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vasarlasara / eladasara

a termék leirasa

Egy jovébeli periddus alatt esedékes nyersanyagvasarlas, illetve -el-
adas arat mar a jelenben rogzitheti az adott jovdbeli periddusra. Bar-
mennyi is lesz a futamidd alatt az ar, cége az ligylet keretében megal-
lapitott swap arat fogja realizalni nettd madon. Azaz cége partnerével
elszamol a tényleges piaci aron az eredeti fizikai tigylet keretein belill,
mig a bankkal szemben nettd mddon elszamolasra kertil a swap ar és a
futamid@ alatt kialakult napi piaci arak atlaganak kiilonbsége. Az ligylet
keretén beliil cége egyidejlileg szerez jogot és vallal kotelezettséget
a nettd elszamolasra és mind a nyereség mind a veszteség nagysa-
ga elméletileg végtelen lehet. Magabdl az iigyletbdl adodo esetleges
nyereséget vagy veszteséget az alapkitettségbdl adodo koltségek és
bevételek egyenlege kiegyenlitheti, amennyiben a cég alapkitettsé-
gét és versenypiaci helyzetét megfelelden mérte fel. Az iigyletek célja
minden esetben az eredmény stabilizalasa, nem pedig 6nallé pénziigyi
eredmény realizalasa.

példa buza vasarlasara: iigyfellink tevékenységéhez folyamatosan
buzat vasarol, amely havi rendszerességgel koriilbeliil 50 metrikus
tonna. Tényleges fizikai vasarlasat leginkabb az tiikrozi, ha a fedezését
az EURONEXT LIFFE milling wheat (étkezési / malmi) gabona) indexhez
koti. Az aktualis swap ar 200 EUR / tonna kor(il mozog a piacon 12 ho-
napos futamiddre. Cégiinknek a biza aremelkedése ellen kell védenie
magat, igy megvasarolja ezt a swap arat az elkdvetkez6 12 honapra
(vagyis 12 kalkulacios periddusra), havi 50 metrikus tonna mennyiség-
re. Amennyiben a havi elszamolasok soran a napi valtozo arak atlaga
meghaladja a 200-as fix arat, akkor a Bank kifizeti a cégnek a valto-
20 és a swap ar kiilonbségét az adott havi buzamennyiségre vetitve.
Ugyanakkor, ha valamelyik hdnapban a napi valtozo arak, melyek napi
gyakorisaggal keriilnek fixalasra, atlaga alacsonyabb, mint 200 EUR /
tonna, akkor viszont a cég fizeti meg a Banknak a fix és a valtoz6 ar
kiilonbségét az adott havi blizamennyiségre vetitve.

swap ligylet paraméterei biiza vasarlasa esetén

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

kalkulacios periodusok: (lejarati nap = periédus utolsd napja) | 1-12 hénap

elszamolési napok

havonta, 2 banki munkanappal a kalkulaciés periddus vége utan

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

fix (swap) ar 200 EUR / mt

fix (swap) swap arat fizeti az ligyfél

valtozo ar kalkulacios periodus alatti fixalt napi arak atlaga, az EURONEXT dltal publikalt referencia érak alapjan
valtozo arat fizeti aBank

lehetséges forgatokonyvek egy adott lejarat alkalmaval

az ligyfél netto kifizetést teljesit: 50 mt * (200 EUR / mt — valtoz6 ar)

a valtozo ar (napi arak atlaga) 200 EUR / mt vagy afelett | az iigyfél netto kifizetésben részesiil: 50 mt * (valtozo ar — 200 EUR / mt)

elszamolas mddja Pénziigyileg, nettd elszamolas EUR-ban. Nincs fizikai teljesités.

Vs . a K&H Treasury keretszerzddéstdl fliggéen a K&H Treasury keretszerzddés kiegészitve aruiigylet
FERLE IR (Commaodity) kiegészitd szerzddéssel
ligylet dija zérokoltségl

legkedvezdbb kimenetel (treasury igylet Shmagaban)

Avaltozo ar (napi arak atlaga) 200 EUR / mt felett. Ebben az esetben az ligyfél nettd elszamolasban részesiil.

legkedvezdtienebb kimenetel (treasury iigylet
6nmagaban)

A valtozo 4r (napi arak atlaga) 200 EUR / mt alatt. Ebben az esetben az iigyfél netto kifizetést teljesit, a vesz-
teség mértéke korlatlan lehet.

a pozicid piaci értékének valtozasa, abban rejlo kockazatok

Az ligylethdl adodo pénzaramlasok értéke a buza aranak alakulasatol fiigg. Az ligylet piaci értéke a futamidd alatt valtozik, egy adott elszamolas soran
keletkez6 pozicio csupan egyetlen komponense az ligylet teljes piaci értékének. A pozicio piaci értékét a jovobeli kifizetések jelenértéke hatarozza meg, az
éppen aktualis piaci paraméterek mellett. Mig az egyik lejarat esetén az elszamolas az ligyfél szamara nyereséges lehet, addig ugyanabban a pillanatban
a pozicio teljes piaci értéke lehet negativ, amennyiben a jovobeli fizetési kotelezettségek jelenértéke meghaladja a jovében esedékes nyereségek
jelenértékét. Ennek eredményeképp az ligylet lejarat el6tti zarasa koltséggel jarhat, a veszteség nagysaga elméletileg korlatlan lehet. Tovabba az tigyfél
viseli annak a kockazatat, hogy pénziigyi kimutatasaiban jelentds negativ piaci értéket kell feltiintetnie az tigylet futamideje alatt. A nyersanyagpiaci
ligyletek kotése soran alkalmazott t6zsdei index kereskedésének piaci likviditasa, illetve a likviditas hianya jelentés mértékben befolyasolhatja az ligylet
piaci értékét negativ iranyba. A piaci likviditas hatasa a nyersanyagpiaci ligyletek piaci értékének alakulasaban meghatarozo szereppel birhat.

