hez kapcsolddo cash flow s=——>



Mikor ajanljuk?

» ha tervezett vagy meglévd hitelének devizanemét, illetve kamatozasat kivanja megvaltoztatni a hi-
telszerzodés maodositasa nélkil;

« ha eqgy adott devizaban kedvezményes hitelkondiciokat tud elérni, de ez a deviza nem illeszkedik a
kockazati profiljaba;

« ha bevételei mas devizaban keletkeznek, mint a piacon az On szamara elérhetd, vagy az elérhetd
legeldnydsebb hitelkonstrukcié devizaneme.

A kétdevizas kamatlabcsere iigylet el6nyei:

« a szintetikusan elBallitott finanszirozas jelentds koltségeldnnyel jarhat az adott devizaban kézvetlendl
hozzaférhetd finanszirozashoz képest;

« a CCIRS segitségével a deviza- és kamatlab kockazatat eqyittesen tudja fedezni;

« a CCIRS megkotése és esetleges lezarasa id0zithetd a kamatlab és arfolyamvarakozasok figgvényében
és rudalmas kockazatkezelést tesz;

 a kamat és devizakitettseg fedezésével a pénzigyi tervezés transzparensebbé valik.

A kétdevizas kamatlabcsere iigylet kockazatai:

« ahitel elGtorlesztése vagy atstrukturalasa a CCIRS zarasat vonja mada utan, ami jelentds zarasi kdltséggel
jarhat, ha a CCIRS piaci értéke az Ugyfél szempontjabdl negativ;

« a CCIRS piaci értéke jelent@sen valtozhat a deviza spot arfolyam, a két deviza hozamgorbéinek, és a két
deviza kozti, n. bazis swap felarak valtozasanak hatasara;

« kedvezGtlen iranyd arfolyam és/vagy kamatelmozdulas esetén az Uzlet Bank altal szamitott limitigénye
megndhet, és meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet kérhet be;

« az Ugyleten a lehetsédes veszteséq mértéke korlatlan.

5.3 Hataridds kamatlab medallapodas (forward rate agreement, FRA)
Termékleiras:

A hataridds kamatlab medallapodas egy jovobeni idGpontban induld, és onnan eqy maghatarozott ido-
szakra vonatkoz6 fix és valtozd kamatok cseréjét jelenti (a kifizetés a jovobeni periodus elején torténik,
a két kamat kilonbségének jelenértéke formajaban). A FRA egy jovdbeni idGperiddus kamatkiadasanak vagy
kamatbevételének fedezésére szolgald eszkoz.

Ha a kamatok emelkedésétol tart, akkor FRA vasarlasaval befixalhatja egy periodus kamatkiadasat. Ha FRA-t
vasarol, és a jovbeni valtozo kamat (valamely referencia kamat, pl. BUBOR) a kotéskor megallapodott fix
FRA kamatanal madasabb lesz, akkor a kilonbozetet megkapja; ha alacsonyabb lesz, akkor pedig kifizeti,
igy a fizetend6 kamat mindenképpen az FRA-ban megallapodott fix kamattal fog megegyezni.

Ha a kamatok csokkenésétdl tart, akkor FRA segitségével befixalhatja eqy periodus kamatbevételét. Ha
FRA-t ad el, és a jovobeni valtozo kamat a FRA fix kamatanal alacsonyabb lesz, akkor a kilonbozetet meg-
kapja; ha magasabb lesz, akkor pedig kifizeti, igy a kapott kamat mindenképpen az FRA-ban medallapodott
fix kamattal fog megegyezni.

Az elszamolas mindig nettd modon, készpénzben torténik az adott kamatperidodus elején.
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Az FRA-k indul6 idBpontjara és futamidejére vonatkozdan az alabbi jeldléseket alkalmazzak:
FRAtxn

ahol

t: a jovdbeli kamatperiddus indulasaig hatralévs honapok szama,

n: a jovobeli kamatperiddus lejarataig hatralévs honapok szama az Uzletkdtés napjatél szamitva.

példaul: FRA 3 x 6 = eqy 3 honap mdlva induld harom hoénapos kamatlab

Példa hataridds kamatlab megallapodasra:

Eqy vallalat 3 havi Bubor alapd, valtozé kamatozasi hitelének hatralévo futamideje 9 honap. A jelen-
legi 3 havi Bubor 0,25%, de arra szamit, hogy a hatralévd iddszak utolsd 3 honapjaban a jegybank
kamatot fog emelni, és igy emelkedni fog a Bubor is. Ezért eqy 6x9-es FRA-t vasarol 0,35%-0s szin-
ten a banktal, és ezzel fixalja a fizetendd kamat valtozd komponensét. Ha a 6 hdnap milva esedé-
kes 3 havi Bubor fixing 0,35%-nal magasabb lesz, példaul 0,5%-on fixal, akkor a vallalat megkapja
a 15 bp kilonbozetet a banktol. Ha ezzel szemben a 6 honap mdlva esedékes 3 havi Bubor fixing
alacsonyabb, mondjuk 0,25% lesz, akkor a vallalat kifizeti az 10 bp-os kilonbozetet a banknak. Lat-
hatd, hogy 6sszességében a vallalat mindenképp 0,35%-0s szinten rdgzitette be a hitelére fizetendd
referencia kamat szintjét, figgetlenOl att6l, hogy az hogyan alakult az adott periodusban.

Mikor ajanljuk?

» ha egyetlen jovGbeni iddperiddusra vonatkozdlag szeretné biztositani magat az esetleges kedvezdtlen
kamatingadozasokkal szemben.

A hataridds kamatlab medallapodas eldnyei:

« Vvédelem a kedvezGtlen kamatmozgasokkal szemben;

« elGre rogzithetd a kamatkiadas vagy kamatbevétel;

« mas pénzintézeteknél lévo hitel vagy betét mellé is kithetd.

