& 4. nyersanyagpiaci put opci

vasarlasa

termék leirasa

Nyersanyagpiaci put opcio vasarlasaval cége arra szerez jogosultsagot,
hogy egy el6re meghatarozott elszamolasi napon és kotési aron nyers-
anyagot adjon el (nettd elszamolasban részesiiljon), ha a lejarat napjan
a piaci ar a kotési ar alatt lesz. Az opcios jog - a hataridds tigylethez és
a swap ligylethez hasonloan — a kotési ar szintjén tokéletes veédelmet

jelent az arcsokkenéssel szemben.

Ha a futamidd alatt a piaci arak atlaga a kotési ar felett lesz, cégének
sem jogosultsaga, sem kotelezettsége nem keletkezik, nem torténik
netto elszamolas. A hataridds vagy swap ligylettel ellentétben tehat
put opcid vasarlasa esetén cége egy esetleges — a kotési ar feletti
aremelkedéshdl 100%-ban részesedhet. Ez utobbiért cserébe az op-
cios ligylet nem koltségmentes, iizletkdtéskor az opcios jog vasarloja
opcids dijat fizet. A hataridds ligylettel és a swap Uigylettel ellentétben
opci6 vasarlasa esetén az esetleges veszteség korlatozott, az opcids
dij nagysagaval egyezik meg. Magabdl az ligyletbdl adodo esetleges
nyereséget vagy veszteséget az alapkitettségbdl adodo koltségek és
bevételek egyenlege kiegyenlitheti, amennyiben a cég alapkitettsé-
gét és versenypiaci helyzetét megfeleléen mérte fel. Az tigyletek célja
minden esetben az eredmény stabilizalasa, nem pedig 6nallé pénziigyi

eredmény realizalasa.
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Az ligylet kothet6 eurdpai, illetve azsiai tipust opciora is. Eurdpai tipu-
su opcid esetén egy adott datumra torténik az lizletkotés, a nett6 el-
szamolas az adott datumon érvényes piaci arral szemben torténik, mig
azsiai tipusu opcio6 esetén az (lizletkotés egy iddintervallumra szol, a
nett6 elszamolas az adott periodus alatt érvényes piaci arak atlaga-
val szemben torténik.

példa biiza eladasara azsiai opcio esetén: ligyfeliink donthet tgy,
hogy egy eladasi jogot biztositd opci6t vasarol. Szamitasai szerint a
vallalat ,,fajdalomkiiszobét” a nyereséges miikodéshez sziikséges
ar — azaz az a minimalis eladasi ar, mely a cég még képes elviselni —
180 EUR / tonna, vagyis amennyiben a blza ara az elkdvetkezendd
évben ezen szint ala csokken, akkor az komoly kockazatot jelent a
vallalat nyereségességére illetve gazdalkodasara. A kockazat kivédése
céljabdl megvasarolt opcid ara 10 EUR tonnanként a kovetkez6 12
hénapos futamidére vonatkozoan, amelyet a cég hajlandé megfizet-
ni az lizletkotéskor cserében a megszerzett 100%-0s védelemért.
Amennyiben a blza ara a havi elszamolasok soran 180 EUR / tonna ala
mozdul, akkor a Bank kifizeti a cégnek a valtozo és a fix ar kiilonbsé-
gét az adott havi blizamennyiségre vetitve. Ugyanakkor, ha valamelyik
hdnapban a napi valtozd arak havi atlaga 180 EUR / tonna feletti, akkor
a cég és a Bank kozott nem torténik elszamolas. A cég ebben az eset-
ben tehat részesedhet a piaci arak kedvezd iranyd elmozdulasabol.

put opcids ligylet paraméterei buza eladasa esetén

névérték 50 mt/ lejarat (mt = metrikus tonna, 1 metrikus tonna = 1 000 kg) 6sszesen 600 mt
futures neve Euronext Liffe (étkezési (malmi) gabona / Milling Wheat)
futamidd 12 hénap, havi lejaratokkal

kalkulacios periodusok: (lejarati nap = periodus utolsé napja)

1-12 hénap

elszamolasi napok

havonta, 2 banki munkanappal a kalkulacios periédus vége utan

valtozo ar (napi arak atlaga) 200 EUR / mt alatt

opcio tipusa azsiai tipusu eladasi opcid

opcio vasarloja az ligyfél

fix ar = opcid kotési ara 180 EUR/ mt

fix arat fizeti aBank

valtozo ar kalkulacios periddus alatti fixalt napi arak atlaga, az EURONEXT altal publikalt referencia arak alapjan
valtozo arat fizeti az ligyfél

lehetséges forgatokonyvek egy adott lejarat alkalmaval

az ligyfél netto kifizetéshen részesiil: 50 mt * (180 EUR / mt — valtozo ar)

valtozo ar (napi arak atlaga) 200 EUR / mt vagy afelett

nem torténik elszamolas az adott lejarat soran

elszamolas modja

nettd elszamolas EUR-ban

a K&H Treasury keretszerz6déstdl fiiggden a K&H Treasury keretszerzodés kiegészitve aruiigylet

SRS (Commodity) kiegészitd szerzodéssel
az iigylet dija fizetendd az iizletkotéskor
ligylet dija 10 EUR / mt, vagyis 120 000 EUR

legkedvezobb kimenetel (treasury tigylet 6nmagaban)

A valtozo ar (napi arak atlaga) 180 EUR / mt alatt. Ebben az esetben az igyfél netto elszamolasban részesiil.

