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SZARVAS VAROS ONKORMANYZAT
LIKVID PENZESZKOZ- ES KOCKAZATKEZELESI
SZABALYZATA

Az dnkormanyzati kockazatkezelés —€s likvid pénzeszkozkezelés szabalyozis célja a forint és nem
forint alapt kélcsonforrasok  (hitelek, kdtvény) meglétével jaré kamat- és arfolyamkockazatok
kezelési rendjének kialakitdsa, az addssagszolgilatra gyakorolt hatdsdnak folyamaios nyomon
kovetése, valamint a szabad pénzeszkGzok hasznositasa, a befektetés-menedzsmenti feiadatok

elldtasa kezelési rendjének kialakitdsa.
L

FOGALMI MEGHATAROZASOK
1. Kockazatkezelés: Szarvas Viaros Onkormanyzat (tovabbiakban:  Onkorményzat)
k&lcsdnforrdsainak kamat- és arfolyamvaltozdsdval kapcsolatos eljérasi rendek és intézkedések

Osszessége.

2. Devizakezelés: az Onkormanyzat nem forint alapt kdlesénforrasainak felvételevel, kezelésével
¢s visszafizetésével kapcsolatos eljarasi rendek és intézkedések Gsszessége.

3. Alaphozam: a fel nem hasznélt kétvényforrds utdn, a kitvényforrds elszdmolasi szémliia utan
fizetett betéti szintli kdvetel kamat, amelynek mértéke az adott devizanem ..... havi BUBOR/
CHF LIBOR / EURIBOR béziskamata csékkentve ...... bazisponttal.

4. Likvid pénzeszkozok: az Onkorményzat 4tmenetileg szabad, illetve a kétvényforras
felhasznalasdval tervezett c¢él megvaldsitdsdval Osszefiuggd fizetési kételezetiségek
keletkezeseig ideiglenesen rendelkezéere 4ll6 pénzeszkiz,

. 5. Atmeneti forrdskezelés: a likvid pénzeszk6z6k pénzintézetnél torténd elhelyezése.

II.

ALTALANGS SZABALYOK

1. Jelen szabalyzatban foglaltak személyi hatdlya az Ovkormanyzatra, az Onkorményzat
Hivatalara, jelen szabalyozas targyaban megbizott pénziigyi szakért6(k)re terjed ki.

=

Jelen szabélyzatban foglaltak tirgyi hatilya az Onkorményzat likvid pénzeszkdz és
kockazatkezelésére terjed ki. ‘

3. A forint és deviza alapti hiteldllomany kockdzatkezelése folyamatos elemzést igényel. A
kamatok, és az arfolyamok id8beni mozgésa befolyasolja az adéssdgszolgélati terhek aktuslis
helyzetét. A hatékony kockazatkezeléshez sziikséges az id6ben és tartalomban megfelel§ piaci
informacidk, elemzések rendelkezésre allasa.

4. A likvid pénzeszksz kezeléséhez szilkséges a hozam, kockézat és likviditasi elvardsok régzitése,
az igénybe veheté termékkdr meghatdrozdsa. A hatékony lkvid pénzeszkizkezeléshez



szlikséges az idSben ¢s tartalomban megfelelé piaci informdacidk, elemzések rendelkezésre
allasa.

5. A likvid peénzeszkdzdk és a kockézatok kezeléséhez kapcsclodé dontéstervezetek szakmai
elokeszitését, a dontések végrehajtasat, valamint az elSkészité és végrehajté munka feladatainak
koordinalasat a Hivatal pénziigyi feladatokat ellété belsd szervezeti egysége végzi. Az
elbkeszité munkéhoz a szakmai anyagot a pénzintézet és/vagy az Onkorményzat altal megbizott
pénziigyi szakértd késziti.

6. A KépviselG-testiilet tdjékoztatiséra evente kerti! sor,

7. Az 5. pontban foglalt feladat ellétdsa sorin dokumentdlt moédon egyiitt kell mikédni a
pénzintézettel, és/vagy az Gnkorményzat altal megbizott pénziigyi szakértGvel.

8 A 3. 4. ¢és 5. pontokban meghatarozott feladatok ellatdsdhoz figyelembe kell venni a jelen
szabdlyzat mellékletét képezd ,Likvid pénzeszkdz- és kockézatkezelési kézikdnyv -ben
foglaltakat.
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KOCKAZATKEZELES

1. A kolcsonforrasok felvételére, kezelésére és visszafizetésére vonatkozé — killdndsen az
Onkormanyzat széméra elényoket kilitisba helyez8 — intézkedések elBkészitésének és
végrehajtasdnak a kockézatok elemzésén kell alapulnia. A kockdzatelemzés sordn az aldbbiakat
sziikséges elvégezni, illetve vizsgéini:

a.} Forrasok felvétele esetén: ‘
- A tervezett kolcsOnforrds devizadrfolyamansk és kamatainak a futamid6re vonatkozé
piaci vérakozasai, és azok hatdsainak bemutatésa. '
-~ A forrasfelhasznilas tervezett id6pontjdra prognosztizalt atvaltasi drfolyamok (hataridés
deviza ligyletek létrehozasanak koriilményei) varhaté alakulasa.
- A szamitott és ténylegesen létrejoit kolesdnforrds ligylet Gsszehasonlité elemzése.

b.) Meglévd dliomany kezeiése soran
- A koleséniigylet referencia kamaténak a fitamidére prognosztizalt alakuldsa.
- A visszafizetések szerz6dés szerinti idSpontjara prognosztizdlt atvaltasi arfolyamok
(hatéridds deviza tgyletek létrehozasdnak koriilményei) alakulasa.
- A devizaarfolyam és kamat futamidére vonatkozé piaci varakozésai és azok hatdsainak
dsszevetese a realizalt drfolvam- és kamaf értékeklkel,
- A visszafizetést kdvetben a teljes ligylet szdmitott és tényleges bekeriilési kiltsége.

Iv.

LIKVID PENZESZKOZKEZELES

e

1. A likvid pénzeszkdzkezelés 2z Onkorméanyzat forintban vagy devizéban rendelkezésre 4114,
atmenetileg szabad pénzeszkbzeinek banki betétbe, illetve mads, a pénzintézeti kinalatban



szereplS, (kamat)hozadékot és / vagy arfolyamnyereséget eredményezé befektetési formaban
torténé elhelyezése. :

2. Alilvid pénzeszkéz elhelyezhetd
a.) egyedi betéti, befektetési termék(ek)be;
b.) portfolikezelésbe.

3. A betéti, befektetési termékpalettib6l valaszthaté termékek korének, illetve a portfoli6
dsszetételének (tipusdnak) meghatirozdsdhoz szilkséges a hozam, kockizat és likviditdsi
elvarasok rogzitése.

V.
FEDEZETI ALAF

9. A Fedezeti Alap létrehozésa kett0s célt szolgdl: 1.) a kolcsOnforrdsok kamat- és
arfolyammozgasokbol adodé, adott koltségvetési évet terhelS tdbblet kiadisaihoz biztosit
sziikség esetén forrast, 2.) a likvid pénzeszkdz kezelésekor realizdlt arfolyamveszteség, illetve

~ kamat / hozamveszteség kompenzaldsara nyojt fedezetet.

-10. A Fedezeti Alap feltoltése a likvid pénzeszkOzok befektetésén realizalt alaphozam feletti
tobblethozambdl torténik. A Fedezeti Alapban elhelyezett 6sszeg bankbetétbe helyezhet8,
illetve allarmpapirba (diszkont kincstérjegy, dllamkétvény) fektethetd.