© V. nyersanyagpiaci iigyletek



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

fix (swap) ar (EUR) If::itl;li?: (ZETE;" a lejarat fedezett mennyiség (mt) I:E';:)s ;f(rgﬁa;'x ?Ilasz;)molas Osszege elszamolas
200 230 50 30 -1500 ligyfél kapja
200 220 50 20 -1000 ligyfél kapja
200 210 50 10 -500 ligyfél kapja
200 200 50 0 - nincs elszamolas
200 190 50 -10 500 tigyfél fizeti
200 180 50 -20 1000 ligyfél fizeti
L 200 170 50 -30 1500 ligyfél fizeti Y,

elmaradt haszon: az tigyfél kifiz

fix &r = swap ar idé
piaci ar = valtozo ar
nyersanyag swap Ugylet — nyersanyag vasarlasa fix at-
lagaron, netto6 elszamolas a valtozé és a swap arszint
kiilbnbségével

iigylet elonyei

® valtozd nyersanyagar fix nyersanyagarra torténd cserélése ese-
tén 100% védelem a kedvez6tlen irany armozgasokkal szemben

© tervezhet6ség: fix arral rogzitheti nyersanyag kiadasait- vagy be-
vételeit

® biztosan kalkulalhato a cash-flow

® nettd teljesités: csak a hatarid@s és futures zaroar kiilonbozete ke-
ril kifizetésre a felek kozott

©® megkothetd kozel az 6sszes nyersanyagra vonatkozoan

© a lejarat napja, nyersanyag sziikséglete / feleslege, tervei, koltség-
vetése filggvényében tetszdlegesen alakithatd. Egy paraméter meg-
valtoztatasa a tobbi paraméter megvaltozasat vonja maga utan.

® koltségmentes, kiilon dij nélkiil kéthetd

® a pozicié a lejarat napja el6tt barmikor lezarhato6. Ez természe-
tesen nyereséghez vagy veszteséghez vezethet, az aktualis pia-
ci helyzettdl fliggGen.

iigylet kockazatai

® az iigyleten vesztesége keletkezhet a vartnal kedvez6bb iranya
nyersanyagar elmozdulasok esetén, mivel ez esetben utdlag job-
ban jart volna a treasury ligylet megkotése nélkiil. Abban az eset-
ben ugyanis, ha egy adott elszamolasi napon a futures zardar a
hataridds ar alatt van, az ligyfél fizeti a bank szamara a kiilén-
bozetet, vagyis nem tud részesedni a hatarid6s ar alatti kedvez6
arszintekbdl. A legrosszabb kimenetel az ligyletet dnalldan, az
alapkitettségtdl fliggetleniil nézve az, ha a futures zaréar értéke
nullara csokken, hiszen ekkor a legnagyobb az iigyfél altal fizetendé
kiilonbség mértéke. A veszteség mértéke korlatlan lehet.

® az alapkitettség megsziinésével a hataridds lgylet jellege is meg-
valtozik. Az eredetileg fedezeti céll ligylet piaci kockazatot jelentd
nyitott poziciova alakul, melyen korlatlan veszteség keletkezhet.

® piaci érték: a swap (igylet piaci értékének alakulasat befolyasolja
az alaptermék arvaltozasa, az ar volatilitasa, s a tényleges elsza-
molasok alakulasa. Az ligylet piaci értékét az dsszes jovdbeli kifi-
zetés jelenlegi piaci paramétereken alapulo diszkontalt jelenértéke
hatarozza meg. Annak ellenére, hogy az tigyfél egy adott periodus
elszamolasat nyereséggel zarhatja, az ligylet piaci értéke ugyan-
akkor lehet negativ, amennyiben az ligyfél dsszes jovobeli fizetési
kotelezettségének diszkontalt értéke meghaladja jovébeli kovete-
Iéseinek diszkontalt értékét. Ennek eredményeképp eldfordulhat,
hogy az (igyfélnek nagy 6sszeq(i fizetési kotelezettsége keletkez-

® a piaci érték valtozasabol adoddan a cégnek akar atmenetileg, akar
tartosan potfedezet-nyujtasi kotelezettsége keletkezhet, amely
negativan hathat a cég likviditasara és szolvenciajara. Rendkiviili
piaci korlilmények esetén (pl. pénzpiaci és egyéb valsag) a piaci
érték olyan szélsdséges 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,
ezaltal azonnali veszteségrealizalashoz vezethet, ami szintén hat-
ranyosan befolyasolhatja a cég likviditasat és szolvenciajat.

® egyéh, nem kizéardlag az itt ismertetett termék sajatossagaibol faka-
dd, hanem egyéb tényezokbdl adodd kockazatokat a K&H Treasury
piaci kockazatkezelési kézikonyv I/b. kockazatok cimdi fejezete tar-
talmazza

a termék felépitése
Atermék egy nyersanyagpiaci swap Ugyletbdl épiil fel. A K&H Treasury

leirtak a jelen termékre is vonatkoznak.
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