\Iegkedvez()'tlenebb kimenetel (treasury iigylet ohmagaban)

A valtozo ar (napi arak atlaga) 180 EUR / mt felett. Nem torténik elszamolds. A cég vesztesége az opcios
dij nagysagaval egyezik meg. )
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a pozicio piaci értékének valtozasa, abban rejlo kockazatok

Az ligyletbdl adodo pénzaramlasok értéke a blza aranak alakulasatol fligg. Az ligylet piaci értéke a futamidd alatt valtozik, egy adott elszamo-
las soran keletkez6 pozicid csupan egyetlen komponense az iigylet teljes piaci értékének. A pozicid piaci értékét a jovabeli kifizetések jelenérté-
ke hatarozza meg, az éppen aktualis piaci paraméterek mellett. Ennek eredményeképp az ligylet lejarat el6tti zarasa koltséggel jarhat, ha a za-
raskor kapott opciés prémium kevesebb, mint amennyibe az opcid lizletkdtéskor keriilt. A nyersanyagpiaci ligyletek kotése soran alkalmazott
t6zsdei index kereskedésének piaci likviditasa, illetve a likviditas hianya jelentds mértékben befolyasolhatja az iigylet piaci értékét negativ irany-
ba. A piaci likviditas hatasa a nyersanyagpiaci iigyletek piaci értékének alakulasaban meghatérozo szereppel birhat.

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

valtozo arak atlaga fedezett mennyiség valtozo ar - fix ar elszamolas dsszege

opcios arszint (EUR) (EUR) () (EUR) (EUR) elszamolas
védelmi szint 180 210 50 30 0 nincs elszamolas
védelmi szint 180 200 50 20 0 nincs elszamolas
védelmi szint 180 190 50 10 0 nincs elszamolas
védelmi szint 180 180 50 0 0 nincs elszamolas
védelmi szint 180 170 50 -10 500 ligyfél kapja
védelmi szint 180 160 50 -20 1000 ligyfél kapja
\___Védelmi szint 180 150 50 -30 1500 lgyfél kapja )
iigylet kockazatai
put opcio szintje e P e - 4
piaci ar = valtozé ar ® az opcios dij Uzletkotéskor fizetendo

® ha a kotési ar megegyezik a swap nyersanyagarral, akkor az opci-
os Ugylet nyereségkiiszobe a swapnal kedvezdtlenebb (az opcids
dijjal csokkentett) arszint

® az opcios ligylet piaci értékének alakulasat befolyasolja az alap-
termék arvaltozasa, az ar volatilitasa, a tényleges elszamolasok

relativ nyereség: az tigyfél megkapja a valtozd és a put kétési

ids alakuldsa és az ligylet lejarataig hatralevé napok szama. A piaci lik-
nyersanyag put opcié vétele: biztositas a csdkkend viditas csokkenése a piaci arrés novekedését okozhatja, ami szintén
nyersanyagarak ellen negativan hathat a pozicio piaci értékére. Mindezek eredménye-
képpen amennyiben az tigyfél lejarat el6tt elleniranyu kotéssel zar-
iigylet elonyei ni szeretné a poziciojat, el6fordulhat, hogy a Bank altal az ligyfél
® opcio vasarlas esetében tokéletes védelem egy esetleges kedve- részére fizetett prémium alacsonyabb lesz, mint az iizletkdtéskor
z6tlen irany( nyersanyagar elmozdulassal szemben lgyfél altal fizetett dij.
© teljes mértékben részesedhet a nyersanyagar kedvez6 alakula- ® egyéb, nem kizardlag az itt ismertetett termék sajatossagaibol
sabol fakado6, hanem egyéb tényezokbdl addddé kockazatokat a K&H
® az esetleges veszteség mértéke korlatozott, maximum az opcids dij Treasury piaci kockazatkezelési kézikonyv I/b. kockazatok cim(i
nagysagaval egyezik meg fejezete tartalmazza
® biztosan kalkulalhat6 a cash-flow
® az opcios dij és a kotési ar adott futamid6 és névérték esetén a termék felépitése
varakozasai, tervei és koltségvetése fliggvényében tetszélegesen A termék egy nyersanyagpiaci put opcidbol épiil fel. A K&H Treasury
alakithatd. Egy paraméter megvaltoztatasa a tobbi paraméter piaci kockazatkezelési kézikonyv I/c. 5 alaptermék cim(i fejezetésben
megvaltozasat vonja maga utan. leirtak a jelen termékre is vonatkoznak.

® az opcid a piacon egy elleniranyu iigylettel barmikor lezarhatd. Ez
természetesen nyereséghez vagy veszteséghez vezethet, az aktu-
alis piaci helyzettdl fiiggden.
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