11. Szilkség esetén a Fedezeti Alap terhére Un. ,,stop-loss” ligylet(ek) kdthetd(k) a varhatd veszteség
mértékének minimalizdlisa érdekében.
VI
DONTESI JOGKOROK GYAKORLASA

A likvid pénzeczkbz- és kockézatkezeléssel Gsszefliggl dontés-cl6készitésre, Javaslattetelre

valamint déntési jogkordk gyakorldsara jogosultak:
Déntés-eldkészitési, javaslattételi jogkordk:
a) Hivatal pénzigyl feladatokat ellété bels8 szervezeti egysége vezetGje
b) Pénziigyi és Ellendrzé Bizottsg elndke
¢} Onkorményzat dltal megbizott pénziigyi szakérts

Déntési jogkdrék:

d) Szarvas Viros Onkormanyzat Képviseif-testiilete;
&) Polgammester, jegyzd

A Keépvisel6-testiilet dont a hitelfelvételrd], kdtvénykibocsatdsrdl.

A Polgarmester és a jegyz6 dont a pénzpiaci kockizatok vonatkozistban két kockézati tényez8, a
kitettség devizanemének (devizanemviltds) és a kamatozds médjsnak (fix vagy véaltozo)




véaltoztatdsarél, tovabba a likvid pénzeszkOz- és kockizatkezeléssel Osszefliggd operativ
iigyletekrl, tranzakcidkrél a Hivatal pénziigyi feladatokat elldtd bels§ szervezeti egysége
vezetSiének, a Pénziigyi és Ellenérzd Bizottsag elndkének, illetve az Onkorményzat 4ltal megbizott
pénziigyi szakértd javaslata alapjén. '
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HATALYBALEPES

Jelen szabalyzatban foglaltak 2008. szeptemiber 01 napjén 1éprek hatdiyba.

Szarvas, 2008. augusztus 25.

B Melis Janos
Jegyzb




Likvid pénzeszkbz- és kockdzatkezelési szabalyzati fiiggelék

LIKVID PENZESZKOZ- £S KOCKAZATKEZELESI
KEZIKONYV

L. KOCKAZATKEZELES

Az adbssédgillomany (forint és deviza alaptl) kezelése folyamatos elemzést igényel, mivel a
kamatok és az arfolyamok id6beni mozgésa befolyasolja az addssagszolgalati terhek pillanatavi
helyzetét. Dontd fontosségh, hogy a kélcesénforrasck tervezett igénybevételéhez, valamint a t8ke és
a kamatok fizetéséhez idSben és tartalomban megfeleld piaci mformicidk, elemzések élljanak
rendelkezésre. -

A pénzpiaci folyamatok felmérése, az adéssigszolgéilatra gyakorolt hatésdnak elemzése sordn
kiemelt fontossdgh az wun. ,piaci varakezasok” megismerése és értelmezése. Rendkiviili
fontossdga abban van, hogy a pénz- €s tGkepiac nemzetkdzi és hazai elemzéseibdl, a trendekbbl, az
esélyhelyzetek értékelésébdl all6 Gsszefoglaldk alapozhatjdk meg az 6nkorményzati déntéseket.

A piaci elemzbk feladata a ,piaci véarakozdsok” ellrejelzése, a bekOvetkezési valészinfiségiik
megitélése.

Az adéssagéllomany |, karbantartasakor” két kockazati tényez8, a kamatkockdzat és az
arfolyamkockizat kezelésére szolgéls eszkiziket kell alkalmazni. A kockézatkezelés eszkdztara
lehetGséget biztosit az €lényGk kihasznilasdra, illetve a kedvezltlen pénz- és tbkepiaci
folyamatokbol adodd kedvezdtlen hatésok csékkentésére.

Kamatkockazat
A kamatkockdzat devizanemtdl fiiggetiewiil értelmezett kockdzar.
A referencia kamatlab fix, vagy véltoz6 (1, 3, 6 vagy 12 hénapos) lehet.

A kamatkockdzat kezelésének f8bb eszkizei a kamatcsere (kamatswap) és a kamat opcids tigylet
(cap).

1. Kamatcsere (kamatswap, IRS)

A kamatlab swap egyedi megdllapodds két fél kiézott, amely lehetové teszi elére meghatdrozott
futamiddre, és a megdllapodott dsszegre vonatkozéan vdliozé kamatozdst kamatvdforditds fix
kamatozdsu kamatrdforditdsra valé cseréiését a kapcesoléds digylet (hitel, kitvémy) feltételeinek
vditoztatdsa nélkiil, a jévébeni kedvezbtlen kamatlab vdltozds kockdzaténak csékkentése érdekében.

Kamatcsere igylet kézéplejiratd kamatkockazati fedezeti eszkdz, 2-10 éves lejaratra kothets.

Amennyiben az Onkermanyzat piaci virakozésa az, hogy a kamat emelkedése, a kamat fixédlés 3
éves futamideje 4tlagiban meghaladia 2 3 éves fix kamat szintjét, az Onkorményzat a kamatcsere
iigvlet révén a valtozd kameatozédsi CHF kdtvényét 3 évre fix kamatozést kétvényre transzformadlja-
(szintetikus).



Az Onkorményzat a kamatswap megillapodés értelmében 3 évig a kétvény kamatfizetésének
esedékességekor a 3 éves fix kamatot és a kamatfeldrat fizeti meg, ugyanakkor a kamatfizetési
esedékességkor az aktudlis 6 hénapos CHF LIBOR + kamatfelar kamatot kap.

A gyakorlatban az Onkorminyzat megfizeti a kdtvény kamatst, azonban azzal egy idében
elszamolasra keriil a wvaltozé és a fix kamatszint k6zitti kiilonbség. Az elszémolas
kamatperiédusonként térténik.

Minden kamatperiGdus el6tt két Gizleti nappal fixélt referencia kamatiab (6 havi CHF LIBOR) és a
rogzitett, fix kamatidh megéllapodott Gsszegre szamitott killonbsége keriil elszdmoldsra az adott
kamatperiodus végén.

Lényegében szimtetikus mddon, a tényleges kitvénykibocsatashdl és a kamatcserdhé] szarmazd
pénzmozgisok ereddjeként hoz 1étre a bank egy olyan fix kamatozasi hitelt, amelynek a kamatlaba:
3 évre fixalt CHF kamat + kamatfelar.

Példa:

A kibocsatott 27.353.169 CHF névértékii kétveny, valtozd kamatlabi, a referencia kamatléb a 6
hoénapos CHF LIBOR.
Kamatfizetés minden évben 2 alkalommal esedékes.

Az, aktudlis” 6 hénapos CHF LIBOR 2,88 % évenként, a 3 évre fixélt CHF karmat 3,76% p.a.
Kamatcsere (swap)

Kamatot fizet: 3 évre fixélt CHF + marge.
(3,78% + kamatfelar%)

Kamatot kap: 6 havi CHF LIBOR + marge
(2,88% + kamatfelar%)
|
ﬂ

KOTVENY {}
Kamatot fizet (valtozd)

(2,88% + kamatfeldr % )

A dbmtést megelSzte egy varakozas, amelynek érteirnében a svéjcl frank referencia kamatidbs a
meghatarozott futamidé alatt oly mértékben fog emelkedni, hogy a 3 év alait fix kamaton kevesebh
kamatkdltség merid] fel, mint valtozd kamatozids mellett, Amennyiben a varakozédsunk nem
kgvetkezik be a meghetdrozott Atamidd alatt, a kamakéliség meghaladja & véitozd kamatldh esetén
fizetends Gsszeget.

