20. szamu melléklete

TATA VAROS ONKORMANYZAT
LIKVID PENZESZKOZ- |§:s KOCKAZATKEZELESI
SZABALYZATA

Az 6nkormanyzati likvid pénzeszkoz- és kockazatkezszabalyozas célja a forint és nem forint
alapu kdlcsonforrasok (hitelek, kotvény) meglét§aed kockazatok kezelési rendjének kialakitésa,
eés az adodssagszolgalatra gyakorolt hatasanak fatggnmyomon kévetése, valamint a szabad
pénzeszkdzokon elérlidiegnagyobb hozam biztositasa, a legalacsonyalkakat mellett.

l.
FOGALMI MEGHATAROZASOK

1. Kockazatkezelés Tata  Varos  Onkormanyzat  (tovabbiakban:  Onkormat)yz
kolcsonforrasainak kamat- és arfolyamvaltozasaeglckolatos eljarasi rendek és intézkedések
O0sszessége.

2. Devizakezelésaz Onkormanyzat nem forint alapu kélcsonforrémsaifelvételével, kezelésével
és visszafizetésével kapcsolatos eljarasi rendeké&xkedések dsszessege.

3. Alaphozam: a fel nem hasznalt kétvényforras utan RMAX indedrtékével szamitott hozam

4. Likvid pénzeszkozok az Onkormanyzat (nem forint alapl kélcsonforndakiis) atmenetileg
szabad, a kolcsonforras felhasznélasaval tervegttimegvaldsitasaval 0sszefigfizetési
kotelezettsegek keletkezéséig ideiglenesen, bamkéthent elhelyezhé&t illetve mas, a
pénzintézeti kindlatban szerépkamathozadékot eredménydaefektetési formaban lekotlbet
pénzeszkoz.

5. Atmeneti forraskezelés a likvid pénzeszkdzok pénzintézetnél toééminimalizalt kockazatu,
hozadékot eredményé&elhelyezése.

Il.
ALTALANOS SZABALYOK

1. Jelen szabdlyzatban foglaltak személyi hatalya ako@nanyzatra, az Onkormanyzat
Hivatalara, jelen szabalyozas targyaban megbizokordnanyzati szakéite, valamint a
Stratégiai dontéseketédészit és megalapozo bizottsdgra terjed ki.

2. Jelen szabalyzatban foglaltak targyi hatdlya az obmlnyzat likvid pénzeszkoz és
kockazatkezelésére terjed ki.

3. A forint és deviza alapu hitelallomany kezeléseg/diohatos elemzést igényel, mivel a kamatok,
és az arfolyamok itheni mozgasa befolydsolja az addssagszolgalatiekenpillanatnyi
helyzetét. Dorit fontossagu, hogy a deviza alapu hitel tervezeéthybevételéhez, valamint a
kamatok fizetéséhezdbien és tartalomban megfélehformaciok alljanak rendelkezésre.



SN

. A likvid pénzeszkozok és a kockazatok kezeléséhmacdolodd dontéstervezetek szakmai
elokészitését, a dontések vegrehajtasat, valamintkeszit és végrehajtdo munka feladatainak
koordinalaséat Hivatal pénziigyi feladatokat ellasfsbhszervezeti egysége végzi.

Az elékészith munkahoz szakmai anyagot az 6énkormanyzat altabimety pénzigyi szakért
késziti.
A Képviseb-testllet tajékoztatasara negyedévente kerdl sor.

5. A 4. pontban foglalt feladat ellatasa soran dokuwdlenmddon egydtt kell fikodni a
pénzintézettel, és az 6nkormanyzati székeit

6. A 3. és a 4. pontokban meghatérozott feladatokéslénoz figyelembe kell venni a jelen
szabalyzat mellékletét keépez,Likvid pénzeszkodz- és kockazatkezelési kézikongeh
foglaltakat.

Fedezeti Alap

7. A nem Bke garantalt Ggyletek megkotéséhez Un. Fedezepi l&teehozasa, és annak 150 M Ft
(tovabbiakban: FX limit) feltbltése sziikséges. Ad&reti Alap feltdltésére a fel nem hasznalt
likvid pénzeszkozok befektetésén (betételhelyezilfamkotvény, diszkont kincstarjegy)
realizalt alaphozam feletti tobblethozambdl tomtem\ Fedezeti Alapban elhelyezett 6sszeg
bankbetétbe helyeztigtilletve allampapirba (diszkont kincstarjegy, alkbtvény) fektethét

8. A nem tkegarantélt Ugyletek kock&zat szempontjabdl kizgy@ Fedezeti Alap terhére, annak
mertékeig kothék. A Fedezeti Alap FX limit szintig torténfeltbltéséig a fedezetlen tgyletek
volumene nem haladhatja meg a Fedezeti Alapbaityelteit 6sszeg 10-szeresét.

9. A fedezetlen lUgyletek futamideje (a nyitott pozildaarasara rendelkezésre allé)idem lehet
9 hdnapnal révidebb.

10.Szikség esetén a Fedezeti Alap terhére un. ,segi-lmylet(ek) kothéik) a varhatd veszteség
mértékének minimalizaldsa érdekében.

KOCKAZATKEZELES

1. A Kkolcsonforrasok felvételére, kezelésére és vigsgsére vonatkozé — kilondsen az
Onkormanyzat szamara éelyoket kilatasba helyéz — intézkedések é&készitésének és
végrehajtasdnak kockézatelemzésen kell alapulnikogkazatelemzés sordn az aldbbiakat
szlikséges elvégezni, illetve vizsgalni:

a.) Forrasok felvétele esetén:
- A tervezett kblcsonforras devizaarfolyamanak ésdtaimak piaci varakozasai, €s azok
hatasainak bemutatasa.
- A forrasfelhasznalas tervezettmbntjara prognosztizalt atvaltasi arfolyamok (hialés
deviza Ugyletek létrehozasanak korilményei) varbitkulasa.
- A szamitott s ténylegesen létrejott kdlcsonfotgydet 6sszehasonlitd elemzése.
- Avisszafizetést kovéen a teljes Ugylet szamitott €s tényleges bekekibiisége.



b.) Megléw allomany kezelése soran
- A devizaarfolyam és kamat piaci varakozasai es aat&sainak bemutatasa.
- A visszafizetések szeidés szerinti idpontjara prognosztizalt atvaltasi arfolyamok
(hataridss deviza ugyletek létrehozasanak koriiményei) warakakulasa.
- A szamitott és ténylegesen létrejott Uigylet Osszahiéd elemzése.
- Avisszafizetést kovéen a teljes tgylet szamitott és tényleges bekerkidisége.

V.

LIKVID PENZESZKOZKEZELES

1. A likvid pénzeszkizkezelés az Onkormanyzat forintbagy devizadban rendelkezésre allo,
atmenetileg szabad pénzeszkozeinek banki betélbejei mas, a pénzintézeti kinalatban
szerepb, (kamat)hozadékot eredménygdrefektetési formaban tort@rlhelyezése.

2. Alikvid pénzeszkoz elhelyezhiet
a.) egyedi betéti, befektetési termék(ek)be;
b.) portfolickezelésbe.

3. A befektetési instrumentumok kdrének meghatarozis&ziikséges hozam, kockazat és
likviditasi elvarasok rogzitése. A betéti, befektetési termékpalettaladbszthatd termékek
korét, illetve a portfolio 0sszetételét (tipusaBghatarozza a befektetés tervezett ideje, ennek az
idonek a bizonyossaga (a befektetés hamarabbi feldasamak valdsziisége), az
elviselheének tartott kockazat mértéke és a kockazathozlt@saz elvart hozamok.

