@ 2. devizacsere ligylet

(currency swap)

a termék leirasa

Amennyiben cégének egy adott idépontban devizaja van, de forintra
van sziiksége, ugyanakkor egy masik idépontban a sziikséges forint
a rendelkezésére all és devizara van sziiksége, akkor arfolyamkocka-
zatanak kezelésére devizacsere ligyletet kothet. A devizacsere ligy-
lettel cégének lehet6sége van devizajat forintra vagy forintjat devizara
cserélni egy meghatarozott id6szakra egy meghatarozott arfolyamon
(természetesen az ligylet barmely, a Bank altal jegyzett devizaparban
miikodik). A devizacsere iigylet segitségével tehat egy adott periodus-
ra vonatkozdan névelheti likviditasat egy adott devizaban egy masik
devizaban Iév likviditas id6szakos csokkentése altal. A devizaswap
ligylet arra is lehetdséget ad, hogy cége egy meglévd hataridds ligy-
letet korabbi vagy késébbi idépontra gorgessen el. Ugyfeleink kérében
talan ez utdbbi a devizaswap Ugylet leggyakoribb felhasznalasi madja,
igy az alabbiakban is ezt a valtozatot mutatjuk be els6ként:

az eredeti hataridds pozicio médositasa (gorgetése)

A devizacsere ligylet soran a felek kétnek egy devizaligyletet, majd
ezzel egy id6ben egy ezzel ellentétes iranyu, egyik devizaban meg-
hatarozott, azonos dsszeg(i, de eltéré értéknapra sz0l6 megallapo-
dast (lasd a K&H Treasury piaci kockazatkezelési kézikonyv I/c. 5
alaptermék cim(i fejezete). Természetesen igy a hatarid6s arfolyam
is valtozni fog: visszagorgetés esetén csokken, tovabbgorgetés ese-
tén n6 az arfolyam (abban az esetben, ha a fédeviza kamata alacso-
nyabb, mint a mellékdevizaé) a swap pontok miatt. Az elgorgetést
illetéen a Bank rugalmas, azonban néhany szabalyt be kell tartanunk:

MIFID komplexitas

® az egyik alapszabaly az, hogy a lejaratkor érvényes piaci arfo-
lyambal kiindulva minden pozicio elgorgetheté barmilyen id6tavra.
Természetesen ebben az esetben a keletkez6 nyereséget, illetve
veszteséget elszamoljuk az eredeti hataridds (igylet értéknapjan.

® egy adott napi EUR/HUF spot arfolyam mozgasa az MNB arfolyam-
hoz képest (az extrém eseteket nem szamitva) kb. +/-1%. A lejarat
napjan az ebbe a savba es6 hataridés arfolyam piacinak mingsiil,
ezért az el6z6 pont érvényes ra.

® gorgetéskor a futamidének megfeleld swapkiilonbozetet érvénye-
siteniink kell

® minden pozicio visszagorgethetd az eredetinél korabbi id6pontra

® amennyiben az eredeti ligyletben lefedezett 6sszeg belathatd idén
(2 héten) beliil beérkezik, vagy kiadasként felmeriil, akkor a pozi-
ci6 — akar nyereséges, akar veszteséges — elgorgethetd az erede-
ti hataridds lgylet arfolyamabdl kiindulva legfeljebb egy alkalom-
mal, maximum 2 hétre

@ negyedéven tul nem gorgethetiink. Tehat a gérgetés indulasi és
lejarati datuma kézé nem eshet marcius 31., janius 30., szeptem-
ber 30. és december 31.

Az ligylet Iényege tehat, hogy egy adott deviza azonnali vagy hataridés
vételével vagy eladasaval egyidejiileg egy ellentétes iranyu, ugyanarra
a devizara és 0sszegre egy tavolabbi id6pontra vonatkozo hataridds
ligylet megkotéseére is sor keriil.

azonnali (spot) vagy hataridds (forward) iigylet + ellentétes iranyi hataridos (forward) iigylet = devizacsere (swap) iigylet

Az iigylet elszamolasa brutto médon torténik.

Magabdl az iigylethdl adddo esetleges nyereséget vagy veszteséget az alapkitettséghdl adodo koltségek és bevételek egyenlege kiegyenlitheti,
amennyiben a cég alapkitettségét és versenypiaci helyzetét megfelelden mérte fel. Az ligyletek célja minden esetben az eredmény stabilizalasa,
nem pedig 6nallé pénziigyi eredmény realizalasa.