2. Kamat opciés tigylet (cap)
A karnat cap lgylet egyedi opcids megillapodas két fél kizbit a hitel kamatokra vonatkozéan, AZ"

opcié eladéja (Bank) kitelezettséget véllal a vevs (Onkorményzat) felé, hogy opecids dij ellenében,
meghatarozott tékedsszegre és id6szakra vonatkozban a szerzédésben meghatarozott cap kamatlib



(= kamatplafon} és a referencia kamatldb kiildnbdzetet, amennyiben a referencia kamatldb
magasabb, mint a cap kamatlab, a veve részére megfizeti.

A kamatldb cap olyan megéllapodés, amely el6re fizetett dij (prémium) ellenében garantiija egy
véltozé kamatozésu hitel adésédnak (hitelfelvevnek), hogy meghatarozott idStartam alatt, a hitel
kamata egy elfre régzitett maximalis kamatszintet nem fog meghaladni. Ha a referencia kamatléb a
garantalt szint folé emelkedik az Ujraarazas: idSpontban, akkor a kamatlidbak kéz6tt killonbséget —
mint kompenzéciét — a cap eladéja (Bank) kifizeti a cap vevéje (Onkormanyzat) széméra. Az
eszkz alkalmas a kamatkockazat maximalasara.

A dontést megeldzte egy varakozds. Amennyiben a vérakozas nem kovetkezik be, az Onkormanyzat
elére megfizette a dijat, prémiumot, fiiggetlenil attdl, hogy az adott idStartam alatt a referencia
kamatlab szintje meghaladja a garantélt kamatszintet.

A kamatkockdzat kezelése stratégiai domtés, a dintés elOkészitésére, a pro és kontrdk
szambevételére, a szakértbi elemzések, vélemeények ,begyljtésére” rendelkezésre 4ll6 id6 30 napot
meghaladé.

Arfolyamkockézat

Devizaban fenndllo addssdgéllomany esetén érielmezett az drfolyamkockdzat. Az Onkorméanyzat
bevételei forintban keletkeznek, a devizaaddsség kamat és tSkefizetési kitelezettsége devizdban
meit] fel.

Az arfolyamvaltozasnak, akar kedvezd, akar kedvezétlen, a fizetési kételezettség bekdovetkeztéig
csak ,virtualis, pszichés” hatdsa van. A tényleges arfolyamnyereség vagy veszteség a fizetés
idépontjaban jelenik meg.

Az arfolyamvaltozasbdl ad6dé nyereség vagy veszteség a viszonyitasi arfolyamhoz (bézisarfolyam)
képest mérhetS. A kiindulasi érték, a bézisarfolyam a forinthan meghatirozott, azonban devizéban
folyositott kélestnforrés atvaltasi / jegyzéskori arfolyama.

Az arfolyam valtozdsédnak megitélése fligg attdl, hogy devizébol forintra, vagy forintbsl devizéra
torténik az atvaltds. A devizabdl forintra véltis esetében a minél gyengébb forint, a forintrdl
devizéra valtdsnil a minél erdsebb forint a kedvezdbb.

A kélcsonforras devizaGsszegének meghatdrozésakor a minél gyengébb forint a kedvezd. A
jegyzéskor / folyositaskor 2 gyenge forint kevesebb addssagot keletkeztet devizédban, ily médon
kevesebb a visszafizetendd tékedsszeg, llletve az érte fizetend6 kamatkoltség.

A bazisérfolyamhoz viszonyiiva értékelnetd a futamidd alatt a forint &rfolyamdnak vaitozésa, A
meglévd adossagallomany szempontjab6l a bazisirfolyamhoz képest erds forint megtakaritast -
jelent, a devizdban rendelkezésre 4allé forrds esetében a bazisdrfolyamoz képest erés forint

kedvezdtien hatdsa érvényesil.
Az érfolyamvéltozas lehetdséget ad spekulativ jellegli igvletek megkdtesére.

Spekulativ ligyletnek tekintjiik azt az ligyletet, amely megkGtése nem kapesolddik a tdke és / vagy. -
kamatfizetéshez. Célja az arfolvammozgasck jelen idejii vagy jovibeli kedvezd, vagy kedvezdnek
véart, arfolyamnyereséget biztositdé hatésémak kiskmdzdsa. A  varakozidsokon alapuld,
arfolyamnyereségre szadmité hatéridés és opciés tigyletek kockézattal jamak. Az {gyletek



lezérasakor az un. ,,stop loss” ligyletek (veszteség-minimalizélas) lehetGséget nyfjtanak a veszteség
csOkkentésére.

Az arfolyamkockdzat kezelésére szolgdlé fébb eszkizik igénybevétele jellemzéen operativ
domtést igényel.

1. Egyedi arfolyam megillapodds (spot figylet, konverzid)

Az egyedi arfolyam megillapodés sorén az Onkorményzat devizit ad ef, vagy devizét vésarol.
Deviza claddsalior a Bank a felkindlt mennyiséget devizavételi drfolyamcn veszi meg, deviza
vasarlisakor deviza eladasi arfolyamon tortémik a valtas. A konverzié tirténhet a bank hivatalos
kereskedelmi devizavételi vagy eladasi arfolyamién, vagy egyedi arfolyam jegyzésével. A hivataios
kereskedelmi devizavételi és eladasi arfolyam arfolyamrése minimaélisan +/- 0,25%. A konverzid
T+2 nap alait torténik, ameiyben a ,,T” fap az &rfolyam megadisinak a napja, a tényleges
terhelésre, illetve jovéirdsra 2 nap mualva kerill sor. A tényleges terhelés és jovairds 2 napja alatt a
fedezethént szolgilé Osszegre kamat nem jar, az Osszeg feletti rendelkezés megszinik (zédrolt
Osszeg).

Egyedi ariclyam jegyzése kézvetlenil az drfolyamiegyzbvel, a bank Treasury osztilyinak
munkatarsaval torténik. Az egyedi arfolyam esetén a teljesités tOrténhet aznap, vagy & kiveilkezd
banki munkanapon. Az egyedi arfolyamjegyzés azonnali mériegelést jelent, az ajaniott arfolyam
elfogadasat, vagy clutasitasat. Az egyedi, kbzvetleniil a Treasuryvel bonyolitott drfolyamjegyzésnél
ajanlott arfolyam, fiiggetlenitl atfél, hogy az egyedi &rfolyam megdllapitisakor alkalmazott
arfolyamrés sziikebb a hivatalos kereskedelmi arfolyamnal alkalmazott résnél, lehet jobb, de lehet
rosszabb is a bank aznapi hivatalos kereskedelmi arfolyamanal.

A Treasury-vel egyeztetve lehetGség van arfolyamfigyelésre. Az adott napra elvart azonnali (spot)
veteli vagy eladasi 4rfolyam ,bekdvetkeztekor” az ligylet realizdlédik, a deviza megvétele vagy
eladdsa megtérténik. Amennyiben az elvart 4rfolyamot a piac nem érte el, illetve haladta meg az
adott papon, vagy a megadott révid idSintervallumon belill, a spot figylet a hivatalos kereskedelmi
arfolyamon az tzletkétés szabalyai alapjan végrehajthatd.

2. Hatéridds drfolyam megillapodés

Hatérid6s deviza adés-vétel devizdk adis-vétele el6re meghatarozott mennyiségben és arfolyamon,
meghatarozott jovSbeni id6pontban. A hataridds drfolyam megallapodas a j6v6ben varhaté deviza
atvaltasra elbre biztositja az arfolyamot.