V.
DONTESI JOGKOROK GYAKORLASA

A likvid pénzeszkoz- és kockazatkezeléssel dssgéftigntés-alkészitésre, javaslattételre,

valamint dontési jogkorok gyakorlasara jogosultak:

Dontés-ebkészitési, javaslattételi jogkorok:

a) Pénzugyi és Ugyrendi Bizottsag
b) Operativ Munkacsoport
Dontési jogkorok:

c) Tata Varos Onkormanyzat Képviédkstilete;
d) Polgarmester, akinek munkajat az Operativ Munkam$@egiti.

1. A Képviseb-testilet dont:

a) a Likvid pénzeszkdz- és kockazatkezelési Szababtagadasardl, valamint
b) a Likvid pénzeszkodz- és kockazatkezelési Szabalypalositasarol.

2. Pénzugyi és Ugyrendi Bizottsag



A Bizottsag feladata az Onkormanyzat pénzigyi ez, gazdalkodasara hossz( tavon
(kiyhatd kockazati tényék szambevétele, a kockazatkezelés altalanos éfikpecselekvesi
keretének kialakitasa, a pénzpiaci kockazatok tkozasaban két kockazati téngea kitettség
devizanemének (devizanem valtas) és a kamatozagmadd(fix vagy valtozo) valtoztatasara
ajanlasok megfogalmazasa.

3. A Polgarmester dont a likvid pénzeszkoz- és kodk&zaléssel 6sszefigdigyleteksl, azzal,
hogy dontését az Operativ Munkacsoport tagjait irasban tajékioea kell 5 napon bell.

4. Az Operativ Munkacsoport feladata a koétvénykibaasddz kapcsolodo likvid pénzeszkdz
kezelési, valamint az arfolyamkockazat kezelésiékiavaslatok kidolgozasa.

A Munkacsoport 6sszehivasara és a javaslatok ned§ytet dokumentalt (pl.: levél, fax,
nyomtatott email) formaban kerilhet sor.

Az Operativ Munkacsoport tagjai:
< Jegyd vagy az altala megbizott koztisztvisel
< Onkormanyzat megbizott pénzugyi szajert

»  Pénzugyi és Ugyrendi Bizottsag Elnoke
% Varosfejlesztési és Gazdasagi Bizottsag Elndke

Tata, 2009. februar 25.

Likvid pénzeszkdz- és kockazatkezelési szabalyzéiiggelék



LIKVID PENZESZKOZ- ES KOCKAZATKEZELESI
KEZIKONYV

|. KOCKAZATKEZELES

Az adossagallomany (forint és deviza alapu) keeeliedyamatos elemzést igényel, mivel a
kamatok és az arfolyamokddeni mozgasa befolyasolja az addssagszolgélatkepiilanatnyi
helyzetét. Dorit fontossagu, hogy a deviza alapu hitel tervezethygevételéhez, valamint a
kamatok fizetéséhezdbien és tartalomban megfélehformaciok alljanak rendelkezésre.

A pénzpiaci folyamatok felmérése és az addssagilatlg gyakorolt hatdsanak elemzése soran
kiemelt fontossagu azn. ,piaci varakozasok” intézményének megismerése és alkalmazasa, mely
kockazatelemzésen alapul@mjelzést jelent. Rendkivili fontossaga abban vengy a pénz- és
tokepiac nemzetkdzi és hazai elemzésehtrendeklsl, esélyhelyzetek értékelésib alld
0sszefoglaldk alapozhatjak meg az 6nkormanyzatiésdhet.

A piaci elemdk feladata a ,piaci varakozasok”6etjelzése, a bekdvetkezési valdssiggik
megitélése.

Az addssagallomany ,karbantartasakor” két kockazamyesd, a kamatkockazat és az
arfolyamkockazat kezelésére szolgalé eszkdzoket kell alkalmaznkogkédzatkezelés eszkbztara
lehethiséget biztosit az @hydk kihasznalasara, illetve a kedgden pénz- és okepiaci
folyamatokbol ad6do kedvéiten hatasok cstkkentésére.

Kamatkockazat

A kamatkockazat devizaneéinfiiggetlendl értelmezett kockazat.referencia kamatlab fix, vagy
valtozo (1, 3, 6 vagy 12 hénapos) lehet.

A kamatkockazat kezelésének eszkdzei a kamatkaerat§wap) és a kamat opcios ugylet (cap).
1. Kamatcsere (kamatswap, IRS)

A kamatlab swapegyedi megallapodas két fél kozott, amely ldlgeteszi €lre meghatarozott
futamidire, és a megallapodott dsszegre vonatkozéalozé kamatozasu kamatraforditas fix
kamatozasu kamatraforditasra vald cserélését a d@pdo ugylet (hitel, kotvény) feltételeinek
valtoztatasa nélkil, a j@beni kedvestlen kamatlab valtozas kockazatanak cstkkentéskében.

Kamatcsere ugylet kozéplejarati kamatkockazatizZetileszkdz, 2-10 éves lejaratra kothet

Amennyiben az Onkormanyzat piaci varakozasa azy laokamat emelkedése, a kamat fixalas 3
eves futamideje atlagaban meghaladja a 3 évesafixak szintjét, az Onkormanyzat a kamatcsere
ugylet révén a valtozé kamatozasu CHF kotvényétr8 Bx kamatozasu kotvényre transzformalja

(szintetikus).

Az Onkormanyzat a kamatswap megallapodas értelmébéwig a kotvény kamatfizetésének
esedékességekor a 3 éves fix kamatot és a kamatféleti meg, ugyanakkor a kamatfizetési
esedékessegkor az aktualis 6 hdnapos CHF LIBORnattalar kamatot kap.



A gyakorlatban az Onkormanyzat megfizeti a kotvény kamatat, aaonbzzal egy ithen
elszamolasra keril a valtozd és a fix kamatszinzokd kulonbség. Az elszamolas
kamatperiédusonként torténik.

Minden kamatperidodus @t két tzleti nappal fixalt referencia kamatlabh@si CHF LIBOR) és a
rogzitett, fix kamatlab megallapodott dsszegre sttrkilonbsége keril elszamolasea adott
kamatperiédus végen.

Lényegébenrszintetikus mdédon, a tényleges kotvénykibocsatashdl és a kaeraisl szarmazé
pénzmozgasok erépként hoz létre a bank egy olyan fix kamatozasgithemelynek a kamatlaba:
3 évre fixalt CHF kamat + kamatfelar.

Példa:;

A kibocsatott 27.353.169 CHF névérntiékotvény, valtozdé kamatlabu, a referencia kamatab
honapos CHF LIBOR.
Kamatfizetés minden évben 2 alkalommal esedékes.

