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A kamatkockazat kezelése

Ugyfeleink szamara nemcsak az arfolyamok kedvezétlen jovébeli alakulasa, hanem a kétvényei utan
fizetendd, illetve a betétei utan kapott kamatok kedvezétlen jovébeli valtozasa is kockazatot jelenthet.
A hitelek és betétek kamatkockazatanak kezelésére egyarant alkalmas termékeink a devizaarfolyam-
fedezéshez hasonlé logikara és arazasi elvekre épilnek. Az itt bemutatott termékek kozotti
valasztasban segithetnek az alabbi szempontok:

1. Ha a kamatlabak emelkedésére szamit:

fedezze hiteleinek kamatat;

valtozé kamatozasu hitelének kamatat cserélje fix kamatra;
fix kamatozasu betétének kamatat cserélje valtozé kamatra;
helyezzen el véltozé kamatozasu betéteket.

2. Ha a kamatlabak cstkkenésére szamit:

fix kamatozasu hitelének kamatat cserélje valtozé kamatra;
vegyen fel valtozé kamatozasu hiteleket,

fedezze betéteinek kamatat;

valtozé kamatozasu betétének kamatat cserélje fix kamatra.

3. Ha a kamatlabak ingadozasara szamit:
o védekezzen treasury Ugyletekkel a kedvezétlen iranyu valtozasokkal szemben, ugyanakkor
e hagyjon teret a kedvez6 piaci folyamatokbdl val6 részesedésre

Mire érdemes figyelni a kamatkockazat fedezése soran:

e Rendkivil fontos, hogy partnereink elvégezzék az addzas utani eredmény
érzékenységvizsgalatat a kamatlabak alakulasara nézve, és ezaltal meghatarozzak azt a
kamatszintet, amely mellett még eredményesen tudjak a tevékenységuket végezni, hiszen ez
az a kamatszint, amelyet mindenképp biztositaniuk kell. Ebbél kiindulva tudja a cég eldénteni
azt, hogy melyik Ugylettipus a legalkalmasabb szamara.

e Fontos megjegyezni, hogy a piaci varakozasok nem minden esetben bizonyulnak helyesnek,
ezeért indokolt a kedvez6tlen elmozdulas elleni védekezés. A védekezés elérhet szintjei az
aktualis piaci varakozasoktél (Id. hozamgorbe) figgnek.

e Tapasztalatunk szerint vallalati Ggyfeleinket els6sorban a kamatlabak alakulasanak iranya
érdekli, am a hatékony kamatlabkockazat kezelésnek a hozamgérbe alakulasat is szem elétt
kell tartania. Példaul csOkkend hozamgoérbe esetén fix kamatozasra vald attéréssel mar
Uzletkotéskor az aktudlis, rovid valtozé kamatszintnél kedvezébb kamatszintet érhet el,
ugyanakkor ez azzal a kockazattal is jar, hogy nem részesiil egy esetleges, a vartnal nagyobb
mértékl kamatcsOkkenésbél, hiszen elére rogzitette kamatkiadasait egy adott szinten.

e A kiilébnb6z6 opcids stratégiak (pl. savos kamatlab, Bermuda kamatcsere Ugylet) segitenek
abban, hogy kockazat felvallaldsa mellett a normal kamatcsere Ugyletnél kedvezébb szinten
vagy rugalmasabb strukturaban, de kdltségmentesen védekezziink a kamatldbak kedvezétlen
alakulasa ellen.

Az alabbi termékleirasban — az egyszerliség kedvéert, és mivel a piacon is igy torténik a kereskedes,
hiszen minden dnkormanyzatnak mas a hitelfelara — az Onkormanyzat szamara a kétvényokiratban
rogzitett fix kamatfelartdl eltekintlink és a referencia kamatlabak képezik a szamitasok alapjat.
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Kamatcsere (interest rate swap, IRS)

MIFID besorolas

2

A termék leirasa
A kamatcsere Ugylet lehetdséget ad az Onkormanyzat szamara, hogy koétvényaddssagbél szarmazo
valtoz6 kamatozasu fizetési kotelezetiségét fix kamatozasu hitelre cserélje, vagy forditva a
kotelezettséget megalapozéd szerz6dés modositasa nélkil. Az lgyletet indithatja egy ma, vagy akar
egy jovBben indulé pénzaramlas kamatkockazatanak lefedésére. Ez utdbbit jovében induld
kamatcsere ugyletnek hivjuk (forward start IRS).
Az IRS megkodtésével a felek megallapodnak abban, hogy valtozé kamatfizetést fix kamatfizetésre
cserélnek egy adott hitelésszegre és lejaratra vonatkozdéan. A kamatfizetések cseréje a kamatfizetési
peri6dusok végén esedékes. A valtozé kamat megallapitasara két banki munkanappal a
kamatperiddus kezdete elétt kerdl sor.
A kamatcsere Ugylet két lehetséges tipusa a kamatfizetések cseréjének iranya alapjan:
e Kamatfixinghez (BUBOR, EURIBOR, stb.) kotott valtozé kamat cseréje fix kamatra (fixet fizet,
payer IRS)
e Fix kamat cseréje kamatfixinghez (BUBOR, EURIBOR, stb.) k6tétt valtozé kamatra (fixet kap,
receiver IRS)
Az IRS jov6beni kamatbevételek vagy kamatfizetések fedezésére egyarant alkalmas, tehat mind
hitelek, mind betétek, illetve allampapir befektetések esetén is alkalmazhato.