Hatarid6s vételi arfolyam megéllapodds sordn az Onkorminyzat a meghatirozott devizadsszeg
forintra viltasanak napjéra ad eladasi megbizast.

Hathridés eladdsi drfolvam megillapodds sordn sz Onkorményzat az esedékes Famat &s / vagy
t6kefizetés napjara, meghatérozott Gsszegl devizéara ad vételi megbizast,

rrrrrr Zr

A hatéricos eladési drfolvamot alakitd idnyezbic

o az {izletkdtés napja (T},

a spot {azonnali} valutangp (T+2),

a lejarat (elszamolas) napjaig eltelt napok széma, -
a svajci frank €s a forint kamatldba (napok szaméval megegyezs futamiddre),

a spot (azonnali} CHF/HUF eladasi arfolyam.
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A hatdridds arfolyam:

Spot érfolyam * ( 1 + HUF kamatidb % * eltelt napok szdma/360/100 )

( 1+ CHF kamatléb % * eltelt napok sz4ma/360/100 )

A spot arfolyambé] képzett hataridés arfolyamot az aznapi (spot) arfolyam, valamint a forint és a
deviza (CHF) kamatszint kiilénbsége befolyasclja, tehdt a hatdrids arfolyam nem jelent
indikaciét a j6vére vonatkozdan az &rfolyamok alaluldséra. A szémitasi metddusbol kovetkezik,
hogy amennyiben magasabb az azonnali arfolyam adott kamatszint kiillonbséget feltételezve, a
hataridd arfolyam is magasabb lesz.

Elszamoldsi technikdk:

Leszallitdsos elszamolds: a Hataridds arfolyam megéliapodésban régzitett drfolyamon és lejaratra
az elszdmolds megtorténik, a régzitett arfolyamon az adott devizaban (bazisdeviza) meghaidrozott
Osszeg megvételre, illetve eladasra kertil.

Netté elszamolds: ténylegesen konverzitra (deviza vételre, illetve eladdsra) nom kerlil sor. Két
ellentétes irdnyd, azonos lejarati napra vonatkozé hatéridfs arfolyam megéallapodas elszdmoldsa
torténik meg. A hatdridGs kotési drfolyam, amely arfolyamon lejaratkor a devizadsszeg dtvéltdsra
keriil. Az elszamoldsi arfolyam az a hatdridfs kotési drfolyam, amelyet a lezaras céljabol
létrehozott hatdridSs arfolyam megallapodas rdgzitett. Amennyiben az elszémolasi (lezérési)
hataridés kotési {deviza vételi) drfolyam nagyobb, mint a hataridds kotési (deviza eladasi) arfelyam,
a nett6 elszamoléas pozitiv eredményt hoz, a bank fizet, forditott esetben az Snkorméanyzatnak kell a
kiilénbbzetet megfizetnie.

Példa:

Ha 100.000,- CHF hataridos — lejarar: 2008. szeptember 15. - eladdsi drfolyama 153,25
CHF/HUF, tehat lejarakor 15.325.000,- Ft Osszegbe keriil a 100.000,- CHF megvasériisa.
Amennyiben a fenti lejératra (2008, szeptember 15.) 100 00C,- CHF-t eladésra is felkindlunk, és a
hataridds vételi arfolyam meghaladja a 153,25 CHF/HUF értéket, legyen 155,00 CHEF/HUF,
akkor a 100.000,- CHF forint ellenértékeként 15.500.000,- Fi-ot realizalunk. A két iigyletb8l a
kiilonbozet kertil elszamoldsra, a szamlan 175.000,- Ft joévairas torténik.

Abban az esetben, ha a lezards céljdbol kotott hatdridés vételi arfolyam alacsonyabb a 153,25
CHF/HUF eértéknél, legyen 150,00 CHF/HUF, az eladésra felkinalt 100.000,- CHF 15.000.000,- Ft-
ot fog érni. A nettd 325.000,- Ft killonbozetet az dnkorményzatnak kell megfizetnie a bank részére.

3. Devizadrfolyam opciés tigyletek
Az opcios tigylet két fajtaja a vételi €s az eladési opcio.

A véieli opcic (call option) olyan ketoldall tgylet, amelyben az egyik fél, az opcié vasirldja (a
jogusult) az un. opeids dij (prémium) megfizetése ellenében jogot szerez arrs, hogy egy késdbbi
idépontban (eurdpai tipusld opcid), vagy idépontig {(amerikal tipusi opcib) a bézisdevizat (CHT)
eldre meghatarozott kotési arfolyamon megvésaroija. Az tigylet masik szereplGiét, aki az opcids dij
cllenében kbtelezettséget valial az eladasra az opeié kifréjanak nevezzik. A vevl &g a kifré az
opcidt és nem a devizét veszi meg, illetve adja el. '



Az eladdsi opciondl (put option) a jogosult jogot szerez arra, hogy egy késébbi idSpontban eladjon,
a vele szemben alié koételezett pedig prémium megfizetése cllenében kotelezettséget vallal a
vasarlasra.

Az opci6 lehivasdnak nevezziik, ha a jogosult €l a jogéval.
Az opcio kitelezettséget jelent a kifrGja szdmara, amely ktelezettségvallalasért prémiumot, opcids
dijat fizet az opcid Iehivasara jogot szerzd fel.

Az opcids dij alakulasat befolyasol6 tényezék:

a kotési arfolyam és a spot arfolyam viszonya,
a Jejératig hatralévd 135,

a volatilitas

a két deviza kamatldba.

Példa:

Kamatfizetés esedékes 2 hénap milva, 250.000,- CHF Gsszegben. A cél, hogy a 2 hoénapos
CHF/HUF call opcid banktd! t6rténd vasarlasa (154,75 CHEF/HUF-on) fedezetet biztositson a forint
arfolyam gyengiilése ellen oly mdédon, hogy a forint esetleges erlsédése révén eglérhetd
arfolyamnyereségré! se kelljen lemondani.

Az opci6 vevlje védve van a szaméra kedveztlen arfolyammozgés ellen, ugyanakkor megmarad a
lehetbsége, hogy a szémdéra kedvezd arfolyamvéltozdsckat kihaszndlja. Az opeié vasdriéjdnak
kockdzata mavimum a kifizetett opcide dij dsszege, nyeresége viszont korlatlan iehet.

A vételi jogot vasarlo a lejaratkor dont az opcid lehivasarol:

Kétési ar: 154,75 CHEF/HUF
Spot ar: 154,75 CHE/HUF
Spot! ar: 155,85 CHF/HUF
Spot2 ar: 153,85 CHF/HUF

a.) Amennyiben az opeids kdtési &r megegyezik a spot {azonnali) drfolyammal, az opcids joggal
lehet élni, de zzonnali megbizissal is ugvanaz az arfolyam érhetd el. A ,,veszteség” az opcids
dij.

b.} Amennyiben az opcios kotési ar alacsonyabb az azonnali, ,,spotl” &rnél, az opcid vevdje él(her)
opcids jogaval és a kbtési arfolyamon (154,75 CHF/HUF) megveheti a 250.000,- CHF Gsszegfli
devizét. A kdtesi és a spotl drfolyam Kildnbézetébs! adddé arfolyamnyereséghbél a prémium
Bsszegét levonva kappuk meg az lizlet tényleges eredményét.