Az ,aktudlis” 6 hénapos CHF LIBOR 2,88 % évenkén8 évre fixalt CHF kamat 3,78% p.a.
Kamatcsere (swap)

Kamatot fizet3 évre fixalt CHF + marge.
(3,78%amatfelar%)

Kamatot kap6 havi CHF LIBOR + marge
(2,88%amatfelar%)

KOTVENY
Kamatot fizet (valtozo)

(2,88% + kamatfelar % )

A dontést megékzte egyvarakozas amelynek értelmében a svajci frank referencia dtdha a
meghatarozott futamédalatt oly mértékben fog emelkedni, hogy a 3 étt dita kamaton kevesebb
kamatkdltseg merdl fel, mint valtoz0 kamatozas etell Amennyiben a varakozasunk nem
kovetkezik be a meghatarozott futathimatt, a kamatkoltség meghaladja a valtoz6 kaimatsetén
fizetend dsszeget.

2. Kamat opcios ugylet (cap)

A kamat cap ugylet egyedi opcios megallapodas éékdzott a hitel kamatokra vonatkozéan. Az
opcid eladoja (Bank) kotelezettséget vallal asvénkormanyzat) felé, hogy opcids dij ellenében,
meghatarozottétkedsszegre ésddzakra vonatkozoan a szé&désben meghatarozott cap kamatlab
(= kamatplafon) és a referencia kamatldb kulonkgizeamennyiben a referencia kamatlab
magasabb, mint a cap kamatlab, advedszére medfizeti.



A kamatlab cap olyan megallapodas, amebyreeffizetett dij (prémium) ellenében garantalja egy
valtoz6 kamatozasu hitel adésanak (hitelfebrek), hogy meghatarozottdthrtam alatt, a hitel
kamata egy éke rogzitett maximalis kamatszintet nem fog megtrdlaHa a referencia kamatlab a
garantalt szint folé emelkedik az Ujraarazaspwmhtban, akkor a kamatlabak kdzétti kilonbséget —
mint kompenzaciét — a cap eladdja (Bank) kifizetcap vevje (Onkormanyzat) szamara. Az
eszkoz alkalmas a kamatkockazat maximalasara.

A dontést megékte egy varakozas. Amennyiben a varakozas nem kériktbe, az Onkormanyzat
elére megfizette a dijat, prémiumot, fliiggetlenil attidgy az adott istartam alatt a referencia
kamatlab szintje meghaladja a garantalt kamatgzinte

A kamatkockazat kezelése stratégiai dontésa dontés ékészitésére, a pro és kontrak
szadmbevételére, a szakértlemzeések, vélemények ,bdgtésére” rendelkezésre allosid®0 napot
meghalado.

Arfolyamkockazat

Devizaban fenndll6 adossagallomany esetén értettnazérfolyamkockazatAz 6nkormanyzat
bevételei forintban keletkeznek, a devizaadossagakass dkefizetési kotelezettsége devizaban
mertl fel.

Az arfolyamvaltozasnak, akar kedwezakar kedvedtlen, a fizetési kotelezettség bekdvetkeztéig
csak ,virtualis, pszichés” hatdsa van. A ténylegefolyamnyereség vagy veszteség a fizetés
idépontjaban jelenik meg.

Az arfolyamvaltozasbodl adédd nyereség vagy vesgtasgszonyitasi arfolyamhoz (bazisarfolyam)
képest mérhét A kiindulasi érték, dazisarfolyam a forintban meghatarozott, azonban devizaban
folyositott kblcsonforras atvaltasi / jegyzéskafofyama.

Az arfolyam valtozasanak megitélése fligg attol,yhdgvizabol forintra, vagy forintbol devizara
torténik az atvaltds. A devizdbdl forintra valtéseteben a minél gyengébb forint, a forintrol
devizara valtasnal a minélésebb forint a kedvéibb.

A kolcsonforras devizadsszegének meghatarozasakoringél gyengébb forint a kedwez A
jegyzéskor / folyésitaskor a gyenge forint kevesadbssagot keletkeztet devizaban, ily modon
kevesebb a visszafizetehtbkedsszeq, illetve az érte fizeténkamatkoltség.

A bazisarfolyamhoz viszonyitva értékelbet futamid alatt a forint arfolyamanak valtozasa. A
megléw adossagallomany szempontjabdl a bazisarfolyamhbéedt efs forint megtakaritast
jelent, a devizdban rendelkezésre all6 forras bentéa bazisarfolyamoz képesté®rforint
kedvedtlen hatdsa érvényesdl.

Az arfolyamvaltozas lehéséget ad spekulativ jellégigyletek megkotésére.

Spekulativ Ggyletnek tekintjik azt az tgyletet, prmeegkdtése nem kapcsolodik éke és / vagy
kamatfizetéshez. Célja az arfolyammozgasok jelejii idagy jowbeli kedvesd, vagy kedveének
vart, arfolyamnyereséget biztositd6 hatasanak kieds@ A varakozasokon alapuld,
arfolyamnyereségre szamité hatédgdés opciés Ugyletek kockazattal jarnak. Az Ugilete
lezarasakor az un. ,stop loss” Ugyletek (vesztesggmalizalas) lehéiséget nyujtanak a veszteség
csokkentésére.



Az arfolyamkockéazat kezelésére szolgalé eszkdzokémybevétele jelleméen operativ dontést
igényel.

Az arfolyamkockazat kezelésének eszkozei
1. Egyedi arfolyam megallapodas (spot tgylet, konvao)

Az egyedi arfolyam megallapodas soran az Onkornsingievizat ad el, vagy devizat vasarol.
Deviza eladdsakor a Bank a felkinalt mennyiségdevizavételi arfolyanmon veszi meg, deviza
vasarlasakor devizaeladasi arfolyanon torténik a valtas. A konverzio térténhet a bankatalos
kereskedelmi devizavételi vagy eladasi arfolyanvagy egyedi arfolyam jegyzésével. A hivatalos
kereskedelmi devizavételi és eladasi arfolyam gafolrése minimalisan +/- 0,25%. A konverzio
T+2 nap alatt torténik, amelyben a ,T” nap az &@doh megadasanak a napja, a tényleges
terhelésre, illetve jovairasra 2 nap mulva keriil sotényleges terhelés és jovairas 2 napja alatt a
fedezetként szolgdld 6sszegre kamat nem jar, aze@steletti rendelkezés megsik (zarolt
0sszeq).

Egyedi arfolyam jegyzése kozvetlenul az arfolyampégel, a bank Treasury osztalyanak
munkatarsaval torténik. Az egyedi arfolyam eseténljasités torténhet aznap, vagy a koveikez
banki munkanapon. Az egyedi arfolyamjegyzés azormatlegelést jelent, az ajanlott arfolyam
elfogadasat, vagy elutasitasat. Az egyedi, kozwetla Treasuryvel bonyolitott arfolyamjegyzésnél
ajanlott arfolyam, fuggetlentl attél, hogy az egyetfolyam megallapitasakor alkalmazott
arfolyamrés sikebb a hivatalos kereskedelmi arfolyamnal alkalnttazsnél,lehet jobb, de lehet
rosszablis a bank aznapi hivatalos kereskedelmi arfolyaahan

A Treasury-vel egyeztetve leldseg van arfolyamfigyelésre. Az adott napra elvadnaali (spot)
vételi vagy eladasi arfolyam ,bekovetkeztekor” agylét realizalédik, a deviza megvétele vagy
eladasa megtorténik. Amennyiben az elvart arfolytaanpiac nem érte el, illetve haladta meg az
adott napon, vagy a megadott rovidirdervallumon belll, a spot Ugylet a hivatalos k&ezlelmi
arfolyamon az Uzletkotés szabalyai alapjan végtiehtd.

