& 4. savos hataridés ligylet

(range forward)

a termék leirasa

A savos hataridds (igylet a forwardnal nagyobb rugalmassagot
biztosit. A termék segitségével a hataridds arfolyam kortili savban
rogzithetjiik valamely deviza jov6beni vételi arfolyamat. A hataridds
ligylettdl eltérden a devizavételi jog és kotelezettség arfolyamszintje
kiilonbozd. A termék segitségével cége korlatozott mértékben része-
sedhet egy esetleges lejaratkori forinter6sodésbdl, ezért cserébe a
forwardnal magasabb arfolyamszinten élvez védelmet egy esetleges
forintgyengiiléssel szemben.

MIFID komplexitas

Cégének tehat:

® joga van a hatéridds arfolyamnal kedvezétlenebb arfolyamon devizat
venni, amennyiben a lejaratkori arfolyam a felsé savszél felett van,
illetve akkor, ha a két savszél kozott van, de ekkor praktikusan nem
fog élni jogaval

® koteles a hatéridds arfolyamnal kedvezdbb arfolyamon devizat venni,
amennyiben a lejaratkori arfolyam alacsonyabb az alsé savszélnél

Magabdl az iigyletbél adodo esetleges nyereséget vagy veszteséget

az alapkitettségbdl adodo koltségek és bevételek egyenlege kiegyen-

litheti, amennyiben a cég alapkitettségét és versenypiaci helyzetét

megfeleléen mérte fel. Az ligyletek célja minden esetben az ered-

mény stabilizalasa, nem pedig 6nallé pénziigyi eredmény realizalasa.

példa: egy magyar importdr cégnek 1 év milva 100 000 eurd kifizetése esedékes. Tegyiik fel, hogy az aktualis spot arfolyam 290 EUR/HUF, az 1 éves
hataridds arfolyam 302 EUR/HUF. A cég a forward arfolyamnal kedvezobb arfolyamszintet remél lejaratkor, a megfeleld kéltségszint biztositasahoz
azonban maximum 320-as EUR/HUF arfolyamot kell biztositania, ezért 1 éves savos hataridds devizavételi ligyletet kot 295-320-as savszélekkel.

A savos hataridds ligylet kotésével tehat lehetGsége nyilhat a 302-es hataridds arfolyamnal kedvez6bb szinten torténd devizakonverziora, ugyanak-
kor a sav alsd szélénél (295-6s EUR/HUF arfolyamnal) nagyobb mértékii forinter6sodésbdl mar nem részesedhet. A forint gyengiilésével szemben
pedig a hataridds arfolyamnal magasabb szinten (320-as EUR/HUF arfolyamon) élvez védelmet.

savos hataridds iigylet paraméterei

lehetséges lejaratkori forgatokonyvek a lejarat napjan déli 12 érakor érvényes spot piaci arfolyamok fiiggvényében

© lI/b. treasury iigyletek importérok részére




pozicio piaci értéke két héttel az iizletkotést kovetden az iigyfél szempontjahol

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

(feltevés: a spot piaci arfolyamtol eltekintve minden mas tényezo 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 - 1555000
300 700000
N 330 2680000 )

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 onmagaban alapkitettség treasury iigylettel,
(EUR/HUF) (HUF) (HUF) fedezeti pozicié (HUF)
270 270*100000 = 27 000 000 (270—295) * 100 000 = - 2 500 000 295 *100 000 = 29 500 000
300 300 * 100 000 = 30 000 000 0 300 *100 000 = 30 000 000
N 330 330 *100 000 = 33 000 000 (330—2320) * 100 000 = 1 000 000 320 *100 000 = 32 000 000 Y,

realizalt arfolyam

fels® savszél: 320 /V nyereség

320
incs elszamols
alsé savszél: 295 u_ fines elszamotas forward: 302 elmaradt
Il : i haszon
295

lejaratkori
arfolyam

savos hataridés ugylet lehetséges lejaratkori
kimeneteleinek eredménye a lejaratkori arfolyamhoz sav forward eredménye a hataridés devizavételhez
viszonyitva (importdr) képest a lejaratkor fedezeti pozicié esetén (importér)