Az opeibs dij nagysagat meghaladé arfolyamnyvereség esetén nyereséggel zdr az ligylet, az opcid
vevdje élni fog opcids jogaval, lehivia az opcidt. Amennyiben az drfolyamnyereség kevesebo a
fizetendd opcios dijnal, az iigylet dsszességében veszteséggel zarul, amelynek mértéke az -
opcids dij és az arfolyamnyereség kiildnbozete.

c.) Amennyiben az opcids kotési &r magasabb az azomnali, ,,spet2” &mdl, az opcid vevGie nem él
opcids jogaval és a spot2 édrfolyamon veszi meg a 250.000,- CHF &sszegll devizét. A spot2 ar és
a kétési ér killonbdzetébll realizalt arfolyamnyereséget a prémium Gsszegével cstkkentve,
kapjuk meg a ténylegesen realizalt arfolyamnyereséget.

Az opcids tigylet a lejarat eldtt ellentétes iranya opcids iiziettel lezdrhaté. Az fiziet pénzigyi

eredménye ebben az esetben 2 két opcids dij kiilénbézete.



Példa:

A kotési aron vételi jogot vasérldénak opcids dij megfizetése mellett van lehetGsége az opcids
Jjogéval élni. Az opcids dij a kifrénak (bank) fizetendd, aki kotelezettséget vallal arra, hogy lehivés
esetén teljesit, a kotési arfolyamon — fliggetleniil az azonnali (spotl) arfolyam alakulésété! — ad ei
forintot a 250.000,- CHF megvésarlasakor.

Az adott lejaratra eladasi opeié kiirojaként, kotelezettieként jelenik meg a vételi opcid vevéje.
Kdtelezettséget vallal arra, hogy prémium ellenében az eladési opcid jogosultjatd! (bank) megveszi
a 250.000,- CHF devizagsszeget 2 megallapodett kitési dron adott lejaratra = vételi opcié lejarata.
Ily modon iehet6ség van arra, hogy a fizetett és kapott prémium , kiegyenlitse” egymast.

4. Opcib vs. direkt hataridds tizlet

Mig a direkt hat4ridés iizlet feltétlen kitelezettségvallalast jelent, addig az opcid csupin feltételes,
tehat az opeié tulajdonosanak akaratétdl fliged kitelezetiségvillalds. Ugyanebbdl a kiillonbséghol
fakad egy mésik elony, hogy az opcié képes védelmet nyijtani a kedvezétlen arvaltozassal
szemben, ugyanakkor a kedvezdbdl is enged részesedni. Az opciénal méar nem csak az &rvéltozés
iranyara, hanem az 4ringadozds mértékére, tehit a volatilitdsra 1s lehet fogadni. Egy politikai
vdlasztdsndl vagy egy nagy jelentbségll gazdasigi mutatd bejelentéséné] erfteljes miozgissal lehet
szamolni, amelyet szinte csak ilyen opcidkkal lehet elémi.

Az drfolyamkockdzat kezelése sokkal hatékonyabban végezhetd direkt hatdridds és opciés tigyletek
kombindcidjaval, mint csupdn direkt hatdridbs mifveletekkel.

Az arfolyamkockazat kezelésekor a déntésinket megel6zi egy piaci varakozas. Amennyiben a
forint gyengilésére szamitunk, hogy az esedékes kotelezettségek teljesitéséhez sziikséges
forintdsszeget a jelenben meg tudjuk hatérozni, illetve dij ellenében a lehet§séget visaroljuk meg.

Az un. lezérdsi Nigylet lehetSséget biztosit arra, hogy amennyiben a folyamatok nem igazolidk &

piaci vérakozasokat, kiszalljunk az ligyletekbdl. A lezards esetén tényleges teljesités nem torténik,
azonban a két ellentétes tigylet ered6jének nettd elszamolaséra sor keriil.
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II LIKVID PENZESZKOGZKEZELES

A likvid pénzeszkdz forintban és devizdban &llhat rendelkezésre. A befekietési instrumentumok
korének meghatirozasdhoz szitkséges a hozam, kockidzat és likviditasi elvarasok régzitése. A
betéti, befektetési termékpalettabol vialaszthaté termékek korét, illetve a portfolic Gsszetételét
(tipusét) a befektetés tervezett ideje, ennek az iddnek a bizonyossiga (a befektetés hamarabbi
telszamolasénak valdszintisége) mellett meghatdrozza, az elviselhetfnek tartott kockazat mértéke,
amelyhez tarsul az elvart hozamszint.

Ha minél késébb akarjuk ,,visszakapni” a befektetésiinket, annal magasabb kockazatot tudunk
felvallalni, és anndl magasabb hozamra szamithatunk hosszitéven.

Minden befektetés jellemzbje, hogy a hdrom eldény valamelyvikét {alacsony kockdzal, magas hozam,
konnyd hozzdférés) fel kell didozni a mdsik kettd érdekében.

A likvid pénzeszkdz elhelyezheto
a.} egvedi betéti, befektetési termék(ekjbe,
b.) portfolidkezelésbe.

Befektetési termékek kore

1. Deviza likvid pénzeszkiz

A devizabetét forintt6] kiilonbdz6 pénznemben (pl. CHF) betétként elhelyezett pénzdsszeg,. Betét a
Ptk. szerinti betétszerz3dés alapjan fennallé kdovetelés. A kamat egy pénzdsszeg, amit a befektetés
névértéke utan fizet meg a ,,kolcsdnvevd”, a bank. A betéti kamatlab a névértékre vetitett kamat %-
os formaban kifejezve. A betéti kamatldb szintje alacsonyabb a betét devizanemében nyilvantartott
kételezettség utin fizetett kamat!ab szintjénél.

- Devizairfolyamhoz kotott két-devizas strukturalt befektetése (Prémium betéf)
- Strukturdlt, tékegarantdlt betételc
w  egyszer erintd betét,
egyszer sem érinté betét,
savban marads betét,
savban kamatozd betét,
WED betét,

A devizairfolyamhoz kitott két-devizas strukturilt befektetési igylet a normél piaci hozammnal
magasabh hozamot fizet, azonban a befektetési tigylet leidratakor, 2 Befektetési Megallapoddshan
rogzitett piaci referencia (azonnali é&rfolyam) értéknek a befektetési {igyletben régzitett .
kiiszdbérfolyam értékének egymaéshoz valdé viszomyatd! figeSen a befektetett Ssszeg vagy a
befektetés devizanemeében, vagy a befektetett Ssszeg kilsz8barfolyamon étvaltott forint ellenériéke
keriil jovairasra.

Példa
Az Onkorményzat az erés forint miatt 4tmenetileg devizéban kivanja 1.000.000,- CHF

,megtakaritidsit” befektetni. Az 1.000.000,- CHF utin fizetett kamat 6 havi CHF LIBOR bdzison
3,3% p.a. A spot (azonnalij arfolyamon, 149,50 CHF/HUF, 149.500.000,- Ft 4]l rendelkezésre. A
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két-devizas strukturait befektetést iigyletet 3 hoénapos futamidére, 6,50% kamatszinten, 152,00
CHF/HUF kiiszobarfolyamon kétjik meg.

Amennyiben a futamidd végén, az eldre régzitett napon az azonnali arfolyam nem éri el a 152,00
CHF/HUF kiiszébarfolyamot, a befektetés CHF-ben kerill jévéirssra, az érte fizetett kamat 6,50%
p.a. Amennyiben az érintési idOpontban (a megallapodasban rdgzitett idSpont) az azomnali
konverzids arfolyam eléri, vagy meghaladja a 152,000 CHE/HUF kiiszébarfolyam értékét, a betét
utdn megfizetésre keriil a 6,50% p.a. kamat, valamint megtirténik az 1.000.000,- CHF forintra
konvertalasa az elSre rbgzitett kilszébarfolyamon, 152,00 CHF/HUF. Az 4tvéltis abban az esetben
18 a Megéllapodésban rogzitett kilszébarfolyaron torténik, ha az azonnali arfolyam meghaladja azt.