2. Hatéaridés arfolyam megallapodas

Hatéaridbs deviza adas-vétel devizak adas-vétedeeeineghatarozott mennyiségben és arfolyamon,
meghatarozott jédbeni idpontban. A hatéarigs arfolyam megallapodas a fiben varhat6é deviza
atvaltasra ére biztositja az arfolyamot.

Hataridds vételi arfolyam megallapodas soran az Onkormanyzat a meghatardevitadsszeg
forintra valtasanak napjara ad eladési megbizast.

Hataridss eladasi arfolyam megallapodas soran az Onkormanyzat az esedékest Ksni vagy
tokefizetés napjara, meghatarozott osizdgyizara ad vételi megbizast.

A hataridss eladasi arfolyamot alakito tényéz

» az uzletkotés napja (T),

* aspot (azonnali) valutanap (T+2),

» alejarat (elszamolas) napjaig eltelt napok szama,

» asvajci frank és a forint kamatlaba (napok szam@egegyeé futamidsre),
» aspot (azonnali) CHF/HUF eladasi arfolyam.



A hataridgs arfolyam

Spot arfolyam * ( 1 + HUF kamatlab % * eltelt napg#ama/360/100 )

(1 + CHF kamatlab % * eltelt napok szama/360/10

A spot arfolyambdl képzett hataéisl arfolyamot az aznapi (spot) arfolyam, valamiriornt és a
deviza (CHF) kamatszint kulénbsége befolyasolja, tehat a hatadsl arfolyam nem jelent
indikaciot a jowre vonatkozéan az arfolyamok alakulasara. A sz&mitéetodusbol kovetkezik,
hogy amennyiben magasabb az azonnali arfolyam a&dotiatszint kilonbséget feltételezve, a
hatérid arfolyam is magasabb lesz.

Elszamolasi technikak

Leszéllithsos elszamolasa Hatéarids arfolyam megallapodasban rogzitett arfolyamotej@satra
az elszamolasmegtorténik, a rogzitett arfolyamon az adott dewéra(bazisdeviza) meghatarozott
0sszeg megvételre, illetve eladasra kertil.

Nettd elszamolas:ténylegesen konverzidra (deviza vételre, illetvadébra) nem kertl sor. Két
ellentétes iranyd, azonos lejarati napra vonatkoataridbs arfolyam megallapodas elszamolasa
torténik meg. Ahatéridss kotési arfolyamamely arfolyamon lejaratkor a devizadsszeg &isédt
kerll. Az elszamolasiarfolyam az ahataridds kotési arfolyam amelyet a lezaras céljabadl
létrehozott hatariés arfolyam megallapodés rogzitett. Amennyiben aszaholasi (lezarasi)
hataridss kotési (deviza vételi) arfolyam nagyobb, mintadahidbs kétési (deviza eladasi) arfolyam,
a nettd elszamolas pozitiv eredményt hoz, a bam, fforditott esetben az 6nkormanyzatnak kell a
kulonbozetet megfizetnie.

Példa:

Ha 100.000,- CHFhataridés — lejarat: 2008. szeptember 15 eladasi arfolyama 153,25
CHF/HUF, tehat lejarakor 15.325.000,- Ft dsszegbe keridl08.000,- CHF megvasarlasa.
Amennyiben a fenti lejaratra (2008. szeptember 180 000,- CHF-t eladasra felkinalunk, és a
hatarid 6s vételi arfolyam meghaladja a 153,25 CHF/HUF értéket, legyen 1% 6IF/HUF,
akkor a 100.000,- CHF forint ellenértékeként 15.800,- Ft-ot realizalunk. A két lgyleiba
kulénbozet keril elszamolasra, a szamlan 175.600¢vairas torténik.

Abban az esetben, ha a lezaras céljabdl kotottribésaveételi arfolyam alacsonyabb a 153,25
CHF/HUF értéknél, legyen 150,00 CHF/HUF, az elaa#sikinalt 100.000,- CHF 15.000.000,- Ft-
ot fog érni. A netté 325.000,- Ft kilonbozetet ak@rmanyzatnak kell megfizetnie a bank részére.

3. Devizaarfolyam opcios ugyletek
Az opcios ugylet két fajtaja a vételi és az elad@siio.

A vételi opci6(call option) olyan kétoldalu tgylet, amelyben agpik fél, az opcio vasarldja (a
jogusult) az unopcids dij (prémiumnegdfizetése ellenébgagot szerezarra, hogy egy kébbi
idépontban (eurdpai tipusu opcid), vagypontig (amerikai tipusu opcid) a bazisdevizat (CHF)
elére meghatérozott kotési arfolyamon megvéasaroljaligyet méasik szerefjet, aki az opcios dij
ellenébenkételezettséget vallalaz eladasraz opcid kiiréjanak nevezzik. A vévés a kiird az
opciot és nem a devizaeszi meg, illetve adja el.




Az eladasi opcionalput option) a jogosult jogot szerez arra, hogy késbbi idéspontban eladjon,
a vele szemben allé kotelezett pedig prémium metfse ellenében kotelezettséget vallal a
vasarlasra.

Az opcio lehivasanak nevezzik, ha a jogosult égayal.
Az opcio kotelezettséget jelent a kiirdja szamaragly kotelezettségvallalasért prémiumot, opcios
dijat fizet az opcio lehivaséra jogot szefal.

Az opciobs dij alakulasat befolyasol6 ténglez
» akotési arfolyam és a spot arfolyam viszonya,
* alejaratig hatral&yido,
» avolatiliths

* a két deviza kamatlaba.

Példa:;

Kamatfizetés esedékes 2 hénap mdulva, 250.000,- GsHzegben. A cél, hogy a 2 hdénapos
CHF/HUF call opcié banktdl torténvasarlasa (154,75 CHF/HUF-on) fedezetet biztositgorint
arfolyam gyengilése ellen oly médon, hogy a forint esetlegestséidése révén eléridet
arfolyamnyereségt se kelljen lemondani.

Az opcib vewje védve van a szamara keddeen arfolyammozgas ellen, ugyanakkor megmarad a
lehethisége, hogy a szamara kedvearfolyamvaltozasokat kihaszndlja. Awpcié vasarlojanak
kockazata maximum a kifizetett opcids dij 6sszegayeresége viszont korlatlan lehet.

A vételi jogot vasarlo a lejaratkor dont az opa@hilvasarol:

Kotési ar: 154,75 CHF/HUF
Spot ar: 154,75 CHF/HUF
Spotl ar: 155,85 CHF/HUF
Spot2 ar: 153,85 CHF/HUF

a.) Amennyiben az opcios koétési ar megegyezik a spaingaali) arfolyammal, az opcids joggal
lehet élni, de azonnali megbizassal is ugyanazfayam érhed el. A ,veszteség” az opcios
dij.

b.) Amennyiben az opcids kotési ar alacsonyabb az atiopspotl” arnal, az opcid véye el(het)
opcios jogaval és a kotési arfolyamon (154,75 CHRFfHmegveheti a 250.000,- CHF dsszeg
devizat. A kotési és a spotl arfolyam kulonbozélt@nodo arfolyamnyereséglba prémium
0sszegét levonva kapjuk meg az lUzlet ténylegesreneget.