nappal késdbbi id6pontra gorgeti. Tegyiik fel, hogy a hataridds iigylet lejaratakor az aktudlis spot arfolyam 290 EUR/HUF. A cég a devizaswap (igyletben
spot értéknapra elad 100 000 EUR-t 290 EUR/HUF-os arfolyamon, és vasarol 100 000 EUR-t a swap pontokkal (1 HUF) névelt 291-es arfolyamon 1 ho-
nappal kés6bbi id6pontra, amikor a tervezett kiadas majd felmeriil. Spot értéknapon tehat az eredeti hataridds tigylet lezarasra kertil a devizaswap kereté-
ben devizaeladassal, és a bank beterheli a (290-301) EUR/HUF* 100 000 EUR=-1 100 000 HUF veszteséget a cég forint szamlajan. (Amennyiben a lejarat-
kori arfolyam 301 EUR/HUF felett lenne, tgy nyereség kerlilne elszamolasra.) A swap ligylet 1 hdnap mulva esedékes, tavolabbi labaval pedig a cégnek is-
mét 100 000 EUR vasarlasara hataridds (igylete keletkezik, de most mar 291-es EUR/HUF arfolyamon.
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példa normal swap iigyletre: egy magyar cégnek 100 000 eurd tobbletlikviditasa van, de forintra van sziiksége, és 1 honap malva 100 000 eur6
kiadasa varhatd. A ma felmerdil6 forinthiany, illetve a jovébeli eurd sziikséglet arfolyamkockazatanak elkeriilése érdekében devizaswap ligyletet kot,
igy arfolyamkockazat felvalallasa nélkiil tudja a forintlikviditast biztositani. A cég a devizaswap ligyletben spot értéknapra elad 100 000 EUR-t 290-es
EUR/HUF arfolyamon és 1 honappal késébbi idGpontra vesz 100 000 EUR-t a swap pontokkal (1 HUF) névelt 291-es EUR/HUF arfolyamon, amikor
a tervezett kiadasa varhato. Spot értéknapon tehat a bank jovair 290 EUR/HUF * 100 000 EUR = 58 000 000 HUF-ot a cég forint szamlajan, és ter-
hel 100 000 EUR-t a cég eurdszamlajan. A swap tgylet 1 hénap mulva esedékes, tavolabbi labaval pedig a cégnek 100 000 EUR vételére hataridés
ligylete keletkezik, de most mar 291-es EUR/HUF arfolyamon.

A devizacsere (igylet tehat nem csupan a mar meglévo treasury iigyletek gorgetésére, hanem dnmagaban, két kiilonboz6 idépont kozott arra is
hasznalhatd, hogy novelje likviditasat egy adott devizaban egy masik devizaban Iév6 likviditas id6szakos csokkentése altal. A swap (igylet para-
méterei a két verzio esetében megegyeznek, eltérés csupan az elszamolasban van, mivel meglévé (igylet gorgetése esetén a swap ligylet egyik
laba dsszevezetésre kertil a mar megléve ligylet elszamolasaval.

devizacsere iigylet paraméterei

névérték 100 000 EUR
devizapar EUR/HUF
futamidd 1 honap
futamidd kezdete spot

swap ligylet iranya spot értéknapon (kdzelebbi lab) EUR eladas
swap Uigylet iranya 1 hdnap muilva (tavolabbi lab) EUR vétel
kozelebbi lab arfolyama 290 EUR/HUF
tavolabbi lab arfolyama 291 EUR/HUF
arazaskori spot arfolyam 290 EUR/HUF
az eredeti hataridds iigylet arfolyama (amennyiben gorgetésre hasznélja a swap 301 EUR/HUF
ligyletet)

ligylet dija z6rokoltségli

lehetséges lejaratkori forgatokonyvek

arfolyam 291 EUR/HUF alatt , . "
cége 291-es EUR/HUF arfolyamon vésarol 100 000 EUR-t
arfolyam 291 EUR/HUF-on vagy afelett ¢ i

Lejarat napjan érvényes spot piaci EUR/HUF arfolyam 291 felett. Ebben az esetben
cége 291-es EUR/HUF arfolyamon vesz 100 000 EUR-t.

Lejarat napjan érvényes spot piaci EUR/HUF arfolyam 291 alatt. Ebben az eset-

ben cége 291-es EUR/HUF arfolyamon vesz 100 000 EUR-t. Az arfolyamveszteség
elmételi korlatja a 0 EUR/HUF spot arfolyam, gyakorlatilag azonban szélsGséges

\_ mértéki arfolyamveszteség keletkezhet. )

legkedvezdbb kimenetel (a treasury ligylet 6nmagaban)

legkedvezdtienebb kimenetel (a treasury (igylet Snmagaban)

pozicié piaci értéke két héttel az iizletkotést kovetden az iigyfél szempontjabol

piaci érték: a pozicio lezarasanak / megsziintetésének adott pillanatban és piaci feltételek mellett szamitott koltsége (pozitiv eldjel esetén a cég
nyereséggel zarhatja az ligyletet)

(feltevés: a spot piaci arfolyamtdl eltekintve minden mas tényez valtozatlan)

A lehetséges kimenetelek szama végtelen, és az alabbiakban bemutatottaknal széls6ségesebb értékek is el6fordulhatnak.

spot arfolyam két hét milva (EUR/HUF) pozicio piaci értéke (HUF)
270 -2 050 000
300 950 000
L 330 3950000 Y,

néhany lehetséges lejaratkori kimenetel pénziigyi eredménye
A lehetséges kimenetelek szama végtelen, és az alabbiakban bemutatottaknal széls6ségesebb értékek is el6fordulhatnak.