A strukturait befektetési ligylet lehetGséget ad a fizetett kamatot 1ényegesen meghaladé kamatszint
elérésére, kamatnyereség realizdlasara A kamatnyereség ,kockézati dra” abban az esethen, ha a
lejarat idSpontjaban érvényes azonnali arfolyam eléri, vagy meghaladja a kiiszObarfolyamot az,
hogy a kiiszbbéarfolyamnadl nem lehet kedvezbb az aivaltasi arfoiyam fiiggetieniil az azonmali
arfolyamtdl. Lejaratkor a forint ellenérték nem lehet t6bb, mint 152.000.000,- Ft.

A devizadrfolyamhoz kotdit sivos strukturiit befekteiési ligylet lényege, hogy az alaphozam
(garantalt hozam) mellett prémium hozam megfizetése abban az esetben t6rténik, ha a befektetési
ugylet kotési és lejarati napia kézditi idGszakban (pl. 3 hoémap), annak barmely napjin a piaci
referencia (pl. CHF-HUF napi MNB fixing) érfolyamériéket eléri, vagy meghaladja a Befekieiési
Megallapcdasban eltre régzitett kiszobarfolyam értéke, tehit az érintési esemény bekdvetkezik.
Tehat amennyiben a forint gyengiilését valdszinGsitjiik a megallapodas futamideje alati, a
befektetési igyiet az alaphozam meliett prémium hozam elérését teszi lehetévé a teljes futamidére
vetitve, A futamidd végén a hefektetés CHF-hen marad.

2. Forint likvid pénzeszkoz

A forintban rendelkezésre 4116, dtmenetileg fel nem hasznalt pénzeszkoz kezelésének egyik mddja
az egyedi kamatot, hozamot biztosité betéti konstrukcidk, illetve befektetési eszkdzdk
igénybevétele.

Fzek a kovetkezGk leheinek;

- Forint betét (1d. deviza likvid pénzeszkiz)
- ’Prémium’ betét (1d. deviza likvid pénzeszkéz)
- Strukturdlt, tGkegarantalt betétek (1d. deviza likvid pénzeszk6z}
= egyszer érintd betét,
®  egyszer sem érintd betét,
= siavban maradd betét,
s siavban kamatoz betét,
=  WED betét,
- Allamkdtvény, diszkont-kinestériegy
- Befektetési Alap

Allampapir
Magyarorszagi értékpapirpiacon a legfontosabb szerepe a kétvényeknek van, ezen beliil is
meghatdrozé az allamkdtvények piaca. A kétvények hitelviszonyt megtestesitd értékpapirck,

kabocsatéjuk (dllam} a kétvény tulajdonosa szdméra a kéivény ellendrtékének visszafizetésén
tuimenden meghatirozott jovedelem (kamat) kifizetését igéri.
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A kétvények tehat meghatarozott jovibeli pénzaramléssal rendelkeznek. Fontos tudni, hogy az
(4llam) kotvényeknek ,.bejaratott” masodlagos piacuk van, ahol a befektetOk ezeket a kitvényeket
adidk-veszik.

Mirt minden piacon, itt is az egyes kdtvények iranti piaci igény hatdrozza meg a kétvények arat.
Amennyiben az arfolvam emelkedik, 2 hozam csbkken, vagy forditva, a hozam emelkedése az
drfolyam csdkkenését eredmeényezi.

Eltérd futamidbkre a befektet6k a kockédzatok és a piaci viérakozisaikmak megfelelfen eltérd
kdtvény-hozamskat varnak el. Az eltérd futamidSloe elvart hozamokat az Gn. hozamgdordén szokték
dbrazolni. Amennyiben valamilyen okndl fogva a befektetGk 4ltal eivart hozamokban viltozas
kovetkezik be, természetesen atértekelddik az adott kitvények jovobeli kifizetéseinek jelenértéke,
azaz valtozik a k&tvény maésodlagos plam arfo}.yama. Igy forduthat el8, hogy &llampapirokon is
lehet veszteségeket elszenvedni.

Amennyiben az &lampapir lejarat elétt nem kerll értékesitéere, & lejdratkon hozama ismeri, és
garantalt.

Az ériékelési sajdtossigokbdl fakaddan minél hosszabb egy kotvény lejarata, masodlagos piaci
érfolyamét anndl nagyobb mértékben befolydsclidk a i5vébeli elvdrt hozamokban bekdvetkezett
véltozasck, igy ezek arfolyama jobban ingadozik révidebb futaniidejli tarsaiknél. Minél hosszalbhb
tehat a kotvény futamideje, annal nagyobb a kockazata, ha lejarat elétt ker(il sor a méasodiagos piaci
értekesitésere.

A magyarorszagi kitvénypiac sajatossaga, hogy a kiilfoldi intézményi befektetdk jelentSs aranya
miatt a forint arfolyaméban bekdvetkezett valiozadsok kdzvetleniil kihatnak a kétvénypiaci
folyamatokra, tekintettel arra, hogy a kiilfoldi befektetétk a kotvény-kockdzatok mellett a
forintbefektetések kockazatat is viselik.

Alapok

e Likviditdsi alapok: & korébbi pénepiact alapokon belil azon alapok tartoznak ide, amelyeknél a
portfolidban 1évé kitvényjeliegli eszkdzék Atlagos hitralévd futamideje nem haladhatja meg 2 3
hénapot.

¢ Penzpiaci alapok: azon alapck tartoznak ide, amelyeknél a portfolidban 1évd kétvénviellegit
eszk0z6k atlagos hatralévd futamideje nem haladhatja meg az 1 évet.

e Révid kétvényalapok: azon alapok tartoznak ide, amelyeknél a portfoliGban 1év8 kétvényjellegl
eszk6z0k atlagos hatralévs futamideje 1-3 év,

¢ Hosszii kétvény alapok: azon alapok tartoznak ide, amelyeknél a portfolidban 1évé
kétvényiellegll eszkdzok atlagos hatralévd fitamideie meghaladja a 2 évet,

¢ Garantal! alapok: hozamot, ifletve t6kemegbvést (gérd, iileive garantalé alapok.

A forintban rendelkezésre 8116, dtrenetileg fel nem haszndit pénzeszkéz kezelésének mdasik madja
a portfolié menedzsment (,,Alap™).

Portfolié menedzesment (,,Sajdt Alap™)
Az  Sajat Alap” kvazi befektetési alapként mikédik. A befektetési alap, a portfoiid kislakitdsénak
két szintje van, a
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u stratégiai eszkézallokacié
0 taktikai eszkozallokécid.

A stratégiai eszkdzallokacio figyelembe veszi

a befektetesi idétavot,

a kockézatviselési hailanddségot,

a likviditasi igényt,

a jogszabalyi korlatokat,

az egyes értékpapirok maximalis stlyét a portiolion beliil.

G O Q0 0 0

A portfolié értékelésének objektiv mérdszamaként meghatirczésra kerlil 2 portfolié benchmarkja
(referencia-index). A benchmark olyan viszonyitési alapként hasznalt irdnyads hozam, vagy piaci
index, amelyhez egy porifolio vagy befektetési alap teljesitményét meérik.