A hataridds kamatlab medallapodas kockazatai:

« a FRA-val befixalt kamathoz viszonyitott kedvezd kamatelmozdulasbol mar nem profital az Ugyfél;

« 3 pozicid megszintetésének koltséde az aktualis kamatpiaci helyzettdl fiiggGen veszteséget jelenthet;

 kedvezdtlen irany0 arfolyam és/vagy kamatelmozdulas esetén az Uzlet Bank altal szamitott limitigénye
megndhet, és meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet kérhet be;

« az Ugyleten a lehetsédes veszteséq mértéke korlatlan.

5.4 Kamatopcidk

A kamatopcios Ugylet megkdtésével és az opcids prémium kifizetésével vallalata teljes kor védelmet él-
vezhet a kedvezdtlen kamatpiaci mozgasokkal szemben, de egyben medtarthatja annak lehetdsédet, hogy
a kedvez0 iranyd kamatelmozdulasbdl szarmazo elénydket maximalisan kihasznalja. A kamatopcidk két f6
fajtaja a cap és a floor opcio.
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5.4.1 Cap

Termékleiras:

A cap egy olyan kamatlab opcid, amely az opcid vevdje szamara, az opcids prémium kifizetése altal daran-
tal eqy felsd kamatszintet (strike) az Ugylet referencia kamatlabara (pl. EURIBOR) vonatkozdan. Az opcio
vasarlasa csak jogot ad a tulajdonosnak, és nem jelent kitelezettsédet. Az opcid kotési ara (strike) a refe-
rencia kamatlab legmagasabb szintjét hatarozza meg, azaz eqy valtozd kamatozasl hitel esetén darantal-
ja a maximalisan fizetendd kamatszintet. gy a referencia kamat névekedésébdl adddd kockazat limitalt,
a csOkkenésébdl viszont teljes mértékben részesil az Ugyfél.

A teljes hiteligylet maximalis kamatkoltséget igy a cap rogzitett kotési kamatlabanak és a hitelszer-
z0désben elbre rogzitett marzsnak az 6sszege adja, amelyet a referencia kamatlabak alakulasa mar nem
befolyasol

Példa Cap opcid vasarlasara:

Eqy vallalat 5 éves futamideji 10 millid EUR néveértéky, valtozo kamatozasi hitellel rendelkezik, mely-
re 3 havi EURIBOR kamatot fizet. A hitel visszafizetése lejaratkor eqy 6sszegben torténik. A jelenlegi 3
havi EURIBOR kamatlab -0,39%.

A vallalat tart egy jovobeli kamatemelkedéstdl, és biztositani szeretné madat, hogy finanszirozasi koltsé-
gei ne emelkedjenek évi 0,50% folé. Ezért 0,50%-0s opcids kamatszinten 5 éves futamidejd cap opciot
vasarol, melyért eqy 6sszegben 55 000 EUR-t fizet. Az Uzlet megkotésével biztositja, hogy hitele utani
kamatkiadasa ne haladja meg a 0,50%-0s kamatszintet. (A hitel kamatfelarat a példa nem érinti.)

Mikor ajanljuk?

ha valtoz6 kamatozasl hitellel rendelkezik, vagy rovidesen ilyet szeretne félvenni, és szeretne védelmet
vasarolni a rovid kamatok emelkedése ellen.

A cap opci6 eldnyei:

a cap opcioval védelmet vasarolhat a kamatok emelkedése ellen;
vasarolt cap opcio esetén a lehetséges veszteség korlatozott, annak maximalis mértéke az opcids dij;

2r_ -

a cap opcid megkdtése és esetleges lezarasa pontosan testre szabhat6 és iddzithetd a kamatlab varako-
zasok figgvényében, igy rugalmas kockazatkezelést tesz lehetdvé;

a cap opcio tetszdledes hiteltdrlesztési Gtemtervre vonatkozoan megkdthetd a legtdbb devizaban;

a vasarolt cap opcidhoz nincs szUkség limitre.

A cap opcié kockazatai:

az opcids prémium miatt az Ugyletnek kezdeti (vagy a futamidd alatt folyamatosan fizetendd) kéltsége
van. Az opcios dij nem jar vissza (fuggetlendl az opcio lehivasatol), ami veszteségként jelentkezhet;

amennyiben a mdgottes Ugylet megszinik (pl. a hitel el6torlesztésre keril), a cap opcidt le kell zarni.
A vasarolt opcié ara ugyan mindig pozitiv, elképzelhetd, hogy az opcid csak a korabbi bekerilési ar alatt
értékesithetd:

a kiirt opci6 nem alkalmas prudens fedezési stratégia megvalositasara, kedvezotlen iranyd arfolyam
elmozdulas esetén nem nyujt védelmet;

kedvezttlen iranyl arfolyam és/vagy kamatelmozdulas esetén a kiirt opcid Bank altal szamitott
limitigénye megndhet, és meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet
kérhet be;

kiirt opcio esetén a lehetsédes veszteséq mértéke korlatlan.
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5.4.2 Floor
Termékleiras:

A floor eqy olyan kamatlab opcid, amely az opcid vevdje szamara, az opcids prémium kifizetése altal
garantal eqy also kamatszintet (strike) az Ugylet referencia kamatlabara (pl. EURIBOR) vonatkozdan. Az op-
cid vasarlasa csak jogot ad a tulajdonosnak, és nem jelent kotelezettséget. A kotési ar az Ugylet alapjaul
szolgald referencia kamatlab legalacsonyabb szintjét hatarozza meq, azaz eqy valtozd kamatozasi betét
esetén darantalja a minimalisan kapott kamatszintet. A referencia kamat csokkenésébdl adddo kockazat
limitalt, a névekedésébdl viszont teljes mértékben részesil az Ugyfél.

Példa floor opci6 vasarlasara:

Egy vallalat 5 éves futamideji 100 000 000 forintos, valtozd kamatozasi befektetéssel rendelkezik,
amely 3 havi BUBOR kamatot fizet. Az aktualis 3 havi BUBOR kamatlab 0,25%-on all.

