4. hataridos kamatlab

megallapodas

MIFID besorolas

(forward rate agreement, FRA)

a termék leirasa — betétes pozicio esetén

A hataridds kamatlab megallapodas segitségével cége el6re rogzit-
heti egy késdbbi idéponthan lekotésre keriilé betét kamatat egy adott
id6szakra. Az lizletkdtés pillanataban még nem sziikséges, hogy ren-
delkezésre alljon a lekotni kivant 6sszeg. Cége szamara akkor érde-
mes mérlegelni egy hataridds kamatlab megallapodas megkotését,
ha a jovében varhatéan nagyobb 0sszeget kivan betétben elhelyezni
és attol tart, hogy a lekotés pillanataban kedvez6tlenebb kamatszin-
tek lesznek, mint amit a hataridés kamatlab megallapodas segitsé-
gével el tud érni vagy pusztan tobbre értékeli a biztos, kiszamithato
kamatszintet a bizonytalannal.

Az (igylet el6nye, hogy a jov6ben bizonytalan kamatfizetés helyett
elére biztosan tudhatja, hogy milyen kamatot realizal lekotott beté-
tére. Ugyanakkor az iigylet hatranya, hogyha a lekétés idépontjaban
a piaci kamatszintek magasabbak lesznek, mint a hataridés kamat-
lab megallapodashan rogzitett kamatszint, a cég akkor is a hataridds
kamatlab szintjét tudja realizalni, ami alacsonyabb, mint a lekotésko-
ri piaci kamatszint.

a termék leirasa - hitelfelvevoi pozicio esetén

A hataridés kamatlab megallapodas segitségével cége elére rogzithe-
ti egy kés6bbi id6pontban fizetendd hitelkamat nagysagat egy adott
id6szakra. Az iizletkotés pillanataban még nem sziikséges, hogy a cég
rendelkezzen a hitellel, de meglévé hitel mellé is kothetd. Cége sza-
mara akkor érdemes mérlegelni egy hataridés kamatlab megallapo-
das megkotését, ha a jovoben varhatdan nagyobb 0sszegii kamatfize-
tést kell teljesitenie és attol tart, hogy a kdvetkezd kamatperiddus ele-

jén kedvezdtlenebb kamatszintek lesznek, mint amit a hataridds ka-
matlab megallapodas segitségével el tud érni vagy pusztan tobbre ér-
tékeli a biztos, kiszamithaté kamatszintet a bizonytalannal.

Az ligylet el6nye, hogy a jovében bizonytalan kamatfizetés helyett
eldre biztosan tudhatja, hogy milyen kamatot kell fizetnie a kdvetkezo
kamatperiddusban hitele utan. Ugyanakkor az iigylet hatranya, hogy-
ha a kamatperiddus elején a piaci kamatszintek alacsonyabbak lesz-
nek, mint a hataridds kamatlab megallapodasban rogzitett kamatszint,
a cég akkor is a hataridés kamatlab szintjét fizeti, ami magasabb,
mint a piaci kamatszint lenne. Az FRA az IRS részleges alternativaja
lehet abban az esetben, ha a cég nem szeretné tébb kamatperiodus-
ra el6re rogziteni a kamatszintet, hanem pusztan rovidebb id6szakra,
illetve egy vagy (tobb kiilonboz6 idészakra szolo FRA megkotésével)
néhany kamatperiddusra szeretné rogziteni a fizetendé kamatszintet.

Hitelfelvétel esetén a cég FRA-t vasarol, betétlekotés esetén pedig
FRA-t ad el a Banknak.

Az elszamolas mindig nettd modon, készpénzben torténik az adott
kamatperiodus elején.

A hatarid6s kamatlab megallapodasokban az alabbi jeloléseket
alkalmazzak:

FRAtxn,

ahol

t: jovbeli kamatperiddus indulasaig hatralévd honapok szama,

n: jovébeli kamatperiodus lejarata az iizletkotés napjatol szamitva.
példaul: FRA 1x4 = egy honap mulva indulé harom honapos kamatlab

példa: betéti kamat fixalasa eldre — FRA eladasa: egy cég azt tervezi, hogy egy honap mulva 3 honapra lekét 50 millid forintot. Attdl tart, hogy
a lekotés napjan a 3 honapos betétlekotésre elérhetd kamatszint alacsonyabb lesz, mint a hataridés kamatlab szintje, ami jelenleg 7,00%. A cég
szamara 7,00%-o0s kamat 3 honapos betétlekotésre megfeleld, ezért ezt a szintet mar most rogziti az 1 hdnap mdlva induld 3 honapos lekotésre
hataridds kamatlab megallapodas keretében.