Az opciods dij nagysagat meghalado arfolyamnyereséten nyereseggel zar az tgylet, az opcio
vewje élni fog opcids jogaval, lehivja az opciét. Amgiben az arfolyamnyereség kevesebb a
fizetend opcios dijnal, az Ugylet 6sszességeében vesztdsegod, amelynek meértéke az
opcios dij és az arfolyamnyereség kulénbozete.

c.) Amennyiben az opcios kotési ar magasabb az azonspbt2” arnal, az opcio véie nem él
opcios jogaval és a spot2 arfolyamon veszi megle0PB,- CHF 6sszégdevizat. A spot2 ar és
a kotési ar kulonbozetdb realizalt arfolyamnyereséget a prémium 6sszegésékkentve,
kapjuk meg a ténylegesen realizalt arfolyamnyeretség

Az opciés Ugylet dejarat elétt ellentétes iranyl opcios Uzlettidlzarhatd. Az Uzlet pénzlgyi
eredménye ebben az esetben a két opcios dij kit
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Példa:;

A kotési aron vételi jogot vasarlonak opciés dijgiimetése mellett van leRistége az opcios
jogaval élni. Az opcios dij a kiirénak (bank) fizath, aki kdtelezettséget vallal arra, hogy lehivas
esetén teljesit, a kotési arfolyamon — fliggetlexribzonnali (spotl) arfolyam alakulaséatél — ad el
forintot a 250.000,- CHF megvasarlasakor.

Az adott lejaratra eladasi opcio kiirojaként, képgttjeként jelenik meg a vételi opcid g
Kotelezettséget vallal arra, hogy prémium ellenéberladasi opcid jogosultjatol (bank) megveszi
a 250.000,- CHF devizatsszeget a megallapodotsikétén adott lejaratra = vételi opcio lejarata.
lly médon lehetség van arra, hogy a fizetett és kapott prémiuragyenlitse” egymast.

4. Opcib vs. direkt hataridés Uzlet

Mig a direkt hatarids lzletfeltétlen kdtelezettségvallalast jelent, addig az opcié cedpkételes
tehat az opcio tulajdonosanak akaratatol &iggtelezettsegvallalas. Ugyanébla kulonbségbl
fakad egy masik 8hy, hogy az opcié képes védelmet nyujtani a kedheaz arvaltozassal
szemben, ugyanakkor a kedibél is enged részesedni. Az opcional mar nem csakraatozas
irAnyara, hanem az &ringadozas mértékére, tehaladilivasra is lehet fogadni. Eggolitikai
valasztasnalvagy egy nagy jeletsédi gazdasagi mutatd bejelentésénékadjes mozgassal lehet
szamolni, amelyet szinte csak ilyen opciokkal letiétni.

Az arfolyamkockazat kezelésokkal hatékonyabban végezhdirekt hataridis és opcios Ugyletek
kombinaciojaval, mint csupan direkt hatafgmiveletekkel.

Az arfolyamkockéazat kezelésekor a dontésinket mizgelgy piaci varakozas Amennyiben a
forint gyengullésére szamitunk, hogy az esedékesldagttségek teljesitéséhez szikséges
forintésszeget a jelenben meg tudjuk hatarozeitvidd dij ellenében a letdsteget vasaroljuk meg.

Az Un. lezéarasi Ugylet lehttéget biztosit arra, hogy amennyiben a folyamatk igazoljak a
piaci varakozasokat, kiszalljunk az ugyletéktA lezaras esetén tényleges teljesités nem i&rtén
azonban a két ellentétes tgylet éjédek nettd elszamolasara sor kertdil.

Il LIKVID PENZESZKOZKEZELES

A likvid pénzeszkoz forintban és devizaban allhetidelkezésre. A befektetési instrumentumok
kérének meghatarozasahoz szikségdmzam, kockazat és likviditasielvarasok rogzitése. A
betéti, befektetési termékpalettabdl valaszthatindkek korét, illetve a portfolid Osszetételét
(tipusat) meghatarozza a befektetés tervezett,idapek az inek a bizonyossaga (a befektetés
hamarabbi felszamolasanak valossiége), az elviselh@tek tartott kockdzat mértéke és a
kockazathoz tarsulva az elvart hozamok.

Ha minél kéébb akarjuk ,visszakapni’ a befektetésinket, annalgasabb kockazatot tudunk
felvallalni, és annal magasabb hozamra szamithdtasgzutavon.

Minden befektetés jellendie, hogy aharom ebny valamelyikét (alacsony kockazat, magas hozam,
kénnyi hozzaférés) fel kell aldozni a masik &e&ttdekeben.

A likvid pénzeszkéoz elhelyezhiet
a.) egyedi betéti, befektetési termék(ek)be,
b.) portfoliokezelésbe.
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A befektetés-menedzsmenti dontések stratégiai dontésea dontés ékészitésére, a pro és
kontrak szambevételére, a szakédlemzések, vélemeények ,begiesére” rendelkezésre allosid
30 napot meghaladé.

A stratégiai dontés meghozataldig is szikség vdikvad pénzeszkdzok latra szé6lé kamatnal
magasabb kamatot biztositd betétbe, befektetéstemilhelyezésére. Az operativ dontés soran a
klasszikus, biztonsagos betétlekotes, illetve §hapir (diszkont kincstarjegy, allamkotvény)
befektetések vehgt igénybe.

1. Deviza likvid pénzeszkoz

A devizabetétforinttol kilonbdsd pénznemben (pl. CHF) betétként elhelyezett péaegsBetét a
Ptk. szerinti betétszefdés alapjan fennalld kovetelés. A kamat egy péreigssamit a befektetés
néverteke utan fizet meg a ,kolcsénggva bank. A betéti kamatlab a névértékre vetkathat %-

os formaban kifejezve. A betéti kamatlab szintgcabnyabb a betét devizanemében nyilvantartott
kotelezettség utan fizetett kamatlab szintjénél.

A devizaarfolyamhoz kotott két-devizas strukturalt bdektetési Gigyleta normal piaci hozamnal
magasabb hozamot fizet, azonban a befektetési tligydeatakor, a Befektetési Megallapodéasban
rogzitett piaci referencia (azonnali arfolyam) kngk a befektetési uUgyletben rogzitett
kuszobarfolyam értékének egymashoz valé viszonyfiigboen a befektetett 6sszeg vagy a
befektetés devizanemében, vagy a befektetett osimapbarfolyamon atvaltott forint ellenértéke
kerdl jovéirasra.

Példa

Az Onkorményzat az é&s forint miatt atmenetileg devizdban kivanja 1.000,- CHF
~-megtakaritasat” befektetni. Az 1.000.000,- CHFnufizetett kamat 6 havi CHF LIBOR béazison
3,3% p.a. A spot (azonnali) arfolyamon, 149,50 GHHIF, 149.500.000,- Ft all rendelkezésre. A
két-devizas strukturalt befektetési Ugyletet 3 Ip@safutamidre, 6,50% kamatszinten, 152,00
CHF/HUF kuszobérfolyamon kotjuk meg.

Amennyiben a futamiél végén, az ére rogzitett napon az azonnali arfolyaem éri ela 152,00
CHF/HUF kiuszobarfolyamot, a befektetés CHF-ben Ik@niairasra, az érte fizetett kamat 6,50%
p.a. Amennyiben az érintési gigontban (a megallapodasban rogzitetbpwht) az azonnali
konverziés arfolyam eléri, vagy meghaladja a 152,HF/HUF kiszobarfolyam értékét, a betét
utan megfizetésre keril a 6,50% p.a. kamat, valamiegtorténik az 1.000.000,- CHF forintra
konvertalasa az @&le rogzitett kiiszobarfolyamon, 152,00 CHF/HUF. Azalids abban az esetben
is a Megallapodasban régzitett kiiszobarfolyamawénik, ha az azonnali arfolyam meghaladja azt.