A vallalat a forint kamatok jelentds csokkenésétdl tart, ezért olyan opcids Ugyletre van sziksége,
amely lehetGséget ad egy also biztonsagi kamatszint régzitésére. Ennek megfelelGen a vallalat 0,10%-
0s opcids kamatszinten 5 éves futamidejl floor opcidt vasarol, melynek dija 1 000 000 HUF. Az Uigylet
értelmében a vallalat biztositva van, hogy forint befektetésének hozama ne sillyedhessen a rogzitett
0,10%-0s kamatszint ala.

Mikor ajanljuk?

« ha valtozd kamatozasi befektetéssel rendelkezik, vagy rovidesen ilyet szeretne kotni, és szeretne
védelmet vasarolni a rovid kamatok csokkenése ellen.

A floor opcié eldnyei:

a floor opcioval védelmet vasarolhat a kamatok csokkenése ellen;
« vasarolt floor opci6 esetén a lehetséges veszteség korlatozott, annak maximalis mértéke az opcids dij;

« a floor opcid megkdtése és esetleges lezarasa pontosan testre szabhatd és iddzithetd a kamatlab
varakozasok figgvényében, igy rugalmas kockazatkezelést tesz lehetdvé;

« a floor opci6 tetszdleges amortizaciojo befektetésre vonatkozéan megkothetd a legtobb devizaban;
« avasarolt floor opcidhoz nincs szikség limitre.

A floor opcié kockazatai:

 az opcids prémium miatt az Ugyletnek kezdeti (vagy a futamidd alatt folyamatosan fizetendd) koltsége
van. Az opcios dij nem jar vissza (fUggetlendl az opcid lehivasatol), ami veszteségkent jelentkezhet;

« amennyiben a mdgéttes Ugylet megszinik (pl. a valtozd kamatozasl befektetés eladasra ker(l), a floor
opciodt le kell zarni. A vasarolt opci6 ara ugyan mindig pozitiv, elképzelhetd, hogy az opcid csak a korabbi
beker(lési ar alatt értékesithetd:;

« a kiirt opci6 nem alkalmas prudens fedezési stratégia megvalositasara, kedvezdtlen irany0 arfolyam
elmozdulas esetén nem nyujt védelmet;

 kedvezGtlen iranyd arfolyam és/vagy kamatelmozdulas esetén a kiirt opci6 Bank altal szamitott
limitigénye megndhet, és meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet
kérhet be;

« kiirt opcid esetén a lehetséges veszteség mértéke korlatlan.
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5.4.3 Collar
Termékleiras:

A collar a vételi és eladasi opciok kombinacidja: eqy megvasarolt collar eqy opcid vételébdl és eqy ma-
sik opcid eladasabdl all. Segitségével a fizetendd (vagy kapott) kamat egy kiszob és egy plafon kozé
szorithatd. Példaul eqy valtozd kamatozasi hitel esetén az Ugyfél capet vasarol és floort ad el. A cap
altal meghatarozott kamatszinten lesz maximalizalva a fizetendd kamat, a floor kiirdsara pedig azért van
szUkség, hogy a cap koltsédeit csokkentse, akar koltségmentessé téve a konstrukciot (zero-cost collar).
Eqgy valtozd kamatozasi befektetés esetén az Uqgyfél floort vasarol és capet ad el. A floor altal megha-
tarozott kamatszinten lesz minimalizalva a kapott kamat, a cap kiirasara pedig azért van szikség, hogy
a floor koltségeit csokkentse, akar koltségmentessé téve a konstrukciot (zero-cost collar). Ezek az op-
cid-tranzakciok ugyanolyan 0sszegben és mededyezd lejaratokra torténnek, de kilonbozd kotési arakkal.
A kotési arak altal behatarolt savban fog az Ugyfél altal fizetett (vagy kapott) kamat mozogni az Ugyletek
futamideje alatt.

Példa collar vételre:;

Eqy vallalat 5 éves futamideji 10 milli6 EUR névértékd, valtozd kamatozasi hitellel rendelkezik, melyre
3 havi EURIBOR kamatot fizet. Az aktualis 3 havi EURIBOR kamatlab -0,39%. A vallalat Ggy dondolja,
hogy a kamatok emelkedni fognak, ugyanakkor elképzelhetdnek tart egy enyhébb kamatcsdkkenést is a
kdvetkezd 5 évben. Ezért zero-cost collar Ugyletet kot, mely értelmében elad egy -0,70%-0s floor opciot,
valamint parhuzamosan vesz egy 0,50%-0s cap opciot. A cap és floor kétési arfolyama Ugy lett meg-
valasztva, hogy a vasarolt és eladott opcidk ara megegyezzen, igy ezt a kombinalt stratégiat az Ugyfél
koltségmentesen kdtheti meg. Ameddig a 3 havi EURIBOR a cap és a floor kétési kamatlab szintje kdzott
tartdzkodik, a collarhoz kapcsoléddan nem torténik pénzmozgas: sem az Ugyfél, sem a Bank nem fog
élni az opcios jogaval. Amennyiben az Euribor 0,5% fol6tt fixal, az Ugyfél megkapja az aktudlis Euribor és
a 0,5% kozti kamatkUlonbséget az aktualis névértékre vetitve. Amennyiben az Euribor -0,7% alatt fixal,
az Ugyfél koteles a Bank felé megfizetni a -0,7% és az aktudlis Euribor kdzti kamatk{lénbséget az aktua-
lis néveértékre vetitve.

Mikor ajanljuk?

« ha valtozd kamatozasU hitelekkel vagy befektetésekkel rendelkezik, és szeretne védelmet biztositani
eqgy kedvezdtlen iranyt kamatelmozdulas ellen, de szeretne egy kedvezd irany0 kamatelmozdulasbol
részesedni.