1 hénap mulva a betétlekotés el6tti masodik banki munkanapon megnézziik, hogy a 3 havi BUBOR (ami T+2 naptdl indul6 3 honapos futamidére
vonatkozd referenciaszint) az 7,00%-os kamatszinthez képest hol helyezkedik el és ennek megfeleléen netto elszamolasra keriil sor a cég és a
Bank kozott a betétlekotés napjan az alabbiak szerint:

® ha a 3 havi BUBOR < 7% (hataridés kamatlab) => a cég kapja az id6aranyos kamatkiilonbdzet diszkontalt értékét

® ha a 3 havi BUBOR > 7% (hataridds kamatlab) => a cég fizeti az id6aranyos kamatkiilonbozet diszkontalt értékét

A betéti tigylet és a hataridés kamatlab megallapodas jogilag kiilénallo tigyletek. A cég betéte az (1 honap mulva) aktudlis kamatszinten keriil le-
kotésre 3 honapra. A hataridds kamatlab megallapodas keretében pedig megkapja / fizeti a BUBOR és a hataridds kamatlab kozotti id6aranyos
kamatkiilonbozet diszkontalt értékét.

Az ligylet eredményeként tehat a hataridés kamatlab megallapodas keretében rogzitett kamatszintet realizalja lekotott betétére. (A leirasban
feltételeztlik, hogy a normal betétlekotés az 1 hdnap mulva érvényes 3 havi BUBOR szintjén torténik.)
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hataridds kamatlab megallapodas paraméterei — FRA eladasa

néverték 50 000 000 HUF

jovobeli kamatperiddus kezdete 1 honap mulva

jovobeli kamatperiodus futamideje 3 honap

elszamolas napja 1 hénap mulva (a kamatperiodus kezdetén)

napok szama a jovobeli kamatperiodusban (N) 90

IfRA x4 (1 hénap mulva indul6 3 hénapos futamiddre 700%

érvényes kamatlab) !

piaci referencia kamat 3 havi BUBOR

ligyfél kapja 7,00% fix kamat (éves szinten)

ligyfél fizeti 3 havi BUBOR

kamatszamitasi konvencio ténylegesen eltelt napok szama / 360

valtozd kamat fixalasanak napja (kamatfixing) jovabeli kamatperiddus kezdete — 2 banki munkanap

kamatfizetések elszamolasa nettd modon az elszamolas napjan (diszkontalt jelenérték)

aktualis 3 havi BUBOR 7,00%

ligylet dija z6rokoltségu

lehetséges lejaratkori kimenetelek feltéve, hogy az 1 hénap miilva érvényes 3 havi BUBOR
cég kapja a kamatperiodus kezdetén:

7,00% alatt [névérték * (FRA — piaci referencia kamat) / 360 * N] / (1 + piaci referencia kamat * N / 360)
itt: [50 000 000 * (7% — 3 havi BUBOR) / 360 * 90] / (1 + 3 havi BUBOR * 90 / 360)
cég fizeti a kamatperiddus kezdetén:

7,00% felett [névérték * (piaci referencia kamat — FRA) / 360 * N] / (1 + piaci referencia kamat * N / 360)
itt: [50 000 000 * (3 havi BUBOR — 7%) / 360 * 90] / (1 + 3 havi BUBOR * 90 / 360)

et unert ey oyt ot b 318 DUkl g i g apon 40 .
Kamatfixing napon a 3 havi BUBOR 7,00% felett. Cége fizeti a kamatfixing napon a 7,00% és a 3 havi BUBOR

\Iegkedvemﬂe"mb kimenetel (a treasury igylet onmagaban) id6aranyos kiilonbségének jelenértékét a névértékre vetitve, a kamatveszteség mértéke korlatlan lenet. )

pozicio értéke két héttel az iizletkotést kovetden az iigyfél szempontjahol
pozici6 értéke: a pozicio lezarasanak / megsziintetésének adott pillanatban és piaci feltételek mellett szamitott kdltsége az elszamolas napjara

(pozitiv eldjel esetén a cég nyereséggel zarhatja az iigyletet)
A pozicid elszamolas napjara szamitott értékének a zaras / piaci értékelés napjara szamitott diszkontalt értéke adja a pozicio piaci értékeét.
A lehetséges kimenetelek szama végtelen, és az alabbiakban bemutatottaknal széls6ségesebb értékek is el6fordulhatnak.