lejaratkori arfolyam alapkitettség treasury iigylet nélkiil treasury iigylet 6nmagaban alapkitettség treasury iigylettel,
(EUR/HUF) (HUF) (HUF) fedezeti pozicio (HUF)
270 270*100 000 = 27 000 000 (270-291) * 100 000 = -2 100 000
300 300 * 100 000 = 30 000 000 (300-291)* 100 000 = 900 000 291 *100 000 = 29 100 000
\ 330 330*100 000 = 33 000 000 (330—291) * 100 000 = 3 900 000
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iigylet elonyei

® jovobeli devizavételi tranzakciok arfolyama eldre rogzitett (@mennyi-
ben a swap ligylet kdzelebbi laba szintén hataridds iigylet (forward
starting swap), akkor a deviza eladas arfolyama is eldre rogzitett)

® a devizacsere (igylet tavolabbi laban teljes mértékii védelem a fo-
rint barmekkora mértéki gyengiilése ellen

® az esetleges arfolyamnyereség nagysaga korlatlan (6nmagaban
a treasury lgyleten)

® koltségmentes, kiilon dij nélkiil kothetd

® ha a treasury tigyletre mar nincs sziikség, az tigylet egy elleniranyt
kotéssel (hataridds EUR eladas az eredeti ligylet lejarati napjaval
megegyez6 lejarati napra) barmikor lezarhato nettd elszamolassal
lejaratkor. llletve amennyiben a devizacsere iigylet kdzelebbi laba
sem kerlilt még lezarasra, (igy az ligylet zarasa ellentétel irany
devizacsere uigylet kotésével torténik. Ez nyereséghez vagy vesz-
teséghez vezethet, az aktualis piaci helyzettdl fiiggden.

iigylet kockazatai

® amennyiben mar csak a devizacsere ligylet tavolabbi laba él, akkor
a cég gyakorlatilag egy hataridds tgylettel rendelkezik. Ez esetben
a cég a hataridds arfolyamnal alacsonyabb lejaratkori arfolyamszin-
tek esetén is koteles a hataridds arfolyamszinten konvertalni forint-
jat devizara, azaz arfolyamveszteséget realizal. Az esetleges arfo-
lyamveszteség nagysaga elméletileg korlatlan. Ha a cég a futamidd
soran elleniranyu kotéssel (hataridés EUR eladas az eredeti tigylet
lejarati napjaval megegyezo lejarati napra) lezarja az ligyletet, vesz-
tesége keletkezhet.

® amennyiben a devizacsere iigylet mindkét laba nyitva van, abban
az esetben mind a kozelebbi, mind a tavolabbi labon fut kockaza-
tot abbol fakadoan, hogy a swap pontok megvaltozhatnak, melyet

részben a piaci arfolyam, részben a kamatkiilonbozet, részben pe-
dig a lejarati datum(ok)ig hatralévé futamidd befolyasol, tehat koz-
vetett modon arfolyamkockazatot is fut. Ebben az esetben az iigy-
let zarasa egy ellentétes iranyu devizacsere (igylet kotésével tor-
ténik, melyen a cégnek vesztesége keletkezhet.

® a devizacsere (igylet piaci értékének alakulasat befolyasolja a spot
arfolyam, a két deviza adott futamiddre vonatkozo kamatszintjei
és ezek kiilonbsége és az igylet lejarataig hatraléve napok szama.
A piaci likviditas csokkenése a piaci arrés ndvekedését okozhatja,
ami szintén negativan hathat a pozicio piaci értékeére.

® a piaci érték valtozasabol adodoan a cégnek akar atmenetileg, akar
tartosan pétfedezet-nyuijtasi kotelezettsége keletkezhet, amely ne-
gativan hathat a cég likviditasara és szolvenciajara. Rendkiviili pi-
aci koriilmények esetén (pl. pénzpiaci és egyéb valsag) a piaci ér-
ték olyan szélsGséges értéket vehet fel, hogy ennek biztositékkal
torténd lefedése akar a cég fizetésképtelenségét is okozhatja. To-
vabba, amennyiben elmulasztja a potfedezet-nyujtasi kotelezettség
hataridében torténd teljesitését, az a nyitott poziciok zarasahoz, ez-
altal azonnali veszteségrealizalashoz vezethet, ami szintén hatra-
nyosan befolyasolhatja a cég likviditasat és szolvenciajat.

® egyéb, nem Kizarolag az itt ismertetett termék sajatossagaibol
fakado, hanem egyéb tényezOkbdl adddd kockazatokat a K&H
Treasury piaci kockazatkezelési kézikonyv I/b. kockazatok cimi
fejezete tartalmazza

a termék felépitése

A termék egy spot és egy hataridds iigyletbdl, vagy két hataridds
tigyletbdl épiil fel. A K&H Treasury piaci kockazatkezelési kézikonyv
I/c. 5 alaptermék cimii fejezet hataridés devizaiigylet részében leir-
tak részben a jelen termékre is vonatkoznak.
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