A collar Ggylet el6nyei:

« a collar Ugylettel meghatarozott szinten védelmet vasarolhat a kamatok kedvezGtlen irany0 alakulasa
ellen, ugyanakkor bizonyos mértékig részesedhet a kedvezd iranyG folyamatokbdl;

« a collar Ugylet megkotése és esetleges lezarasa pontosan testre szabhatd és iddzithetd a kamatlab
varakozasok figgvényében, igy rudalmas kockazatkezelést tesz lehet6vé;

« a collar Ugylet tetszbleges amortizacioji hitelre illetve befektetésre vonatkozoan megkdthetd a legtdbb
devizaban.
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A kamatopciés Ugylet hatranya:

« amennyiben a mogottes Ugylet megszinik (pl. a hitel el6torlesztésre kerQl), a collar Ggyletet le kell zarni,
a zero-cost struktira futamidd elGtti lezarasa akar pénzbe is kerilhet az Ggyfélnek;

« kedvezGtlen irany( arfolyam és/vagy kamatelmozdulas esetén az (gylet Bank altal szamitott limitigénye
megndhet, és meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet kérhet be;

« a collar megkotésével az Ugyfél lemond a floor alatti kamatszintek kihasznalasanak lehetdségérol;
« acollar piaci értéke jelentdsen valtozhat a hozamgorbék valtozasanak hatasara;

« az Ugyleten a lehetsédes veszteséq mértéke korlatlan.
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6 ARUPIACI UGYLETEK

2018. januar 3-atol a Bizottsag (EU) 2017/591 felhatalmazason alapulé rendelete alapjan Uj szabalyozas
iranyadd az arualap(0 szarmaztatott termékekre, tobbek koézott a kockazatcsokkentd poziciok meghataro-
zasaval, az Ugyletekkel kapcsolatos poziciolimitekkel és az azok aldli mentesség feltételeivel kapcsolatban.
Ezek a szabalyok kézvetlenil hatalyosak, és az Onok tevékenységére is alkalmazandok.

6.1 Kereskedhet6 arupiaci igyletek kore
Az arupiacok harom jelentds csoportba sorolhatok: olaj és enerdia, fémek, mezddazdasadi termények.

Ezen felUl néhany specialis piac fedezésére is lehetdség van. A kereskedhetd termékek attekintését az alabbi
abra mutatja:

R R Nyersa nyagér fedezés  |EEEEIEIIIRIREIE :
Ipari és nemesfémek Energiahordozok Specialis piacok Adrartermékek co, kibocsajtas

Aluminium, Réz, : f Nyersolaj, Fiitgolaj, f f Papir (NSBK, BHKP), f f Malmi biza, Repce, f f EUA-CER/ERU Spot,
Nikkel, Glom, Cink, On, 5 : Gézolaj, Diesel, : ' Csomadolé anyadok, : : Széja, Cukor, Kdvé,  : : EUA-CER/ERU Forward,
Acél (Steel Billet), : ' Prémium élmozatlan, : ! Ujrahasznositott papir, : ‘@ Kakaé, Kukorica, Gyapot : ° WER SPOT
Arany, Ezist, Dl Jet Fuel, Propan, : ' Nyersanyad kosarak, : : Pl

Palladium, Platina, ® Foldgaz (TTF,NCG, : : Fémek & Olajdesztil-
: Molibdén, Kobalt, Vasérc : : Gaz formulak), c latumok
: Elektromos aram .

(Phelix, Swiss, PUN,
French)

A termékek nem mindedyike érhetd el azonnal és kdzvetlendl az UniCredit Zrt. kindlataban. de mindedyike elérhetd az UniCredit AG-tdl.

Arupiaci fedezeti (igyletek tozsdén és tézsdén kiviil is kithetSk. A t6zsdén csak bizonyos termékek, szten-
derd lejaratok és 6sszegek kothettk szabalyozott keretek kdzott, mig a tézsdén kivili (OTC) alapon rugalmas
feltételekkel bonyolithatdk a fedezeti Ugyletek.

Az arupiaci termékekre vonatkozo referencia indexek széles korét kinaljak a kilénbozo tdzsdék és piaci ar-ag-
gregatorok, azonban nem minden termék-specifikacid esetében van folyamatos kereskedés, vady tekinthetd
kellGen likvidnek, igy az elérhetd fedezeti Ugyletek korérdl és a fedezés koltségeirdl illetve varhatd hatékony-
sagaro6l érdemes minden esetben eldzetesen egyeztetniink.

NézzUk meg a legjellemzbbb példakat arupiaci fedezeti Ugyletekre!
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Olaj termékek

Az olajpiaci Ugyletek esetében a legnagyobb arjegyzdk az ICE tdzsdét (Intercontinental Exchange), tdzsdén
kivil pedig a Platts és az Arqus referncia arait hasznaljak leggyakrabban.

Nyersolaj

A vilag olajtermeld vallalatai kitettségiket kénnyen fedezhetik a londoni ICE Brent nyersolaj kontraktusai
segitségével. A fogyasztok ezzel szemben feldolgozott formaban hasznaljak fel a fizikai olajat. Mivel azonban
a tdzsdei nyersolaj nagyon likvid, transzparens és jol korrelal az olajszarmazékokkal, ezért kdzkedvelt fede-
z6si lehetdség még a fogyasztok szamara is. Tozsdén kivil elérhetd az északi-tengeri Dated Brent (melyet
jellemzden a Platts arjegyzése alapjan mérnek) és (havi) atlagar formajaban kereskedik. Egy fuvarozo valla-
lat szamara példaul a havi atlagar — rendszeres tankolast feltételezve — jol lefedheti a kockazatot.

Dizel, benzin és fiitdolaj

Szintén sokat kereskedett, kdnnyen elérhet benchmark termék az ICE gazolaj. A Platts altal jegyzett ULSD
(Ultra Low Sulphur Diesel) specifikaciok (pl. 0.001% / 10 ppm — parts per million — kéntartalommal) és az
Argus vagy Platts Gasoline (benzin) termékek igen aktiv szerepldk az OTC piacon. Szallitmanyozassal foglal-
kozo vallalatok rendszerint ezen eszkdzok valamelyikével fedezik dizelolaj kitettségiket. Utépités (bitumen)
és ipari felhasznalas esetén a nagy kéntartalmd melléktermékek is hasznalhatova valnak, ilyen példaul a
3.5% vagy az 1% kéntartalmi ftdola;.