(az eladott FRA-t az aﬁzsb??gktﬁ:f:nn:ﬂ:i‘;: visszavasarolni) (%) pozici értéke az elszamolas napjara (HUF)
6,00 +122 850
7,00 0
N 8,00 -122 850 Y

néhany lehetséges lejaratkori kimenetel feltéve hogy a 3 havi BUBOR az alabbiaknak megfelelden alakul
A lehetséges lejaratkori kimenetek szama végtelen és az alabbiakban bemutatottaknal szélsdségesebb értékek is el6fordulhatnak.
treasury iigylet 5hmagaban

(netté elszamolas a kamatperiodus elején,
cég kapja ,,+” eldjel esetén, HUF)

alapkitettség treasury ligylettel, fedezeti pozicio
(3 havi kamatbevétel FRA-val, HUF)

3haviBUBOR1 alapkitettség treasury iigylet nélkiil

hénap mulva (%) (3 havi kamatbevétel FRA nélkiil, HUF)

5,00 625000 245700 875000
6,00 750000 122 850 875000
7,00 875000 0 875000
8,00 1000 000 -122 850 875000
L 9,00 1125000 -245700 875000 Y,

Az abra a treasury (igylet kamatszintjét / kamatszintjeit és a 3 havi
BUBOR muiltbeli alakulasat mutatja. Az abran lathato historikus ka-
matalakulas csupan az iigylet kamatszintjének / szintjeinek multbeli
kamatszintekkel valo 6sszehasonlitasahoz szolgal alapul. A jovobeli ka-
matszintek alakulasa és a lejaratig hatralévd futamidd alatt bekovetkezd
kamatvaltozasok el6re nem ismertek, a tényleges nyereség / veszteség
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mértéke a kamatfixing napjan érvényes kamatszintektdl fiigg. Az abra
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nem alkalmas a kamatszintek és a pozicio piaci értékének el6rejelzésére.

1x4 FRA és a 3 havi BUBOR alakulasa
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A hiteliigylet és a hataridds kamatlab megallapodas jogilag kiilonallo
ligyletek. A cég hitele utan a 6 honap mulva aktualis 6 havi BUBOR
szintet fizeti (a példaban a hitelmarzstol eltekintiink). A hataridds ka-
matlab megallapodas keretében pedig megkapja / fizeti a BUBOR és
a hataridds kamatlab kozotti kamatkiilonbozet diszkontalt értékét az
ligylet névértékeére vetitve.

Az ligylet eredményeként tehat a hataridés kamatlab megallapodas

keretében rogzitett kamatszintet (+hitelmarzsot) fizeti hitele utan az

hatarid6s kamatlab megallapodéas (FRA): adott kamatperiddusban.
betéti kamatlab régzitése, fedezeti pozicio

rogzitett betéti kamat

lejarat (hénap)

példa: hitelkamat fixalasa elére, egy kamatperiodusra - FRA vasarlasa: egy cég a hitele utan félévente fizet kamatot. Ev elején szeretné elére
tudni a masodik félévben fizetendd kamatot. A cég tehat most rogziti a 6 hdnap mulva indulé 6 hdnapos kamatperiodusra fizetendé kamatszintet
hataridds kamatlab megallapodas keretében. Uzletkotéskor az FRA 6x12 szintje 6,00%.

6 honap mulva a kamatperiddus kezdete el6tti masodik banki munkanapon megnézziik, hogy a 6 havi BUBOR (ami a T+2 naptol induld 6 hona-
pos futamiddre vonatkozo referenciaszint) a 6,00%-as kamatszinthez képest hol helyezkedik el, és ennek megfeleléen nettd elszamolasra kerdil
sor a cég és a Bank kozott a kamatperiodus elsé napjan az alabbiak szerint:

® ha a 6 havi BUBOR < 6,00% (hataridds kamatlab) => a cég fizeti az id6aranyos kamatkiilonbozet diszkontalt értékét