A taktikai eszk$zallokécid sordn az egyes ért€kpapirck sGlyanak valtoztatasa keril megéllapitasra.

Altaldnossigban igaz, hogy ha a befektetés tervezett ideje bizonytalan, varhatéan a tervezett idd
szlikség lehet a pénzre, fontossé valik a likviditas kérdése. Ha minél késdbb akarjulk visszakapni a
befekietésiinket (vagy annak egy részét), annal magasabb kockézatot tudunk feivéllalni, és annél
magasabb hozamra szamithatunk hesszidtavon.

Az ,Sajat Alap” kezelGjének feladata, és célja, hogy a portfolié netté hozama, z portfolié
befektetési id6tédvja alatt haladja meg a viszonyitdsi értéket jelent6é benchmark hozamit, A
kockézat a portfelid hozama és a benchmark kézdtt eltéréshen jelenik meg. Az alacsony kockazat:
portfolidk (magyar kétvénypiaci instrumentumok, betétek) esetében a kockézat uin. kdvetési hibat
jelent.

Az onkormanyzati ,,Alap” kialakitdsénal a hozammal, a kockdzattal és a likviditdssal szemben
tamasztott kdvetelmények: magas hozam, alacsony kockizat, éven beliili idStartamra likviditas.

Elsédleges szempont a biztonsdg. Bz alacsony kockézatvallald szdndékot jelent. Ez viszont
behatarolja az igénybe vehetd befektetési instrumentumok (egyedi értékpanirtipusck és befektetési
alapok) kirét. A [elhasznalés idGbeli bizonytalanséga tovébb sztkiti a bevonhaté értékpapirok
kérét.
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,DEVIZA-LEXIKON”

Arfalyaﬁjegyzés

Egy adott deviza éra, egy mésik devizanemben kifejezve. LegtGbbszdr a jegyzett devizat a
bazisdeviza egységére adjik meg.

Bazisdeviza

Devizaarfolyam jegyzésénél az a deviza melynek egy egységében a masik (jegyzett) devizat
kifejezik. (A jegyzett deviza pér bal oldaldnak a devizaneme.}

Bazispont

Egy szézad szézaléknyi kamatiab

Bid-offer spread (marge)

A vételi és cladasi ar kozti kiilénbség.

Bid

Az tigyfél részére a bank altal felkinalt eladasi ar. A kamatldbak esetében az a kamatidb (%-ban)
melyen a bank a devizat hajlandé betétként felvenni. Kétoldali jegyzésnél a bal oldali érték.

Ertéknap

(Value date} Az adott pozicié teljesitésének a napja. Epot (azonuali} és hatéridds tgyleteknél
egyardnt értelmezzik. '
Ferward iigylet

A spot ligylethez képest hataridére torténé vételi vagy eladasi iigylet, melyet a kotésnapon
rogzitenek a felek, és a rigzitett arfolyamon torténhet szallitds (forward, outright) vagy csak
nyereség/veszteség elszamolas (termin).

FX

Foreign Exchange, azaz devizaviltas, devizapiaci Gigylet.

Hedge

Fedezeti tigylet, amely sorén az arfolyam nem kivant véltozésabol fakadé kockazatot igyekeznek
kivédeni a piaci szereplGk.

Intervencids érték

{(intervencios gav) Adott devizénak egy mésik devizaban kifejezett drfolyama (érfolyamtartomanya),
melynek intervencid segitségével térténd fenntartdséra a kormany kételezettséget vallal.

A forint esetében példaul az intervencids ért€kek az intervencids sav kdzepétdl szémitott +/- 15%-
nyi devizaértékek.

Intervencié

Beavatkozés, amely jellemzéen valamilyen k8zpont: hatdsag feiadata, és adotft piacon kivan
stabilizdlé hatést kifejteni. A devizapiaci intervencié esetében a jegybank nyiltpiaci mivelet &
értjiik rajta, amikor devizat vesz vagy ad el, a sajét deviza ériék ének védelmében.

Jegyzett deviza

Az a deviza melyet 2 mésik (bézis) deviza egységével kifejeznek. A jegyzett deviza par jobt'
oldaldnak a devizaneme. Az iligylet lezdrdséval keletkezett nyereség/veszteség tehit a jegyzett
deviza nemében képzodik meg.
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Kotésnap
Az {izlet megkGtésének a napja.
LIBOR.

London Interbank Offered Rate, Londeni bankkdzi kamatidb, amelyet egy londoni bank egy méasik
elsé osztalyd londoni banknak szémit fel révid lejaraty hitelezés sorén. A LIBOR a kamatfizetési
periddustdl, valamint a kérdéses devizatdl is fiigg, de mértékét elsSsorban a hitelpiaci kereslet-
kindlati viszonyok hatérozzak meg.

Long (vételi) pozicié

Long pozicidban van a befektetd, ha az adott termék éarfolyamanak névekedésével, a deviza
erésbdésével nyereséget ér el.

Money market

A pénzpiac, mely az egy évnél nem hosszabb lejarati pénzek piaca.

Nyilépiaci miveletek

A jegybank azon tevékenysége, melynek sorén éri€kpapirokat (elstsorban dllamkétvényeket)
ériékesit, vagy vasarol a jegybank pénz mennyiségének, illetve a kamat szint befolyisoldsénak
céljabol.

Offer

Az ligyfél szémdra a bank altal felkinalt vételi &rfolyam. A kamatidbak esetében az a kamatlab (%-
ban), amelyen a bank a devizat hajlandd hitelként kihelyezni. A kétoldali jegyzésnél rendszerint a
jobb oldali érték.

Opcib

A birtokosa szdmara olyan jog vagy kételezettség, mely egy meghatirozott mennyiségi aru, elére
meghatarozott dron és meghatdrozott idSpontban vagy idSpontig 16rténé megvételér6l vagy
eladasarol szdl. A devizaopcio egy meghatirozott mennyiségli deviza jévibeli megvételére (vételi
opcid), vagy eladasara (eladasi opeid) vald jogot jelent, €lfre meghatérozott dron, meghatarozott
lejaratra.

Order
Megbizas
Outright ligylet

Ontright Ggylet minden olyan tékemozgdssal jard, egyszeri hatdridss deviza adds-vétel, amelynél a
teljesités idGpontja a kétésnapot kdvetd azon nap, amely mindkét devizdban munkanap és ameddig
mindkeét devizdban kettdnél tébb munkanap telt el. SzallitAsos forward figylet.

Pozicié
Nyitott pozicid, amely lehet vételi (long) illetve lehet eladédsi (short).
Prémium

A forward tgyleteknél a hatéridds ar eltérése a spot drtol. A hatdridés prémium jelzi a devizapart
alkotd devizak kizti kamatlgbkiilénbséget.

Short (eladasi) pozicié

Short pozicidban van a befektetd, ha az adott termék arfolvaménak csbickenésével, a deviza,
gyengiilésével nyereséget ér el.
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Spot ligylet

Spot tligylet esetén kiildonboz§ devizanemek kozotti egyszeri atvaitasrol (cseretigyletrdl) van sz6,
amelynél a teljesités idSpontja az ligyletk6tést kévetd masodik munkanap (T+2). (Ezt a miiveletet
masképpen konverzionak is nevezik.)

Stop loss

rrrrrr

Swap ligylet

Swap lgylet minden olyan deviza csere ilgylet, mely két egy idében megikétdit, azonos
devizanemek kozotti, de ellentétes irdnyd (azonnali és hataridés) valtashol all, amelyeknél az egyik
devizaban azonos a kétések Gsszege.