Gaz

A gaz mind a haztartasokban, mind a vallalati fogyasztasban megjelend nyersanyag. Mig a haztartasok
esetében nem lenne hatékony a fogyasztast kis tételben fedezni, addig a termeld vallalatok gazfelhasznala-
sanak mértéke konnyen elérheti a cég szamara is jelentdsnek itélt volument, mely esetében az ar elmozdu-
lasa a termelés koltségeit megemelheti.

Eurdpaban az eqyik legfontosabb benchmark a TTF holland gaz specifikacio, melyet itthon kiegészit a Ko-
z6p-Eurdpaban honos VTP (osztrak) gaz ndvekvo jelenléte. A nyudat-eurdpai piacok egyéb referenciakat is
alapul vesznek, mint pl. a német NCG (NetConnect Germany) vagy a brit NBP (National Balancing Point) és
egyéb indexeket. A tipikusan havi indexek szamitasi modszerei rendkivil széleskorlek, lehet Gn. day ahead
(kbvetkezd napi) vagy month ahead (kdvetkezd havi) szallitaso gaz-arjegyzéssel talalkozni.

Fémek
Ipari fémek

Feldolgoz6 vallalatok szamara az aluminium és réz aranak emelkedése jelent kockazatot. A londoni LME
(London Metal Exchange) t6zsdén ezen termékek széles valasztéka elérhetd. Az aluminium esetében a fizi-
kailag azonnal (raktarbol, sorbaallas nélkil) hozzaférhetd nyersanyag prémium felarat és ezaltal az On. all-
in (teljes) arat is lehet fedezni.

Nemesfémek

Nemesfém fedezésén elsdsorban az arany (XAU) és eziist (XAG) aranak rogzitését értjik. Ezek és az egyéb
nemesfémek arupiaci termékként és devizaként is el6fordulhatnak a derivativ piacokon, legtébbszor dollar
ellenében kereskedik.

Agrartermékek

A mezddazdasadi terményeket Eurdpaban a Euronext Parizs/MATIF t6zsdén kereskedik a legnagyobb tétel-
ben. Itt elérhetd a malmi boza, repce és kukorica hazankban is meghatarozd jegyzése. Az Egyesiilt Alla-
mokban a chicago-i CBOT arutdzsde biztosit hozzaférést biza, kukorica, szdja és eqyéb termények keres-
kedéséhez.
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6.2 Arupiaci kockazatok kezelése

Az arupiaci Ugyleteket megkilonboztetjik szallitasos és nem szallitasos (elszamoldsos) formajuk szerint.
A Bankkal kotott Ggyletek pénzben kerilnek elszamolasra és tipikusan OTC piacon kotétt szerzodéseket
jelentenek, bar a referencia lehet tdzsdei index is. A fedezeti Ugylet elszamolasa esetében fontos, hogy vala-
milyen fizikai Ugylet kapcsolddjon hozza, amely pénzmozgasai egyittesen jelentenek védelmet a kedvezot-
len arelmozdulasok ellenében. A fizikai és a szarmaztatott Ugylet arsorait (nem pontos index-fedezéskor) ér-
demes egy korrelacids vizsgalatnak alavetni, melynek eredményétél figg a fedezeti Ugylet hatékonysaga.

Az alapkitettség nyersanyagkockazatat a Bankkal kotott derivativ Ggylet Ggy kompenzalja, hogy az alap
kereskedelmi Ugyletet az Uqyfél az aktudlis piaci arakon szamolja el sajat partnerével, és az alapkitettségen
elért nyereséget/vesztesédet ellentételezi a fedezeti iigyleten elért veszteség/nyereség. A fedezés
akkor lesz magas hatékonysagi, ha az Ugyfél alapkitettségét jelentd kereskedelmi Ggyletének és a Bankkal
kotott fedezeti Ugyletnek az elszamolasa ugyanazon piaci referencian alapszik, vagy azok kozott a korrela-
cio kelléen madas. Ha az alap kereskedelmi (igylet és a fedezeti Ugylet armeghatarozasa eltérd referencia-
aron alapszik, akkor lejaratkor a fedezeti (gylet ara eltérhet az alapigylet aratol és ez extra nyereséghez /
veszteséghez vezethet.

Fix termék ar Fix ar
- " @ UniCredit

Védso szolgaltatas
vagy termék A

Medjegdyzés:
nversanyag t/lés T(‘)C-k‘ézitoi‘met“ett
beszallito orrelacios kockaza

A fenti abra egqy arupiaci terméket fogyaszto/felhasznald vallalat szemsz6gébdl abrazolja a fizikai kitettsé-
get és a fedezés termeészetét.

6.3 Arupiaci csereiigylet (commodity swap)
Termékleiras:

Az arupiaci cseretigylet (commodity swap) — a kamatcseretgyletekhez hasonléan — eqy aru/nyersanyag val-
tozo referenciaarfolyamanak és eqy fix arnak az elcserélését, majd az Ugylet lejaratakor a kilonbozet pénz-
ben t&érténd elszamolasat jelenti. A swap Ugylet megkdtésével kivédhetd az arfolyamvaltozasokbdl eredd
kockazat és a fizikai alapugylettel eqyitt fix 6sszegli pénzmozgast biztosit. A commodity swapot fix hata-
ridére és arumennyiségre kotjik, lejaratkor a referenciaarfolyam és a fix arfolyam kilonbségét a volumenre
vetitve pénzben elszamoljuk.