A strukturalt befektetési tgylet leliseget ad a fizetett kamatot |lényegesen meghaladatkaint
elérésére, kamatnyereség realizalasara A kamat®gerdgockazati ara” abban az esetben, ha a
lejarat iddpontjdban érvényes azonnali arfolyam eléri, vagymkadja a kiszébarfolyamot az,
hogy a kuszobarfolyamnal nem lehet kedimr az atvaltasi arfolyam flggetlenlil az azonnali
arfolyamtol. Lejaratkor a forint ellenérték neméehdbb, mint 152.000.000,- Ft.

A devizaarfolyamhoz kotott savos strukturalt befektetési tgyletlényege, hogy az alaphozam
(garantalt hozam) mellett prémium hozam megfizetds®an az esetben torténik, ha a befektetési
Ugylet kotési és lejarati napja kozotticgtakban (pl. 3 hdénap), annak barmely napjan a piaci
referencia (pl. CHF-HUF napi MNB fixing) arfolyantéket eléri, vagy meghaladja a Befektetési
Megallapodasban &le rogzitett kiiszobarfolyam értéke, tehat az &inddemény bekdvetkezik.
Tehdt amennyiben a forint gyengulését valdsdijuk a megéllapodas futamideje alatt, a
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befektetési Ugylet az alaphozam mellett prémiumahoezlérését teszi leliee a teljes futamidre
vetitve. A futamid végén a befektetés CHF-ben marad.

2. Forint likvid pénzeszkoz

A forintban rendelkezésre all6, atmenetileg fel nemsznalt pénzeszkdz kezeléséagitik modja
az egyedi kamatot, hozamot biztositd betéti kohkstdk, illetve befektetési eszkdzok
igénybevétele.

Ezek a kovetkgik lehetnek:

- Forint betét
- Kotvények

- Részvények
- Alapok

Magyarorszagi értékpapirpiacon a legfontosabb peer@ kotvényeknek van, ezen beldl is
meghatarozé az allamkotvények piaca. A kotvényedehiszonyt megtestesit értékpapirok,
kibocsatojuk (allam) a koétvény tulajdonosa szamarotvéeny ellenértékének visszafizetésén
tulmerben meghatéarozott jovedelem (kamat) kifizetését.igér

A kotvények tehat meghatarozott {ineli pénzaramlassal rendelkeznek. Fontos tudniy heog
(allam) koétvenyeknek ,bejaratott” masodlagos piawak, ahol a befekiét ezeket a kétvényeket
adjak-veszik.

Mint minden piacon, itt is az egyes kotvények irdqoihci igény hatarozza meg a koétvények arat.
Amennyiben az arfolyam emelkedik, a hozam csokkeagy forditva, a hozam emelkedése az
arfolyam csokkenését eredményezi.

Eltérs futamidbkre a befektdétk a kockdzatok és a piaci varakozasaiknak megtbeleltéd
kotvény-hozamokat varnak el. Az etidutamidikre elvart hozamokat az Umozamgorbészoktak
abrazolni. Amennyiben valamilyen oknal fogva a ktd$k &altal elvart hozamokban valtozas
kovetkezik be, természetesen atertéllid az adott kdtvenyek j@beli kifizetéseinek jelenértéke,
azaz valtozik a kotvény méasodlagos piaci arfolyafgg. fordulhat eb, hogy allampapirokon is
lehet veszteségeket elszenvedni.

Amennyiben az allampapir lejaratogl nem keral értékesitésre, a lejaratkori hozamaers, és
garantalt.

Az értékelési sajatossagokbdl fakadéan minél hbdszmy kotvény lejarata, masodlagos piaci
arfolyaméat annal nagyobb meértékben befolyasoljgkvébeli elvart hozamokban bekévetkezett
valtozasok, igy ezek arfolyama jobban ingadozikdébb futamiddj tarsaiknél. Minél hosszabb

tehat a kdtvény futamideje, annal nagyobb a kodkaha lejarat étt kertl sor a masodlagos piaci

értékesitéseére.

A magyarorszagi kotvénypiac sajatossaga, hogy #lkilintézményi befekték jelents aranya

miatt a forint arfolyamaban bekovetkezett valtokadazvetlentl kihatnak a kotvénypiaci
folyamatokra, tekintettel arra, hogy a kulfoldi bkfetk a kotvény-kockdzatok mellett a
forintbefektetések kockazatat is viselik.
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Részvények

A részvények gazdalkod6 tarsasagokbard léajdonosi jogokat megtestésiertékpapirok. A
részvenyek értékét élsorban az adott tarsasag g¢oeli fejlodésével kapcsolatos altalanos
befekteti megitélés befolyasolja, amihez hozzajoén a tel@szvénypiac varhatd mozgéséaval
kapcsolatos befekigwélekedés bizonytalansaga is.

A részvénypiaci mozgasokban a pszichologiai téfryek van meghatarozdé szerepe. A
részvénybefektetés kockdzatosabb, mint a kétvéaktet€s, azonban a magasabb kockazat hosszu
tavon magasabb hozamokkal jar egydtt.

Részvenybefektetések esetében a befektetések nrnasgosak, a diverzifikacionak a
leghatékonyabb eszk6zét a részvény befektetésilajafentik.

Alapok

 Likviditasi alapok: a korabbi pénzpiaci alapokorib@zon alapok tartoznak ide, amelyeknél a
portfolibban 16¥ kotvényjelled eszkdzok atlagos hatratefutamideje nem haladhatja meg a 3
hénapot.

» Pénzpiaci alapok: azon alapok tartoznak ide, arkeBlea portfolioban &y kotvényjelledi
eszk6zOok atlagos hatrakeiutamideje nem haladhatja meg az 1 évet.

» ROvid kotvényalapok: azon alapok tartoznak ide, lgek@mél a portfolibban 1&v kotvényjelledi
eszkozok atlagos hatrakefutamideje 1-3 év.

 Hosszu koétvény alapok: azon alapok tartoznak idmelgeknél a portfolidban Iév
kotvényjelledi eszkdzok atlagos hatratgfutamideje meghaladja a 3 évet.

» Kotvénytulsulyos vegyes alapok: a portfolioban élénészvény-tipust eszkdzok ardnya nem
haladja meg a 30%-ot.

» Garantalt alapok: hozamot, illetwekemegovast igéy illetve garantalo alapok.

» Az ingatlanalapok is két kategdriaba sorolodnak:

» Ingatlanforgalmazé alapok: olyan ingatlanalapok,eleknél az épités alatt allé
ingatlanok maximalis ardnya 30%.
A forintban rendelkezésre all6, atmenetileg fel neamznalt pénzeszkéz kezelésémgdsik modja
a portfoli6 menedzsment (,Alap”).

Portfoli6 menedzsment (,Sajat Alap”)

Az ,Sajat Alap” kvazi befektetési alapkéntikidik. A befektetési alap, a portfolio kialakitha&n
két szintje van, a

o stratégiai eszkdzallokacio
o taktikai eszkozallokacio.