Példa: Valtozo hitelkamat cseréje fix kamatra

Az Onkormanyzat hosszu futamideji, 1 675 888 CHF tékeértékd, valtozo kamatozasu koétvényekkel
rendelkezik, melyre 6 havi CHF LIBOR kamatot fizet majd. A kétvények t6keértékének a kamatcsere
Ugylet futamideje alatti alakulasat az alabbi tablazat mutatja:

Periédus kezdete Periédus eleji toke
2012.04.30 1675 888
2012.09.30 1621851
2013.03.31 1567 814
2013.09.30 1513777
2014.03.31 1459 740
2014.09.30 1405 702
2015.03.31 1 351 665
2015.09.30 1297 628
2016.03.31 1243591
2016.09.30 1189 554

Az aktudlis 6 havi CHF LIBOR kamatlab 0.185%. Az Onkormanyzat kdzéptavon arra szamit, hogy a
kamatlabak a jovében jobban nének, mint ahogyan azt a jelenlegi hozamgdrbe (Id. alabb) tikrdzi,
ezeért valtozé kamatozasu hitelét fix kamatozasura cseréli. Szamithat arra is, hogy a hozamgérbe
alakja nem valtozik, de szeretné 5 évre régziteni a kamatkiadasait. Az Onkormanyzat elcseréli 6 havi
CHF LIBOR valtozé kamatat 5 éves futamidére 1.40% fix kamatra a fenti torlesztési titemezésnek
megfeleléen fennalld kotvény névértékre. Az Ggylet megkotése utan nincs lehetésége arra, hogy egy
esetleges, a piac altal koézéptavon (Id. CHF hozamgérbe alakulasat alabb) most nem arazott
kamatcsokkenést kovetdéen, illetve a hozamgorbe altal elére jelzett emelkedésnél kisebb
emelkedésbdl kifolyolag kamatmegtakaritast realizaljon.
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Az alabbi abran a mai napon (2012.04.19) fennall6 CHF hozamgorbe lathato:

¥C; QCHFZ-R Realtime
30Y; 1,469

A hozamg0rbe az azonos kockazatu befektetések kiilénb6zé futamidejii valtozataihoz tartozé atlagos
éves kamatlabat (azaz lejaratig szamitott évesitett hozamot) abrazolja a lejarat fliggvényében, ehhez
alapkeént szolgalhat allampapir, hitel vagy csereligylet (swap). A névekvé (normal) hozamgorbét a
jovébeli kamatlabak emelkedésére vonatkozd varakozasok eredményezhetik, de ennek forditottja nem
igaz: ndvekvé hozamgorbébdél nem kdvetkezik az, hogy a jovébeli kamatlabak varhatéan névekednek.
A hozamgdrbékkel kapcsolatos varakozasok els6sorban hosszu tavon mikddnek. Az aktudlisan
fennalld6 hozamgoérbe kamatlabai szolgalnak tobbek kozétt a jelen termékleirdasban bemutatott

kamatcsere ugylet alapjaul.

Kamatcsere ligylet paraméterei

Indulé néveérték

1675 888 CHF

Futamido

5 év, utolsd elszamolasi nap: 2017.03.31

Valtozo névérték

igen (lasd fenti torlesztési Utemterv)

Ugyfél kapja

6 havi CHF LIBOR

Ugyfél fizeti

1.40% fix kamat

Kamatfizetések gyakorisaga

6 havonta

Kamatszamitasi konvencio
(fix kamat)

ténylegesen eltelt napok szama/360

Kamatszamitasi konvencio
(valtoz6 kamat)

ténylegesen eltelt napok szama/360

Kamatfizetések elszamolasa

nettd médon a kamatperiddusok végén

Aktualis 6 havi CHF LIBOR

0.185%

Ugylet dija

Zérokoltségi
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Pozicié piaci értéke az uzletkdtést kovetéen az ligyfél szempontjabol (értékelési nap:
2013.09.30)

piaci érték: a pozicid lezarasanak/megsziintetésének adott pillanatban és piaci feltételek mellett
szamitott kdltsége

(feltevés: az 6 havi CHF LIBOR kamatlab elmozdulasanak mértékével azonos mértékben mozdul el a
telies hozamgdrbe, mig alakja valtozatlan)

A lehetséges kimenetelek szdma végtelen, és az aldbbiakban bemutatottaknal szélséségesebb
értékek is eléfordulhatnak. A negativ értékek lezdraskor az tugyfél altal fizetendd, a pozitiv értékek az
ugyfél altal kapott 6sszeget jelentenek.