Ahogy emlitettik, sok nyersanyadot t6zsdén is kereskednek. Ezen commodityk esetében a lejarat eqy adott
nap, tipikusan havonta listazott datum (0n. bullet swap, pl. minden hénap harmadik szerdaja). A t6zsdén ki-
vili OTC piacon eszkdzolt fedezeti kotések esetén van lehetdség a referencia termék aranak adott iddszakra
sz0l6 (pl. napi atlagaras) fixalasara. Ezt a fajta atlagolast azsiai tipusi swap Ugyletnek hivjuk. Az azsiai tipu-
s0 atlagaras Ugyletekkel kisz{rhetSk az eqy napon kivételesen szélsdsédes arfolyam-ingadozasokbdl eredd
kockazatok és biztosithatd eqy folyamatos, egyenletes termelés/fogyasztas arfolyam.
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Példa arupiaci csereiigyletre: Az Ondk vallalkozasanak dizel (izemanyadot kell beszereznie egy 6 ho-
nap milva esedékes jelentds volumend szallitdsi megbizas teljesitéséhez. Ezért Ggy déntenek, hogy
eqgy a Bankkal kotott swap Ugylettel fixaljak az Gzemanyag vilagpiaci arat. Amennyiben hat honap mul-
va, a lejaratkor a kdtéshez képest magasabb a dizel referenciadra (és igy az Onok beszerzési kéltsége),
akkor a swapbol eredd, a Bank altal fizetett pénzbeli kompenzacié egyenliti ki az Ondk tobbletkéltse-
gét, amit a dizel beszallitéjanak az aktualis piaci ar alapjan fizetnek. Amennyiben a referencia arfolyam
a kotésnél fixalt swap arfolyam alatt lesz hat hénap malva, akkor a termék fizikai beszerzése ugyan
olcsdbb lesz, de a swapbdl eredd, a Bank felé keletkezd fizetési kitelezettség kiegyenliti az 6sszkoltsé-
get. Igy barmilyen kimenetel esetén is az 6sszkéltséq elSre ismert és az aru referencia arfolyamaban
bekdvetkezett elmozdulas semlegesithetd. Ondk szeretnék biztositani a 6 hdnap milva esedékes 500
tonna dizel Uzemanyag beszerzési arat. Ennek érdekében arupiaci csereigyletet kdtnek a Bankkal az
ICE tdzsdén jeqgyzett Gasoil kontraktusra vonatkozoan 6 hdnapos lejaratra, vagyis a Banktol vasarolnak
5 darab egyenként 100 metrikus tonnas Gasoil kontraktushoz kétott bullett swapot 550 USD/MT aron
a 6 honap milva esedékes tdzsdei spot referencia arfolyam figyelembevételével.

1. Ha 6 honap mdlva a gazolja t6zsdén jegyzett ara felmegy 565 USD/MT-ra:

Aru vasarlasa s
500 tonna gazolaj szallitasa

A
[ ]

. S " - . Fizikai
6 hoO Ugyfe[ ) Aru ellenértéke referencia aron: N partner
500 x 565 =282 500 USD
Arupiaci csereiigylet pénzaramai (netté elszamolas)
) . 500 x (565 — 550) = 7 500 USD . )
6 ho Ugyfél = = (g UniCredit Bank

Osszességében a beszerzés koltsége a vallalt szamara: 282 500 USD fizikai piaci
koltség — 7 500 USD hedge kompenzacié =275 000 USD.

2. Ha 6 honap mulva a gazolja tozsdén jegyzett ara lemegy 535 USD/MT-ra:

Aru vésarlasa 500 tonna gazolaj szallitasa
¢ i
. . - - . Fizikai
6 ho Ugyfel ) Aru ellenértéke referencia aron: N partner
500 x 535 =267 500 USD
Arupiaci csereligylet pénzaramai (nettd elszamoldas)
’ . B 500 x (550 — 535) =7 500 USD . .
6 ho Ogyfél  * > (4 UniCredit Bank

Osszességében a beszerzés kéltsége a vallalt szamara: 267 500 USD fizikai piaci
kéltség + 7 500 USD hedding koltség = 275 000 USD.

Fizikai Ugylet pénzaramlasa ®=——>»

Swap Ugylet pénzaramlasa ®=————>»



Mikor ajanljuk?

« ha kisz(rné vagy csokkentené arupiaci kockazatait;

« ha a nyersanyagok aranak emelkedését6l/csdkkenésétdol tart;

 ha az input/output nyersanyagqok beszerzésére/értékesitésére fix terve van;

« ha a jelenlegi nyersanyag arakat kedvezOnek itéli és ezt szeretné biztositani a jovdbeli beszerzések/
értékesitések vonatkozasaban.

Az arupiaci csereiigylet el6nyei:

« az arfolyam elGre ismert és nem valtozik a piaci arfolyamok valtozasaval, ezzel teljesen kiszirhetdvé valik
az arfolyamkockazat és tervezhetdvé valik a cash flow;

« az Ugylet megkotése koltségmentes, a jegyzett ar minden tranzakcios koltséget tartalmaz;

« az Ugylet megkotése iddzithetd a piaci arfolyam alakulasanak és annak a tervezési arfolyamtol valo
tavolsaganak figgvényében;

« atervezett hatarid6ben eldalld valtozasok esetén a lejarat gérgethetd.

Az arupiaci csereiigylet kockazatai:

« a swap Ugyletben rogzitett arfolyamon torténd elszamolas akkor is kotelezd érvényd, ha lejaratkor az
aktualis piaci arfolyamok kedvezdbbek lennének;

« kedvezotlen irany0 arfolyam-elmozdulas esetén az Uzlet Bank altal szamitott limitigénye megndhet, és
meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet kérhet be;

« az Ugyleten arfolyamvesztesédet lehet elszenvedni;

« a fizikai kitettség és a derivativ piacon elérhetd fedezeti termékek kdzott nem feltétlenil tokéletes a
korrelacid, ezért érdemes Uzletkdtés elStt ezt kilon megvizsgalni.

