& 2. devizacsere ligylet

(currency swap)

a termék leirasa

Amennyiben cégének egy adott id6pontban devizara van sziiksége,
ugyanakkor egy masik idépontban a sziikséges deviza a rendel-
kezésére all, akkor arfolyamkockazatanak kezelésére devizacsere
ligyletet kothet. A devizacsere ligylettel cégének lehetésége van
devizajat forintra vagy forintjat devizara cserélni egy meghatarozott
iddszakra, egy meghatarozott arfolyamon (természetesen az ligylet
barmely, a Bank altal jegyzett devizaparban miikodik). A deviza-
csere (igylet segitségével tehat egy adott periédusra vonatkozoan
novelheti likviditasat egy adott devizaban egy masik devizaban 1évd
likviditas idoszakos csokkentése altal. A devizaswap (igylet arra is
lehetdséget ad, hogy cége egy meglév hataridds ligyletet korabbi
vagy késdbbi idépontra gérgessen el. Ugyfeleink korében talan ez
utdbbi a devizaswap (igylet leggyakoribb felhasznalasi mddja, igy az
alabbiakban is ezt a valtozatot mutatjuk be elséként.

az eredeti hataridds pozicio médositasa (gorgetése)

A devizacsere ligylet soran a felek kotnek egy devizaligyletet, majd
ezzel egy idGben egy ezzel ellentétes irany, egyik devizaban megha-
tarozott, azonos dsszeg(, de eltérd értéknapra sz6l6 megallapodast
(lasd a K&H Treasury piaci kockazatkezelési kézikonyv I/c. 5 alapter-
meék cim(i fejezete). Természetesen igy a hataridés arfolyam is val-
tozni fog: visszagorgetés esetén csokken, tovabbgorgetés esetén nd
az arfolyam (abban az esetben, ha a fédeviza kamata alacsonyabb,
mint a mellékdevizaé) a swap pontok miatt. Az elgérgetést illetéen a
Bank rugalmas, azonban néhany szabalyt be kell tartanunk:

MIFID komplexitas

® az egyik alapszabaly az, hogy a lejaratkor érvényes piaci arfo-
lyambol kiindulva minden pozicié elgorgetheté barmilyen id6tavra.
Természetesen ebben az esetben a keletkez0 nyereséget, illetve
veszteséget elszamoljuk az eredeti hatarid@s tigylet 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 hataridds arfolyam piacinak mindsiil,
ezért az el6z6 pont érvényes ra.

® gorgetéskor a futamidének megfeleld swapkiilonbozetet érvénye-
sitentink kell

® minden pozicid visszagorgethetd az eredetinél korabbi id6pontra

® amennyiben az eredeti igyletben lefedezett sszeg belathato idén
(2 héten) bellil beérkezik, vagy kiadasként felmeriil, akkor a pozicio
— akar nyereséges, akar veszteséges — elgorgethetd az eredeti
hataridds tigylet arfolyamabal kiindulva legfeljebb egy alkalommal,
maximum 2 hétre

® negyedéven tul nem gorgethetiink. Tehat a gorgetés indulasi és
lejarati datuma kozé nem eshet marcius 31., jinius 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 idGpontra vonatkozé hataridds
ligylet megkotésére is sor kertil.

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

Az ligylet elszamolasa brutté médon torténik.

Magabdl az tigylethdl adodo esetleges nyereséget vagy veszteséget az alapkitettséghdl adodo koltségek és bevételek egyenlege kiegyenlitheti, ameny-
nyiben a cég alapkitettségét és versenypiaci helyzetét megfeleléen mérte fel. Az ligyletek célja minden esetben az eredmény stabilizalasa, nem pe-
dig 6nall6 pénziigyi eredmény realizalasa.