Technikai clemzés ,

" A technikai elemzés a piaci folyamatok tanulményozéasa grafikonck segitségével, abbdl a céibdl,
hogy a jdvobeli arfolyamok alakulésa el6re jelezhetve valjon.

Termin ligylet

Olyan forward iigylet, melynél a felek lezaraskor vagy lejaratkor a tékét nem mozgatjak, csak a
pozicion keletkezett nyereséget/veszieséget szamoljak el.
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,BEFEKTETESI LEXIKGN”

Portfolié
Egy befekteto tulajdondban 1év6 killdnbdzd érickpapiroknak az sszessége, azok Ssszetétele.
Alapok alapja

Az alap portfolidjdba nem egyedi értékpapirok, hanem mas befektetési zlapok befekietés
legyei kerlilnek. Az egy portfolidban 1évé t6bb befektetési alapnak készdnhetden az ilyen
alep értékét egy id6ben nagyszému befektetés alakitja, igy a befektetés kockdzata a t6bb
labon allas elve alapjan csokken.

Az alapok alapia masik elénye, hogy a befcktetdk alacsonyabb koltségekkel érhetnek el
olyan értékpapirpiacokat, melycken az egyedi értékpapirok adasvétele egyébként csak
magas koltségekkel valdsithatd meg.

Aﬂamkﬁtvény
Egy €vnél hosszabb lejaratti dllampapir
Befektetési alap portfeliéja

A portfolié Osszetétele dintGen befolyasolja anmak kockézatit. A befektetési alapokra
vonatkezd jogszabédlyok az Aéllampapirokba torténd befektetést gyakorlatilag nem
korlatozzak. Részvényekbe, vallalati kdtvényekbe, mas befektetési jegyekbe azonban csak
korlatozottan, a t6két tobbféle ilyen papirral megosztva, egy-egy féléb6l csak csekély
mennyiséget vésdrolva fektethet be egy alap. Az alap kezelSjének meghatarozott
1d8kdzénként (flévente) jelentést kell készitenie, amelyben fel kell tintetni a befektetési
alap portfolidianak Gsszetételét is.

Diszkont kincstérjegy

Olyan kincstarjegy, amely karnatot nern fizet, lejaratkor a névértékét fizetik, de a futamids
alatt csokkentett (diszkont) aron kaphato. Tulajdonosainak bevétele arfolyamnyereséghél
szarmazik.

Duration (hatralevé atlagos futamidd)

Duration (hatralevé atlagos futamidd): A hétralévd atlagos futamidé a kotvények, illetve
kotvényekbsl allé portfolidk esetében, azok kockézatossaginak jellemzésére hasznélt
meérészém, amely a kétvényalapok kezelGinek befektetési déntéseinél is fontos szerepet
Jatszik,

A piaci kitvényhozamok varbatd csSkkencsekor az alap kezeilie néveli, ellenkez6 csetben
csokkenti az atlagos hatralévé futamiddt. Minél nagyobb a hatralévd dtlagos futamid6, annél
kockazatosabbnak tekinthet6 az adott kétvény, illetve kétvényportfolid.

Garantalt Alap

A garantalt alap olyan befektetési alap, melyhez tCkegarancia, esetlegesen hozamgarancia is
kapesolédik.

Hozam

Egy befektetés regtérilését jelzd szdm, ameiynek segliségével éltaldban lehetdvé valik az
dsszehasonlitis més befektetésekkel. Altaldban éves szintre szamitva és szézalékban adjak
meg, hogy egységnyi befektetés mennyi bevételt hoz az sredeti t6ke visszafizetésén felill, de
megadhatd, pl. forintban is.

Amig a kamat azt jelzi, hogy a befekietés kezeldje (pl. bank, kbtvénykibocsétd stb.) mennyit
fizet az elhelyezeti pénz utén, addig = hozam azt jelzi, hogy a befektetésnek mekkora a
megtérilése. A kett példiul az értékpapirckndl és a devizabetéteknél tér el egymdstol
arfolyamnyereség vagy veszteség miatt.
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Jelzaloglevél

Jelzdlogbank altal kibocsatott, ingatiannal fedezett, kézép vagy hosszii tavi kdtvény jellegi
értékpapir, melyet a jelzdlogbank egy meglévl hiteldllomanyvénak finanszirozésa céljabaél
bocsét ki.

Biztonsdgosnak szdmitd befektetés, ami az allamkétvényekkel ellentétben nem az allam,
hanem egy adott bank visszafizetési garancidjat tartalmazza. A befektetési alapok kéziil
jelzaloglevelekbe fGleg a kétvényalapok valamint a vegyes alapok fektetnek be.

Kincstarjegy

Egy éves vagy annal rovidebb lejaratd dilampapir

Likviditas

Egy befektetés azon tulajdonsaga, hogy milyen id6- és hozamveszteséggel "szamolhat6 fel”,
értékesithets, milyen knnyen forgathatd, mennyire megbizhatd a mésodlagos piaca.

MAX index (Magyar Allamkétvény Index)

A magyar allampapirpiac fix kamatozasi, egy evnél hosszabb hatralévs futamidepi
allamkdtvényeinek teljes hozam indexe. Az index a k&tvények drfolyamainak valtozasan tal
a kamatokat is figyelembe veszi, és azokat a kosar egészét tekintve jra befekteti.

Ha egy k&tvény kikeriil a kosarbol, - mert példaul a hitralévé futamideje egy év ald csdkken
- akkor piaci arfolyamértéke szintén ardnyos modon keriil befektetésre a kosér kitvényeibe.

Netté eszkbzériék

A nettd eszkozérték egy befektetési alap vagyondnak Gsszességét, mig az egy jegyre jutd
netto eszkdzérték az egy befektetéal jegyre jutd értékét mutatjia. Nyiltvégll alapokndl a
befektetési jegyek eladasanél és visszavéltasanal alkalmazott drfolyam alapjaul szolgal.
RMAX

A rovid lejaratd allampapirok étlagos piaci arfolyamvéltozisat jelz6 index, amelyben a
MAX-bol - a futamid§ rovidsége miatt - kikerillS, fix kamatozast, harom honap és egy év
k&zottt hatralévd futamidejli Magyar Allamk&tvények, valamint a hdrom honapnal hosszabb
héatralévé futamnideilt diszkont kincstérjegyek taldlhatolk. Az RMAX a pénzpiaci alapok
teljesitményének megitélésekor hasznalhatd referencia-index (benchmark).

Volatilités

Az arfolyam ingadozéasinak mértékét tikrdzd jelzOszédm. A volatilitds a kockézatosség
jellemzésére hasznilthatd. A volatilitds, azaz a kockizatosedg niévekedésével a befektetés
minimalisan ajaniott befektetési iddtavia is né.

Két azonos tipusu, azonos piacon befektetS és azonos hozamokat elérd befektetési alap
kéziil az szamit vonzobb befektetésnek, amelyiknek kisebb a volatilitdsa, igy a jelzszam
ertékének ismerete iranymutatést ad befekietési dontéseink meghozatalénal.

ZMIAX

¢ hénapnél rividebb lejératt éllampaplrok atlagos piaci &rfolyamviéltczésdt jelzé index.
Tartalmazza a 14 és 182 nap kozdtti hatralévd futamidejl, fix kamatozasi magvar
allamkStvényeket, valamint diszkont kincstirjegyeket. A ZMAX a pénzpiaci alapok
teljesitményének megitélésekor hasznélhatd referencia- index (benchmark).
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