6.4 Arupiaci opciés iigylet (commaodity option)
Termékleiras:

Egy arupiaci opcid olyan vételi (CALL vagy CAP opcid) vagy eladasi (PUT vagy FLOOR opci6) szerzddés, mely-
ben az opcid vevdje jogot szerez eqgy aru bizonyos arszinten (kotési arfolyamon) térténd pénz elleni cseréjére.
A commodity opciokat azonban fedezeti Ugyletek esetében pénzben szamoljuk el, amely esetben a vételi
tipus( opcidk a felfelé vald elmozdulas, mig az eladasi opcidk a lefelé torténd kedvezdtlen armozgasok ellen
nyGjtanak eqgyfajta biztositast prémiumért cserébe. Az opcid vevdje a cserére torténd jogot élvezi, de kotele-
zettsédet nem vallal ra, igy az opciok rugalmas fedezési megoldast jelentenek bizonytalan piaci kdrnyezet-
ben vagy kevésbé elbrelathato kitettségek fedezéseére.

Az arupiaci opcidk a devizaopciokhoz hasonléan mikddnek, igy lehetGség van az opcidk kombinalasaval
koltsegmentes struktdrak kialakitasara (ilyen a gallér vagy mas néven cilinder savos struktdra). A commo-
dity opciok a commodity swapoknak medfelelden altalaban egy adott napra vagy eqy adott iddszak atlaga-
rara vonatkoznak.

- 46 -



Mikor ajanljuk?

Vasarolt opcio:

ha védelmet szeretnének a kedvezGtlen irany0 arelmozdulas ellen, de élni kivannak a kedvez@ iranyd
arelmozdulas adta lehetdséggel;

ha vallalatuk rendelkezik az arut illetden tervezési célarral, és az aktualis piaci arfolyamok mellett
az opcios piac lehetdséget kinal ennek az arnak a kozelében védelmet vasarolni eqy kedvezstlen
elmozdulassal szemben.

Eladott opcio:

ha az On vallalkozasara nem vonatkozik a Bank Derivative Policy-je, opcids prémium bevételt szeretne
realizalni, és olyan iranyd arfolyam elmozdulasra szamit, amely mellett az opciét nem fogjak lehivni.

Az arupiaci opcio eldnyei:

az opcid megvasarlasakor szabadon megvalaszthatd a kétési arfolyam, a futamidd, és a tranzakcio
rugalmas iddzitésével kihasznalhatd az aktualisan kedvezd piaci kérnyezet;

a vasarolt opcid teljes védelmet biztosit a kotési arfolyamnal kedvezotlenebb aralakulassal szemben,
mig az arfolyam kedvezd elmozdulasa esetén lehetdséget hagy az alapUgylet vonatkozasaban a kedvezd
irany0 elmozdulas kihasznalasara;

opcio vasarlasakor a potencialis veszteség korlatozott, annak maximalis értéke a kifizetett opcids dij;

opcid kiirasakor az eladd opcids dijat kap, és ha az opcid lehivas nélkdl jar le, az eladd részére kifizetett
opcids dij nyereségkent realizalodik.

Az arupiaci opci6 kockazatai:

az opcid vételéért kifizetett opcids dij koltséget jelent, amely az Uzletkdtéskor fizetendd;

a vasarolt opci6 elleniranyl Ugylettel valo lezarasa a futamidd alatt veszteséghez vezethet, abban az
esetben, ha a zaraskor kapott opcids dij alacsonyabb, mint az Uzletkdtéskor fizetett prémium;

kiirt opcio esetén a lehetsédes arfolyamveszteséq mértéke korlatlan;

kedvezétlen irany0 arelmozdulas esetén a kiirt opcid Bank altal szamitott limitigénye megndhet, és
meghaladhatja a jovahagyott limitet, amely esetben a Bank potfedezetet kérhet be;

az opcids Ugylet piaci értékét negativan befolyasolhatjak az arupiaci hataridds arfolyammozgasok,
valamint a piaci volatilitas alakulasa.
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FUGGELEK - TREASURY SZOTAR

spot Ogylet: az Uzletkotést kovetd T+2-es értéknappal teljesitendd devizaigylet
forward Ogylet: T+2-es értéknapnal tavolabbi idGpontra megkotott, tézsdén kivili hataridds Ugylet

hossz0 pozicio: bazisdeviza vasarlasa valtozo devizaval szemben, ahol a hosszi pozicid birtokosa a bazis-
deviza erdstdésére szamit a valtozo devizahoz képest

rovid pozicié: bazisdeviza eladasa valtoz6 devizaval szemben, ahol a révid pozicio birtokosa a bazisdeviza
gyengulésére szamit a valtozo devizahoz képest

forward pont: lasd swap pont

fx swap Ogylet: az Ugylet szereplGi két elSre meghatarozott idGpontban és arfolyamon ellentétes iranyd
devizacsere-Ugyletet hajtanak végre

értéknap: azon banki munkanap, amelyen a tranzakcio teljesitésre ker(l

spot értéknap: az Uzletkotést kdvetd masodik (T+2) banki munkanap, amelyen a tranzakcio teljesitésre
kerdl

forward értéknap: a spot értéknapnal idoben tavolabbi banki munkanap, amelyen a tranzakcio teljesitésre
ker0l

vételi arfolyam (Bid): az az arfolyam ahol a Bank az Ugyféltsl megvasarolja az adott bazisdevizat
eladasi arfolyam (Offer): az az arfolyam ahol a Bank az Ugyfélnek eladja az adott bazisdevizat

swap pont (pips): eqy adott devizapar spot és hataridds arfolyama kozotti kilonbség, mely a devizak ka-
matkilonbdzete alapjan kerGl meghatarozasra

call (vételi) deviza opci6: bazisdeviza vasarlasara vonatkozo jog, melyet az (gyfél megvasarolhat (long
call) vagy kiirhat/eladhat (short call)

put (eladasi) deviza opcié: bazisdeviza eladasara vonatkozd jog, melyet az Ggyfél megvasarolhat (long
put) vagy kiirhat/eladhat (short put)

amerikai opci6: olyan opcios stratégia, melynek sajatossaga, hody az opciod birtokosa a lejarat eldtt barmi-
kor élhet opcids jogaval

eurdpai opcid: olyan opcids stratégia, melynek sajatossaga, hogdy az opcid birtokosa csak a lejaratkor élhet
opcids jogaval