6 havi CHF LIBOR Pozicio piaci értéke
(CHF)
0.00% -8 643
0.19% 0
1.00% 37 553
2.00% 82 498
3.00% 126 247

Néhany lehetséges lejaratkori kimenetel (elszamolasi nap: 2013.09.30), feltéve hogy az adott
periédusban (a kezdénap 2013.03.31) a(z) 6 havi CHF LIBOR az alabbiaknak megfeleléen alakul.
A lehetséges lejaratkori kimenetek szama végtelen és az alabbiakban bemutatottaknal
széls6ségesebb értékek is eléfordulhatnak.

periédus 6 havi CHF Alapkitettség Treasury ugylet Alapkitettség
vége LIBOR a treasury ugylet 6nmagaban treasury
gfjinrtlélrlté ] kamatperiédus | nélkiil f(nettétels_Z?(;nolé§ a ligylettel,
oKetartozas: H4 i i A amatperiodus vegen, H (PP
567814 cHpy | S1e1én (6) IRS nékal, CHE) Onkormanyzat fzcu.w- | fedezeti pozicié
el6jel esetén, CHF) IRS-el, CHF)
2013.09.30 0.00% 0 10 975 10 975
2013.09.30 0.18% 1411 9 564 10 975
2013.09.30 1.40% 10 975 0 10 975
2013.09.30 3.00% 23517 -12 543 10 975
2013.09.30 4.00% 31 356 -20 382 10 975

A fenti kalkulaciok az aktualisan (2012.04.19) fennallé piaci szintek alapjan késziiltek, a piaci
mozgasoknak megfelel6en folyamatosan valtozhatnak.

Ugylet elényei
o Valtoz6 kamatfizetés fix kamatfizetésre cserélése esetén védelem a piac altal ,el6re jelzettnél”

(azaz az Ugyletkétés pillanataban a hozamgdrbe altal elére jelzett kamatszintnél) magasabb

tényleges jovébeli kamatok ellen.

Tervezhet6ség: fix kamatfizetéssel rogzitheti kamatkiadasait- vagy bevételeit.

A kamatcsere ugyletet indithatja most vagy a jévében (forward start IRS)

CsoOkkend hozamgdrbe esetén mar most részesedhet a piac altal vart kamatcsokkentésekbél.

Novekvé hozamgoérbe esetén védekezhet a piac altal vartnal nagyobb meértéki

kamatemelkedés ellen.

Netto teljesités: csak a fix és valtozé kamat kilénbozete kerul kifizetésre a felek kdzott.

o Mas pénzintézetnél felvett hitel vagy elhelyezett betét mellé is kdthet kamatcsere Ugyletet,
mivel az (jogilag) elklilonil az eredeti hitel- vagy betétligylettél.

o Megkéthet6 a legtobb likvid devizaban.

e A lejarat napja, valamint a fix és valtozé kamatfizetési periddusok hossza varakozasai, tervei
és koltségvetése flggvényében tetszblegesen alakithaté. Egy paraméter megvéltoztatasa a
tobbi paraméter megvaltozasat vonja maga utan.

o Tetszlleges torlesztési Utemtervre kothetd.
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e A pozicid a lejarat napja el6tt barmikor lezarhaté. Ez természetesen nyereséghez vagy
veszteséghez vezethet, az aktualis piaci helyzettdl fliggéen.

Ugylet kockazatai

e A piaci arak ingadozasa miatt a kamatcsere Ugylet lejarat elétti megsziintetése elszamolasi
kotelezettségekkel jar, ami az aktualis kamatpiaci helyzet fliggvényében nyereséget vagy
veszteséget jelenthet.

o Amennyiben a mogottes hitel el6torlesztésre keril, abban az esetben a kamatcsere Ugyletet is
célszer( lezarni, hiszen az alaptevékenységh6l adédd kockazat megszilint. Fix kamatozasu
hitel elétdrlesztése esetén On veszit a kamatcsere (igylet zarasan, ha a fix kamatlabak
id6kdzben csokkentek.

o Valtoz6 kamatfizetés fix kamatfizetésre cserélése esetén el6fordulhat, hogy nem részesil egy
vartnal nagyobb mértékii, cége szamara kedvez8 kamatelmozdulasbal.