A stratégiai eszkdzallokacio figyelembe veszi
0 a befektetési igtavot,
a kockazatviselési hajlandosagot,
a likviditasi igenyt,
a jogszabalyi korlatokat,
az egyes értékpapirok maximalis sulyat a portfoliéliil.

© O O0Oo

A portfolio értékelésének objektiv niészamaként meghatarozasra keriloatfolio benchmarkja
(referencia-index). Aenchmark olyan viszonyitasi alapként hasznalt iranyadd hgazagy piaci
index, amelyhez egy portfolié vagy befektetési aidgsitméenyét mérik.
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A taktikai eszkozallokacio soran az egyes értékpaulyanak valtoztatasa kertl megallapitasra.

Altalanossagban igaz, hogy ha a befektetés tetvadgie bizonytalan, varhatéan a tervezett id
szlikség lehet a pénzre, fontossa valikaditas kerdése. Ha minél késb akarjuk visszakapni a
befektetésiinket (vagy annak egy részét), annal sahakockazatot tudunk felvallalni, és annal
magasabb hozamra szamithathokszutavon

Az ,Sajat Alap” kezedjének feladata, és célja, hogy a portfolid nett&eama, a portfolid
befektetési ifitavja alatt haladja meg a viszonyitasi értéketnplebenchmark hozamat. A
kockazat a portfoli6 hozama és a benchmark koetiéirésben jelenik meg. Az alacsony kockazatu
portfoliok (magyar kotvénypiaci instrumentumok, étek) esetében a kockézat un. kovetési hibat
jelent.

Az onkormanyzati ,Alap” kialakitdsanal a hozammalkockazattal és a likviditassal szemben
tamasztott kovetelmények: magas hozam, alacsorkakat, éven belili igtartamra likviditas.

Elsddleges szempont a biztonsdg. Ez alacsony kockdlzddvaszandékot jelent. Ez viszont
behatarolja az igénybe vebdiefektetési instrumentumok (egyedi értékpapirbguss befektetési
alapok) korét. A felhasznalasoéigeli bizonytalansdga tovabb i&iti a bevonhatd értékpapirok
koret.
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2DEVIZA-LEXIKON”

Arfolyamjegyzés

Egy adott deviza ara, egy masik devizanemben kWeje Legtbbbszor a jegyzett devizat a
bazisdeviza egységére adjak meg.

Bazisdeviza

Devizaarfolyam jegyzésénél az a deviza melynek egységében a masik (jegyzett) devizat
kifejezik. (A jegyzett deviza par bal oldaldnakevizaneme.)

Bézispont

Egy szdzad szézaléknyi kamatlab

Bid-offer spread (marge)

A vételi és eladasi ar kozti kilénbség.

Bid

Az ugyfél részére a bank altal felkinalt eladasifkamatlabak esetében az a kamatlab (%-ban)
melyen a bank a devizat hajlandé betétként felvdfétioldali jegyzésnél a bal oldali érték.
Ertéknap

(Value date) Az adott pozicid teljesitésének a anaf§ipot (azonnali) és hatas&l Uigyleteknél
egyarant értelmezzik.

Forward tgylet

A spot Ugylethez képest hataiid tortéd vételi vagy eladasi ugylet, melyet a kétésnapon
rogzitenek a felek, és a rogzitett arfolyamon tired szallitas (forward, outright) vagy csak
nyereség/veszteség elszamolas (termin).

FX

Foreign Exchange, azaz devizavaltas, devizapiadetig

Hedge

Fedezeti lgylet, amely soran az arfolyam nem kivaitbzasabol fakadé kockazatot igyekeznek
kivédeni a piaci szerefK.

Intervencios érték

(intervencios sav) Adott devizanak egy masik devdarékifejezett arfolyama (arfolyamtartomanya),
melynek intervencio segitségeével toridanntartdsara a kormany kételezettséget vallal.

A forint esetében példaul az intervencids értékelngervencios sav kozeétszamitott +/- 15%-
nyi devizaértékek.

Intervencio

Beavatkozas, amely jelleden valamilyen kdzponti hatosadg feladata, é€s adwttop kivan
stabilizal6 hatast kifejteni. A devizapiaci intenogd esetében a jegybank nyiltpiaciivelet ét
ertjuk rajta, amikor devizat vesz vagy ad el, atsdgviza érték ének védelmében.

Jegyzett deviza

Az a deviza melyet a masik (bazis) deviza egysdgévejeznek. A jegyzett deviza par jobb
oldalanak a devizaneme. Az Ugylet lezarasaval lketett nyereség/veszteség tehat a jegyzett
deviza nemében ké@dik meg.

Kotésnap
Az Uzlet megkdtésének a napja.
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LIBOR

London Interbank Offered Rate, Londoni bankkozi kHéab, amelyet egy londoni bank egy masik
elss osztalyd londoni banknak szamit fel révid lejarhitelezés sordn. A LIBOR a kamatfizetési
periodustdl, valamint a kérdéses devizatol is fidg, mértekét elsorban a hitelpiaci kereslet-

kinalati viszonyok hatarozzak meg.

Long (vételi) pozicié

Long poziciéban van a befekigtha az adott termék &rfolyamanak ndvekedésévelewaza
erdsddésével nyereséget ér el.

Money market

A pénzpiac, mely az egy évnél nem hosszabb lejfetaek piaca.

Nyiltpiaci miiveletek

A jegybank azon tevékenysége, melynek soran énpdigiat (el$sorban &allamkétvényeket)
ertékesit, vagy vasarol a jegybank pénz mennyistgéatietve a kamat szint befolyasolasanak
céljabol.

Offer

Az Ugyfél szaméra a bank altal felkinalt vételiofram. A kamatldbak esetében az a kamatlab (%-
ban), amelyen a bank a devizat hajlando hitelkémglyezni. A kétoldali jegyzésnél rendszerint a
jobb oldali érték.

Opcié

A birtokosa szamara olyan jog vagy kotelezettséglyragy meghatarozott mennyiségru, ebre
meghatarozott aron és meghatarozotbpahtban vagy ipontig tortéi megvételésl vagy
eladasardl szol. AlevizaopciGegy meghatarozott mennyigedeviza j6wbeli megvételére (vétel
opciod), vagy eladasara (eladasi opcid) vald jogtdnt, ebre meghatarozott aron, meghatarozott
lejaratra.

Order

Megbizas

Outright Ggylet

Outright tgylet minden olyatskemozgassal jarGegyszeri hatarids deviza adas-vétehmelynél a
teljesités idpontja a kétésnapot koveaizon nap, amely mindkét devizaban munkanap ésdigned
mindkét devizaban keimél tobb munkanap telt el. Szallithsos forward égyl

Pozicio

Nyitott pozicio, amely lehet vételi (long) illetkehet eladasi (short).

Prémium

A forward Ugyleteknél a hatadd ar eltérése a spot artol. A hatésdgprémium jelzi a devizapart
alkot6 devizak kozti kamatlabkulonbseéget.

Short (eladasi) pozicié

Short pozicioban van a befekietha az adott termék arfolyamanak cstkkenésévalewaza
gyengulésével nyereséget ér el.

Spot ugylet

Spot ugylet esetén kulonbhdzlevizanemek kdzotti egyszeri atvaltasrol (cserkigy) van szo,
amelynél a teljesités dgontja az tgyletkdtést koveasodik munkanap (T+2). (Ezt dineletet
masképpen konverzionak is nevezik.)