példa hataridds iigylet elgorgetésére: egy magyar exportér cég hataridds devizaiigyletet kotott 11 hénapra 100 000 eurd eladasara 301-es EUR/HUF
arfolyamon, hogy elkertilje jévébeni devizabevételének arfolyamkockazatat. A hataridds iigylet lejarata el6tt 2 munkanappal a cég tudomasara jut, hogy a
bevétel varhatdan 1 honappal késdbb érkezik. A cég ezért egy devizaswap tigylet segitségével a 100 000 eurd eladasara szold hataridds tigyletét 1 hdnappal
késdbbi iddpontra gorgeti. Tegyiik fel, hogy a hataridds tigylet lejaratakor az aktualis spot arfolyam 290 EUR/HUF. A cég a devizaswap tigyletben spot érték-
napravesz 100 000 EUR-t 290 EUR/HUF-os arfolyamon és eladja a 100 000 EUR-t a swap pontokkal (1 HUF) névelt 291-es arfolyamon 1 hénappal késébbi
id6pontra, amikor a tervezett bevétel majd befolyik. Spot értéknapon tehat az eredeti hataridds ligylet lezarasra keriil a devizaswap keretében devizavétellel
és a bank jovairja a (301-290) EUR/HUF* 100 000 EUR = 1 100 000 HUF eredményt a cég forintszamlajan. (Amennyiben a lejaratkori arfolyam 301 EUR/HUF
felett lenne, Ugy veszteség kerlilne elszamolasra!) A swap (igylet 1 hdnap mulva esedékes, tavolabbi labaval pedig a cégnek ismét 100 000 EUR
eladasara hataridds (igylete keletkezik, de most mar 291-es EUR/HUF arfolyamon.
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példa normal swap ligyletre: egy magyar cégnek 100 000 eurdra van sziiksége, mikdzben forint tobbletlikviditasa van, és 1 hdnap mulva 100 000
eurd bevétele varhato. A ma felmeril6 eurdhiany, illetve a jévobeli eurdtobblet arfolyamkockazatanak elkeriilése érdekében devizaswap ligyletet kot,
igy arfolyamkockazat felvallalasa nélkiil tudja a devizalikviditast biztositani. A cég a devizaswap uigyletben spot értéknapra vesz 100 000 EUR-t
290-es EUR/HUF arfolyamon és 1 honappal késdbbi iddpontra elad 100 000 EUR-t a swap pontokkal (1 HUF) novelt 291-es EUR/HUF arfolyamon,
amikor a tervezett bevétel varhato. Spot értéknapon tehat a bank jovair 100 000 EUR-t a cég eurd szamlajan és terhel 100 000 EUR * 290 EUR/HUF =
29000 000 HUF-ot a cég forintszamlajan. A swap ligylet 1 hdnap mdlva esedékes, tavolabbi labaval pedig a cégnek 100 000 EUR eladasara 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 lévé likviditas iddszakos csokkentése altal. A swap ligylet paramé-
terei a két verzid esetében megegyeznek, eltérés csupan az elszamolasban van, mivel meglévo ligylet gorgetése esetén a swap tigylet egyik laba
Osszevezetésre keriil a mar meglévo iigylet elszamolasaval.

devizacsere iigylet paraméterei

néverték 100 000 EUR

devizapar EUR/HUF

futamidd 1 hénap

futamidd kezdete spot

swap iigylet iranya spot értéknapon (kdzelebbi lab) EUR vétel

swap (igylet iranya 1 hénap muilva (tavolabbi lab) EUR eladas

kozelebbi Iab arfolyama 290 EUR/HUF

tavolabbi lab arfolyama 291 EUR/HUF

arazaskori spot arfolyam 290 EUR/HUF

az eredeti hataridds tigylet arfolyama 301 EUR/HUF

tigylet dija zérokoltségli

lehetséges lejaratkori forgatokonyvek

arfolyam 291 EUR/HUF alatt , ,

arfolyam 291 EUR/HUF-on vagy afelett cége 291-es EUR/HUF érfolyamon ad el 100 000 EUR-t

legkedvezdbb kimenetel (a treasury ligylet 6nmagaban) tﬁ;;ﬁunlfgﬁg;:ggﬁdSgﬁto%a&')glJEleRl-l_ltJ_F arfolyam 291 alatt. Ebben az esetben cege 291-es
oentormoramenl ey oyt | Lo st SLE o 21 et e et ige < |

pozicio 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 arfolyamtol eltekintve minden mas tényez6 valtozatlan)