Az abra 6nmagaban a treasury (igylet lehetséges lejaratkori kimeneteleit szemlélteti, az ligyletbél adddo esetleges nyereséget vagy veszteséget az
alapkitettséghdl adodo koltségek és bevételek egyenlege kiegyenlitheti. Az abran lathato historikus arfolyam alakulas csupan az tigylet arfolyamszint-
jének / szintjeinek multbeli arfolyamszintekkel vald 6sszehasonlitasahoz szolgal alapul. A jovobeli arfolyam alakulasa és a lejaratig hatralévo futamidd
alatt bekovetkezd arfolyam alakulasok elére nem ismertek, a nyereség / veszteség mértéke a lejaratkori pillanatban érvényes arfolyamszinttdl fiigg.
A lehetséges kimenetelek szama végtelen, és az alabbiakban bemutatottaknal széls6ségesebb értékek is eldfordulhatnak. Az abra nem alkalmas a
pozicid piaci értékének eldrejelzésére a futamidd alatt.

© lI/b. treasury iigyletek importorok részére



iigylet elonyei

® korlatozott részesedés a hataridds arfolyamnal kedvezébb arfolyam-
szintbdl

® a jovdbeli devizavételi tranzakciok maximélis arfolyama eldre rogzi-
tett (a legrosszabb kimenetel ismert), igy devizakiadasok forint el-
lenértékének maximuma el6re rogzithetd

© teljes védelem a forint gyengiilése ellen

® koltségmentes, kiilon dij nélkiil kothetd

® a sav also és felsd hatara, valamint a sav szélessége varakozasai,
tervei és koltségvetése fliggvényében tetszdlegesen alakithato. Egy
paraméter megvaltoztatasa a tobbi paraméter megvaltozasat von-
ja maga utan.

® ha a treasury tigyletre mar nincs sziikség, az tigylet egy ellenirany
kotéssel barmikor lezarhatd. Ez nyereséghez vagy veszteséghez ve-
zethet, az aktualis piaci helyzettdl fiiggden.

iigylet kockazatai

® amennyiben a lejaratkor az arfolyam az als savszél alatt van, a cég
koteles az also savszélnél devizat venni, azaz arfolyamvesztesége
keletkezik. Az arfolyamveszteség elmételi korlatja a 0 EUR/HUF spot
arfolyam, gyakorlatilag azonban szélsdséges mértékii arfolyamvesz-
teség keletkezhet.

© a fels savszél a normal hataridds arfolyamnal kedvez6tienebb szin-
ten biztosit védelmet

® ha a cég a futamidd soran elleniranyl kotéssel lezérja az ligyletet,
vesztesége keletkezhet

® opcios ligylet piaci értékének alakulasat befolyasolja a spot arfo-
lyam, a két deviza adott futamid6re vonatkozo kamatszintjei és ezek
killonbsége, a bazis swap nagysaga, az ligylet lejarataig hatralévé
napok szama és a piaci volatilitas alakulasa. A piaci likviditas csok-
kenése a piaci arrés novekedését okozhatja, ami szintén negativan
hathat a pozici6 piaci értékeére.

® a piaci érték valtozasabol adoddan a cégnek akar atmenetileg, akar
tartosan potfedezet-nyuijtasi kotelezettsége keletkezhet, amely nega-
tivan hathat a cég likviditasara és szolvenciajara. Rendkivili piaci ko-
riilmények esetén (pl. pénzpiaci és egyéb valsag) a piaci érték olyan
szélsGséges értéket vehet fel, hogy ennek biztositékkal torténd lefe-
dése akar a cég fizetésképtelenségét is okozhatja. Tovabba, ameny-
nyiben elmulasztja a potfedezet-nyuijtasi kotelezettség hataridében
torténd teljesitését, az a nyitott poziciok zarasahoz, ezaltal azonna-
li veszteségrealizalashoz vezethet, ami szintén hatranyosan befolya-
solhatja a cég likviditasat és szolvenciajat.

® egyéh, nem kizardlag az itt ismertetett termék sajatossagaibol faka-
dd, hanem egyéb tényezokbdl adodo kockazatokat a K&H Treasury
piaci kockéazatkezelési kézikonyv I/b. kockazatok cimii fejezete tar-
talmazza

a termék felépitése

A savos hatarid@s (igylet kettd darab plain vanilla opcidbél all. A K&H
Treasury piaci kockazatkezelési kézikonyv I/c. 5 alaptermék cimi fe-
jezet 2. részében leirtak a jelen termékre is vonatkoznak.
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