Stop loss
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A pozicié varhat6 veszteségének csokkentéséreul@uppzicidzarasi megbizas.
Swap ugylet

Swap Ugylet minden olyan deviza csere ugylet, miedy egy idben megkotétt, azonos
devizanemek kozotti, de ellentétes iranyu (azondmhatarids) valtasbdl all, amelyeknél az egyik
devizaban azonos a kétések 6sszege.

Technikai elemzés

A technikai elemzés a piaci folyamatok tanulmangazgrafikonok segitségével, abbdl a célbdl,
hogy a j6wbeli arfolyamok alakulasa @ik jelezhaivé valjon.

Termin Ugylet

Olyan forward ugylet, melynél a felek lezaraskogyadejaratkor a dkét nem mozgatjak, csak a
pozicion keletkezett nyereséget/veszteséget szaknallj

,BEFEKTETESI LEXIKON”
Portfolié

Egy befektet tulajdondban l&v kilonbds eértékpapiroknak az 6sszessége, azok dsszetétele.
Alapok alapja
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Az alap portfoliojaba nem egyedi értékpapirok, manmaas befektetési alapok befekte
jegyei kerllnek. Az egy portfolioban léwobb befektetési alapnak koszoriteat az ilyer
alap értékét egy itben nagyszamu befektetés alakitja, igy a befektaiékazata a tob
labon allas elve alapjan csokken.

Az alapok alapja masik &lye, hogy a befekték alacsonyabb koltségekkel érhetnel
olyan értékpapirpiacokat, melyeken az egyetdikirapirok adasvétele egyébként csak m
koltségekkel valosithaté meg.

Allamkotvény
Egy évnél hosszabb lejaratu allampapir
Befektetési alap portfolioja

A portfolié Osszetétele dosen befolyasolja annak kockazatat. A befektetéapaira
vonatkoz6 @gszabalyok az allampapirokba todérbefektetést gyakorlatilag ne
korlatozzak. Részvenyekbe, vallalati kotvényekbas rhefektetési jegyekbe azonban ¢
korlatozottan, a dkét tobbféle ilyen papirral megosztva, ezpyy félélsl csak csekél
mennyiséget &sarolva fektethet be egy alap. Az alap ki§gekk meghatarozc
idokozonként (félévente) jelentést kell készitenieelmen fel kell tintetni a befektete
alap portfolijanak 6sszetételét is.

Diszkont kincstarjegy

Olyan kincstarjegy, amely kamatotmedizet, lejaratkor a névértékét fizetik, de a foidd
alatt csokkentett (diszkont) aron kaphatd. Tulagsainak bevétele arfolyamnyereséic
szarmazik.

Duration (hatralevé atlagos futamids)

Duration (hatralet atlagos futamid): A hatraléw atlagos ftamids a kotvények, illetve
kotvényekidl allo portfoliok esetében, azok kockazatossagajelemzésére haszni
meérszam, amely a koétvényalapok kedeek befektetési dontéseinél is fontos szer
jatszik.

A piaci kétvényhozamok varhaté cstkkenésekonlap kezealje noveli, ellenke& esetbel
csokkenti az atlagos hatratefutamidst. Minél nagyobb a hatralévéatlagos futamid, anndl
kockazatosabbnak tekintldedz adott kétveny, illetve kdtvényportfolid.

Garantalt Alap

A garantalt alap olyan befektetédap, melyhezékegarancia, esetlegesen hozamgaranc
kapcsolodik.

Hozam

Egy befektetés megtérilését felgzdm, amelynek segitségével altaldban éeievélik az
osszehasonlitas mas befektetésekkel. Altalaban amese szamitva és szazalékbajalad
meg, hogy egységnyi befektetés mennyi bevételiazozredetidke visszafizetésén felll, «
megadhat, pl. forintban is.

Amig a kamat azt jelzi, hogy a befektetés k&refpl. bank, kétvénykibocsato stb.) ment
fizet az elhelyezett pénz utan, agidh hozam azt jelzi, hogy a befektetésnek mekkc
megtérilése. A ket példaul az értékpapiroknél és a devizabetételdréelt egymastc
arfolyamnyereség vagy veszteség miatt.

Jelzaloglevél

Jelzalogbank altal kibocsatott, ingatlannal fedeiétzép vay hosszu tava kétvény jellé
értékpapir, melyet a jelzélogbank egy meglditeldllomanyanak finanszirozasa célja
bocsat ki.

Biztonsdgosnak szamitd befektetés, ami az allarékybkkel ellentétben nem az élle
hanem egy adott bank visszafizetésiagarajat tartalmazza. A befektetési alapok ki
jelzaloglevelekbedieg a kotvényalapok valamint a vegyes alapok fektebe.

Kincstérjegy
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Egy éves vagy anndl révidebb lejarata allampapir

Likviditas

Egy befektetés azon tulajdonsaga, hogy milyén & hozamveszteséggel "szamolhato
értékesithét, milyen kdnnyen forgathatd, mennyire megbizhat@éésodlagos piaca.

MAX index (Magyar Allamkotvény Index)

A magyar &allampapirpiac fix kamatozasu, egy eévnékshabb hatralév futamideji
allamkotvenyeiek teljes hozam indexe. Az index a kdtvények adoiginak valtozasan t
a kamatokat is figyelembe veszi, és azokat a kegdszét tekintve Ujra befekteti.

Ha egy kotvény kikertl a kosarbélmert példaul a hatraléutamideje egy év ala csokk

- akkor piaci arfolyamértéke szintén aranyos mdkkmiil befektetésre a kosar kétvényeibe.

Netté eszkozérték

A nettd eszkdzérték egy befektetési alap vagyondisakességét, mig az egy jegyre
nettd eszkozérték az egy befektetési jegyre jutékér mutgh. Nyiltvédi alapoknal :
befektetési jegyek eladasanal és visszavaltashahirnmzott arfolyam alapjaul szolgal.
RMAX

A rovid lejaratu allampapirok atlagos piaci arfotyaaltozasat jelk index, amelyben
MAX-bol - a futamids rovidsége miatt - kikerdl fix kamatozasu, harom hénap és eg)
kozotti hatralég futamideji Magyar Allamkdtvények, valamint a harom honapr@gddzabl
hatraléw futamideji diszkont kincstarjegyek talalhatok. Az RMAX a ppiaci alapok
teljesitményének megitélésekor hasznalhaté referémdex (benchmark).

Volatilitas

Az arfolyam ingadozasanak mértekét tukigelz6szam. A volatilitds a kockazatoss
jellemzésére hasznalhat6. A volatilitas, azaz ak&patossag novekedéseével a befek
minimalisan ajanlott befektetésidtdvja is 6.

Két azonos tipusu, azonos piacon befékéstazonos hozamokat éldrefektetési alap koz
az szamit vonzobb befektetésnek, amelyiknek kisabbolatilitasa, igy a jetszam
ertékenek ismerete irAnymutatast ad befektetésedémk meghozatalanal.

ZMAX

6 honapnal rovidebb lejarata allampapirok atlag@iparfolyamvaltozasat jebzindex.
Tartalmazza a 14 és 182 nap kozotti hatdaléutamideji, fix kamatozasid magy
allamkotvenyeket, valamint diszkont kincstarjegyekd& ZMAX a pénzpiaci alapo
teljesitményének megitélésekor hasznalhaté refereimclex (benchmark).
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