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

spot arfolyam két hét milva (EUR/HUF) pozicio piaci értéke (HUF)
270 2050000
300 -950 000
N 330 -3950 000 )

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 pozicié (HUF)
270 270*100 000 = 27 000 000 (291 —270) * 100 000 = 2 100 000
300 300 * 100 000 = 30 000 000 (291 -300) * 100 000 = -900 000 291 *100 000 = 29 100 000
L 330 330 *100 000 = 33 000 000 (291 —330) * 100 000 = - 3 900 000
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iigylet elonyei

@ jovébeli deviza eladasi tranzakciok arfolyama elére rogzitett
(amennyiben a swap (igylet kozelebbi laba szintén hataridds ligy-
let (forward starting swap), akkor a devizavétel arfolyama is elére
rogzitett)

® a devizacsere (igylet tavolabbi laban teljes mértéki védelem a
forint barmekkora mértékii erdsodése ellen

® az esetleges arfolyamnyereség nagysaga korlatlan (bnmagaban
a treasury lgyleten)

® koltségmentes, kiilon dij nélkiil kothetd

® ha a treasury tigyletre mar nincs sziikség, az ligylet egy ellenirany
kotéssel (hataridds EUR-vétel az eredeti (igylet lejarati napjaval
megegyez0 lejarati napra) barmikor lezarhato netto elszamolassal
lejaratkor. llletve amennyiben a devizaccsere ligylet kozelebbi laba
sem kerlilt még lezarasra, Ugy az iigylet zarasa ellentétes irany(
devizacsere iigylet kotésével torténik. Ez nyereséghez vagy vesz-
teséghez vezethet, az aktualis piaci helyzettdl fliggden.

iigylet kockazatai

® amennyiben mar csak a devizacsere (igylet tavolabbi laba él, akkor
a cég gyakorlatilag egy hataridds tigylettel rendelkezik. Ez eset-
ben a cég a hataridds arfolyamnal magasabb lejaratkori arfolyam-
szintek esetén is koteles a hataridds arfolyamszinten konvertalni
devizabevételét, azaz arfolyamveszteséget realizal. Az esetleges
arfolyamveszteség nagysaga elméletileg korlatlan.

® ha a cég a futamidd soran elleniranyu kotéssel (hataridds EUR-vétel
az eredeti (igylet lejarati napjaval megegyez0 lejarati napra) lezarja
az ligyletet, vesztesége keletkezhet

® amennyiben a devizacsere (igylet mindkét laba nyitva van, abban
az esethen mind a kozelebbi, mind a tavolabbi labon fut kockazatot
abbol fakaddan, hogy a swap pontok megvaltozhatnak, melyet

részben a piaci arfolyam, részben a kamatkiilonbozet, részben
pedig a lejarati datum(ok)ig hatralévé futamidd befolyasol, tehat
kozvetett modon arfolyamkockazatot is fut. Ebben az esetben az
ligylet zarasa egy ellentétes iranyl devizacsere ligylet kotésével
torténik, melyen a cégnek vesztesége keletkezhet.

® a devizacsere (igylet piaci értékének alakulasat befolyasolja a spot
arfolyam, a két deviza adott futamiddre vonatkoz6 kamatszintjei
és ezek kiilonbsége, a bazis swap nagysaga és az ligylet lejarataig
hatralévé napok szama. A piaci likviditas csokkenése a piaci arrés
novekedését okozhatja, ami szintén negativan hathat a pozicid
piaci értékére.

® a piaci érték valtozasabol adoddan a cégnek akar atmenetileg, akar
tartdsan 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 szolvencigjat.

® egyéb, nem kizarolag az itt ismertetett termék sajatossagaibol
fakado, hanem egyéb tényez6kbdl adodé kockazatokat a K&H
Treasury piaci kockazatkezelési kézikonyv I/b. kockazatok cim(i
fejezete tartalmazza

a termék felépitése

A termék egy spot és egy hataridds ligyletbdl, vagy két hataridés
ligylethdl épiil fel. A K&H Treasury piaci kockazatkezelési kézikonyv
I/c. 5 alaptermék cim(i fejezet hatarid@s devizaligylet részében leirtak
részben a jelen termékre is vonatkoznak.
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