® ha a6 havi BUBOR > 6,00% (hataridds kamatlab) => a cég kapja az id6aranyos kamatkiilonbozet diszkontalt értékét

hataridés kamatlab megallapodas paraméterei — FRA vasarlasa

lehetséges lejaratkori kimenetelek feltéve, hogy a 6 honap miilva érvényes 6 havi BUBOR

pozicio értéke két héttel az iizletkotést kovetden az iigyfél szempontjabol

pozicio értéke: a pozicio lezarasanak / megsziintetésének adott pillanatban és piaci feltételek mellett szamitott kdltsége az elszamolas napjara
(pozitiv eldjel esetén a cég nyereséggel zéarhatja az ligyletet)

A pozicid elszamolas napjara szamitott értékének a zaras / piaci értékelés napjara szamitott diszkontalt értéke adja a pozicio piaci értékeét.

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

FRA szint két hét mulva (a vasarolt FRA-t az alabbi FRA szinten tudja eladni) (%) pozicié értéke az elszamolas napjara (HUF)
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néhany lehetséges lejaratkori kimenetel feltéve hogy a 6 havi BUBOR az alabbiaknak megfelelden alakul
A lehetséges lejaratkori kimenetek szama végtelen és az alabbiakban bemutatottaknal széls6ségesebb értékek is eldfordulhatnak.

6 haviBUBOR6  alapkitettség treasury iigylet nélkiil

treasury iigylet onmagaban (netto elszamolas a kamat-
hénap mulva (%) (6 havi kamatkiadas FRA nélkiil, HUF) periddus elején, cég fizeti ,,+” eldjel esetén, HUF)

alapkitettség treasury iigylettel,
fedezeti pozicio
(6 havi kamatkiadas FRA-val, HUF)

4,00 1000000 +467 428 1500 000
5,00 1250 000 +233 714 1500 000
6,00 1500000 0 1500000
7,00 1750000 -233 714 1500000
L 8,00 2000000 -467 428 1500 000 Y,

realizalt
kamatszint

régzitett hitelkamat
6.00 J

hitelkamat
FRA Ugylet
nélkil

6 12 18 24 30 36 lejarat (hénap)

hataridés kamatlab megallapodas (FRA):
hitelkamatlab roégzitése, fedezeti pozicid

o NN NN
o S @ o ¥ O T
- o o - o o o
= ® O 0V P B B
= © © @ © © 9
= S © © © & ©

[SURE SV S U U SUR )

2010.
20
20
2011,
20
20

1x4 FRA és 6 havi BUBOR alakulasa

Az 4bra a treasury (igylet kamatszintjét / kamatszintjeit és a 3 havi BUBOR multbeli alakulasat mutatja. Az bran lathat6 historikus kamatalakulas
csupan az iigylet kamatszintjének / szintjeinek multbeli kamatszintekkel vald 6sszehasonlitasahoz szolgal alapul. A jovébeli kamatszintek alakulasa
és a lejaratig hatralévo futamid6 alatt bekdvetkezo kamatvaltozasok el6re nem ismertek, a tényleges nyereség / veszteség mértéke a kamatfixing

napjan érvényes kamatszintektdl fiigg. Az abra nem alkalmas a kamatszintek és a pozicio piaci értékének eldrejelzésére.

iigylet elényei
védelem a kedvez6tlen kamatmozgéasokkal szemben rovid tavon
egy adott kamatperiodusra vonatkozéan ( a legrosszabb kimenetel
ismert)
tervezhetdség: el6re rogzitheti kamatkiadasait vagy -bevételeit
ha hitele mellé kot hataridds kamatlab-megallapodast (FRA-t vasa-
rol), akkor amennyiben a kamatperiddus kezdetén a piaci kamatlab
a hataridés kamatlab megallapodashan rogzitett szint felett lesz,
cége szamara a kamatperiodus elején jovairasra keriil az id6aranyos
kamatkiilonbozet diszkontalt értéke
ha betéte mellé kot hataridds kamatlab-megallapodast (FRA-t ad
el), akkor amennyiben a kamatperiédus kezdetén a piaci kamatlab a
hataridés kamatlab alatt lesz, cége szamara a kamatperiodus elején
jovairasra keriil az id6aranyos kamatkiilonbozet diszkontalt értéke
mas pénzintézetnél felvett hitel vagy elhelyezett betét mellé is kot-
het hataridds kamatlab-megallapodast, mivel az (jogilag is) elkiilo-
niil az eredeti hitel- vagy betétiigylettdl
koltségmentes, kiilon dij nélkiil kothetd
megkothetd a legtdbb likvid devizaban
a lejarat napja, a névérték a kamatfizetések gyakorisaga varakoza-
sai, tervei és koltségvetése fiiggvényében tetszdlegesen alakithatd.
Egy paraméter megvaltoztatasa a tobbi paraméter megvaltozasat
vonja maga utan.
a jovobeli kamatperiodus kezdete és hossza varakozasai, tervei és
koltségvetése fiiggvényében tetsz6legesen alakithatd. Egy paraméter
megvaltoztatasa a tobbi paraméter megvaltozasat vonja maga utan.
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a pozicio a lejarat napja el6tt barmikor lezarhat6. Ez természe-
tesen nyereséghez vagy veszteséghez vezethet, az aktualis piaci
helyzettdl fliggden.