kontangé: az arupiacokon a tavolabbi hataridds ar magasabb, mint az azonnali vagy a kizelebbi hataridds ar

backwardation: az arupiacokon a tavolabbi hataridds ar alacsonyabb, mint az azonnali vagy a kdézelebbi
hataridds ar

limitaras opcié (Barrier): olyan opcios Ugylet melybe a k&tési arfolyam mellett Ggynevezett érintési arfo-
lyamot/arfolyamokat épitenek be, melyek az opcidt kilthetik (knock-out) vagy aktivalhatjak (knock-in)

opcios lejarati nap: az opcids Ugylet megkdtésekor eldre rogzitett banki munkanap: amerikai tipusG opcid
esetén az opcid birtokosa eddig a napig, eurdpai tipusi opcid esetén a birtokos ezen a napon élhet opcids
jogaval

opcids elszamolasi nap: a lejarati napot kdvetd masodik banki munkanap (T+2), amelyen a lehivott opcid
generalta tranzakcio teljesitésre keril
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volatilitas: az arfolyamok valtozékonysaganak mutatdja, mely kiemelt hatassal bir az opcids termékek ér-
tékére

fix kamat: elGre rogzitett kamatszint, mely a futamidd soran nem valtozik
valtozé kamat: iranyadd bankkdzi kamatlabhoz fixalt kamatszint, mely a futamidd soran valtozhat

BUBOR jegyzés: Budapest Interbank Offered Rate, iranyadd pénzpiaci kamatlab, melyet a hitel- és beté-
tigyletek iranyadd kamatlabaként alkalmaz a piac. A BUBOR a hazai kereskedelmi bankok eqymas felé jegy-
zett hitelkamat szintjeibdl alakul ki.

EURIBOR jegyzés: Euro Interbank Offered Rate, iranyadd pénzpiaci kamatlab, melyet a hitel- és betétigy-
letek iranyadd kamatlabaként alkalmaz a piac. Az EURIBOR az eurdpai kereskedelmi bankok egymasnak
jegyzett hitelkamat szintjeib&l alakul ki.

kamatcsere iigylet (Interest Rate Swap — IRS): olyan derivativ kamatigylet, melynek keretében az Ugy-
fél megallapodik a Bankkal, hogy adott névértékre vetitett fix illetve valtozd kamatozasl pénzaramaikat
elcserélik egymassal.

kétdevizas kamatcsere Ugylet (Cross-currency Interest Rate Swap — CIRS vagy CCIRS): olyan (jel-
lemz38en) tékecserével jaré derivativ kamatiigylet, melynek keretében az Ugyfél megallapodik a Bankkal,
hogy adott devizaban denominalt fix/valtozd kamatozasi pénzaramaikat eqy masik devizaban denominalt
valtozo/fix pénzaramra cserélik eldre rogzitett arfolyamon.

hataridos kamatlab megdallapodas (Forward Rate Adreement - FRA): olyan derivativ kamat(gylet, mely-
nek keretében az Ugyfél a jelenben tudja biztositani jovSbeli hitelfelvételének, vagy betétlekdtésének
kamatlabat. A szerz6do felek az el6re rogzitett kamatlab és a fixing datumkor érvényes kamatlab kdzotti
kilonbsédet tokemozgas nélkil, az FRA esedékes fixing értéknapjan szamoljak el egymas kozott.

cap: olyan opcids kamatigylet, ahol a cap vasarldja egy opcids prémium kifizetése fejében eqy meghataro-
zott névértékre vetitve védelmet vasarol a referencia-kamatlabnak az elGre rogzitett kotési arfolyam szintje
folé torténd emelkedésével szemben.

floor: olyan opcids kamatigylet, ahol a floor vasarldja eqy opciés prémium kifizetése fejében eqy megha-
tarozott névértékre vetitve védelmet vasarol a referencia-kamatlabnak az elre régzitett kotési arfolyam
szintje ala torténd csokkenésével szemben.

collar: olyan, jellemz8en koltségmentes, Gsszetett opcids kamatigylet, ahol a collar vasarldja a cap opcid
megvasarlasat eqy floor opcid eladasabdl finanszirozza, és ezzel a kamatmozgasoknak az alapigyletet érin-
td hatasat egy meghatarozott savra korlatozza.

Jogi tajékoztatas

A jelen tajékoztatas nem teljes kér(, és nem mingsil ajanlattételnek, befektetési ajanlasnak vagy befektetési tanacsadasnak,
kizarolag a figyelem felkeltése a célja. A tajékoztatd nem a hivatkozott jogszabalyok teljes kor( elemzésén alapul. A tajékoz-
tatoban hivatkozott termékek, szolgaltatasok részletes leirasat és feltételeit az UniCredit Bank Hungary Zrt. (,,Bank”) vallalati
igyfeleire vonatkozd Hirdetményei és Kondicids listai, valamint az Altalanos Uzleti Feltételek, az Altalanos Uzleti Feltételek
a Befektetési Szolgaltatasi Tevékenységre és Kiegészitd Szolgaltatasra, valamint a Vallalati Uzletszabalyzat tartalmazzak. A
Bank a kondiciok valtoztatasanak jogat fenntartja. Befektetési dontésiik meghozatalakor a befektetdknek sajat maguknak kell
felmeérnilik a befektetéshez kapcsolodo kockazatokat és lehetGsédeket. A Bank nem vallal felelGssédet a jelen dokumentum-
ban foglaltakra tekintettel hozott esetleges befektetési dontések kdvetkeztében, vagy a tajékoztatoban foglaltakkal barmilyen
eqgyéb osszefiiggésben felmerllE esetleges karokért. A jelen tajékoztatd a befektetési vallalkozasokrol és az arutézsdei szolgal-
tatokrol, valamint az altaluk védezhetd tevékenysédek szabalyairol szolo 2007. évi CXXXVIIL. tdrvény szerint marketingkozle-
ménynek mindsil.
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