e Fix kamatfizetés valtozé kamatfizetésre torténd cseréjekor On védtelenné valik a kedvezétlen
kamatvaltozdsokkal szemben.

o Az esetleges kamatveszteség nagysaga elméletileg korlatlan abban az esetben, ha a kamatok
az On vérakozasaihoz képest joval kedvez6ébben alakulnak a futamidd alatt.

o Kamatderivativak piaci értékének alakulasat befolyasolja a piaci kamatszintek alakulasa, a
kamatperiddusok hossza, a lejaratig hatralévé napok szama, a kamatszamitasi konvencié, a
néveérték alakuklasa az ugylet lejarataig. Kamatopcié esetén a piaci volatilitas alakulasa is
hatassal van a pozicio piaci értékére. A piaci likviditas csdkkenése a piaci arrés ndvekedését
okozhatja, ami szintén negativan hathat a pozicié piaci értékére.

e A piaci érték valtozasabol addéddan a cégnek akar atmenetileg, akar tartésan potfedezet
nyujtasi kotelezettsége keletkezhet, amely negativan hathat a cég likviditasara és
szolvenciajara. Rendkivdli piaci kérilmények esetén (pl. pénzpiaci és egyéb valsag) a piaci
érték olyan szélsGséges értéket vehet fel, hogy ennek biztositékkal torténé lefedése akar a
cég fizetésképtelenségét is okozhatja.

e [Egyéb, nem kizardlag az itt ismertetett termék sajatossagaibdl fakadd, hanem egyéb
tényez6kbdl adédoé kockazatokat a ,K&H Treasury piaci kockazatkezelési kézikonyv” 1/2
.Kockazati tényezdk” cimi fejezete tartalmazza.

Az alabbi abran az 6 havi CHF LIBOR multbeli alakulasa lathato:

T High on 10/10/08 3.20167
-+ Average 1.17138

T.ASk Price 0.18500
1 Low on 09/05/11 0.04333

2004 2005 2006 2007 2009 2010 2012
SFO006M Index (BBA LIBOR CHF 6 Month) Daily 17APR2011-17APR2012 Copyright@ 2012 Bloomberg Finance L.P. 16-Apr-2012 14:59:09
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Tisztelt Ugyfeliink!

Keérjuk, hogy Ugyletkdtést megelézbéen figyelmesen olvassa el az alabbi tajékoztatast!

A termékleirasban szerepld termék eltérhet az On/Cége MIFID profiljatol, azaz az On/Cége altal a
MiFID-dokumentacioban jelzett komplexitasi szintnél magasabb komplexitasi szintl termék lehet.
Ebben az esetben az ligyletet a Bank kizarolag az On/Onék kezdeményezésére koti meg és a MiFID-
profilon kivili tranzakcidkat aktudlis belsd szabalyzatainak megfelel6en kezeli.

Az Uzletk6tést megel6z6en mindenképpen gyéz6djon meg arrdl, hogy maradéktalanul megértette a
termeéket, annak mikodését és az ugylet piaci értékének lehetséges jov6beli alakulasat. Az Ugylet
piaci értékének jov6beli valtozasabol addddéan atmenetileg vagy tartésan poétfedezet adasi
kotelezettsége keletkezhet, amely kihathat Cége likviditasara és szolvenciajara.

Amennyiben a tajékoztatast nem itéli teljes korlinek, kérdései vagy kétségei vannak a termékkel
kapcsolatban, kérjik, hogy azt az Uzletkotést megel6zben jelezze a Bank illetékes munkatarsai felé,
hogy az On altal sziikségesnek tartott informaciokat megkaphassa.

Amennyiben ugy érzi a tajékoztatas nem teljes koérli, kérjik, ne kdsson Ugyletet adott termékre
vonatkozéan, még akkor sem, ha a termék egyébként az On/Cége MIFID profiljaba illeszkedik.
Amennyiben On ligyletet két a termékleirasban szereplé termékre vonatkozoan, azt Ggy értelmezziik,
hogy On teljes koriinek itélte a Bank részérél kapott tajékoztatast, tekintet nélkiil arra, hogy a termék
dsszhangban van-e az On/Cége (az Ugyfél) lizletkdtéskor rendelkezésiinkre allé MiFID-profiljaval.
Felhivjuk figyelmét, hogy a termékleirasban szereplé paraméterek és arak indikativ jellegliek és
informacios célt szolgalnak. A ténylegesen megkotott Ggylet paraméterei az lgyletkdtéskor rogzitett
telefonbeszélgetésben megallapodott feltételeknek felelnek majd meg, és eltérhetnek a jelen
termékleirasban szerepl6 indikativ paraméterektél és araktol.