iigylet kockazatai
ha hitele mellé kot hataridés kamatlab-megallapodast (FRA-t
vasarol), akkor amennyiben a kamatperiddus kezdetén a piaci
kamatlab a hatarid6s kamatlab megallapodasban rogzitett szint
alatt lesz, cége szamlajan terhelésre keriil az idéaranyos kamat-
kiilonbozet diszkontalt értéke
ha betéte mellé kot hataridés kamatlab-megallapodast (FRA-t ad
el), akkor amennyiben a kamatperiodus kezdetén a piaci kamatlab
a hataridés kamatlab felett lesz, cége szamlajan terhelésre keriil
az idéaranyos kamatkiilonbozet diszkontalt értéke
a piaci arak ingadozasa miatt a hataridés kamatlab megallapodas
lejarat el6tti megsziintetése elszamolasi kotelezettségekkel jar,
ami az aktualis kamatpiaci helyzet fliggvényében nyereséget vagy
veszteséget jelenthet
amennyiben a mogottes hitel el6torlesztésre vagy a mogottes be-
tét feltorésre kertil, abban az esetben a hatérids kamatlab meg-
allapodast is célszerti lezarni, hiszen az alaptevékenységhél adodo
kockazat megsz(int.
az ligyleten 6nmagaban elszenvedhetd esetleges kamatveszte-
ség nagysaga elméletileg korlatlan abban az esetben, ha a kama-
tok az On varakozéasaihoz képest joval kedvezébben alakulnak a
futamidd alatt



© kamatderivativak piaci értékének alakulasat befolyasolja a pia-
ci kamatszintek alakulasa, a kamatperiodusok hossza, a kamatfi-
zetések gyakorisaga, az iigylet lejarataig hatralévé napok szama,
a kamatszamitasi konvencio, a névérték alakulasa az ligylet leja-
rataig. Kamatopcio esetén a piaci volatilitas alakulasa is hatassal
van a pozicio piaci értékére. A piaci likviditas csokkenése a piaci
arrés novekedéseét okozhatja, ami szintén negativan hathat a po-
zicio piaci értékeére.

® a piaci érték valtozasabol adoddan a cégnek akar atmenetileg, akar
tartdsan potfedezet-nyuijtasi kotelezettsége keletkezhet, amely ne-
gativan hathat a cég likviditasara és szolvencigjara. Rendkiviili pi-
aci kortiimények esetén (pl. pénzpiaci és egyéb valsag) a piaci ér-
ték olyan szélsGséges értéket vehet fel, hogy ennek biztositék-
kal torténd lefedése akar a cég fizetésképtelenségét is okozhatja.

Tovabba, amennyiben elmulasztja a potfedezet-nyuijtasi kotele-
zettség hatarid6ben torténd teljesitését, az a nyitott poziciok zara-
sahoz, ezaltal azonnali veszteségrealizalashoz vezethet, ami szin-
tén hatranyosan befolyasolhatja a cég likviditasat és szolvenciajat.

® egyéb, nem kizarélag az itt ismertetett termék sajatossagaibol
fakado, hanem egyéb tényez6kbdl adodd kockazatokat a K&H
Treasury piaci kockazatkezelési kézikdnyv I/b. kockazatok cimii
fejezete tartalmazza

a termék felépitése

A termék egy hataridés kamatlab megallapodasbadl épiil fel. A K&H
Treasury piaci kockazatkezelési kézikonyv I/c. 5 alaptermék cimii
fejezet hataridds kamatlab megallapodas részében leirtak a jelen
termékre is vonatkoznak.
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