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A valsag hatasa az elmult években
- CDS arak regionkban
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A magyar allamkotvények piaca
kulfoldiek kezében lévé allomany
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A magyar allamkotvények piaca
- a 2023/A kotveny hozamanak alakulasa
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Ezen id6szak alatti
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magyar viszonyok és a
cs6dkozeli kulfoldi
piacok hasonlosagat
mutatja (gorog valsag
sth)

2011 vége: az IMF-fel a
viszony erodaldédasa
cs6dkozeli félelmet
ébreszt a piaci
szereplékben

2012: piaci megnyugvas

2013-2014: FED QE és
potencialis ECB QE,
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A magyar allamkotvények piaca
- MNB alapkamat alakulasa
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FX volatilitas alakulasa
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EUR/HUF arfolyam és MNB alapkamat alakulasa
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EUR/HUF 1 éves Swappontok (2001-2014)
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Kamatlab kockazat — van Onnek hitele?
3 havi Euribor alakulasa
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3 eves EUR IRS Swap rata alakulasa(2007-2014)
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5 eves HUF IRS Swap rata alakulasa(2007-2014)
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Fedezeti ugyletek alapjai I.

Van kitettsegem? Mennyire faj nekem?

FX, Kamat és Arupiaci kockazatok

Van barmilyen kitettségunk? Mérjuk fel!

Uj munkatarsunk: Spekulacids osztaly vezetéje (Head of Trading). Sziikségiink van ra?
Befolyasolhatjak-e ezek a kockazatok az eredmény-kimutatasunkat?

Hogyan tudnank kiklszobolni ezeket a kockazatokat, pl. FX kockazat?

Banki vagy egyéb megoldasok?

Kifelé a kockazattal! Nehogy ujat hozzunk be!!

Barcsak ne fedeztem volna! Ismer6s? — Hogy kerulhetd el ez a probléma?
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Fedezeti ugyletek alapjai Il.

Kovessunk masokat? Sajat fedezeti politika kialakitasa kotelezd!

Minimum kovetelmények fedezeti politikahoz :

- Kockazatok meghatarozasa és felmérése

- Természetes fedezési technikak lehet6ségének vizsgalata

- Fedezeti eszk6zok pl. banki termékek feltérképezése

- Uzletkodtésre, visszaigazolasra jogosult személyek kijeldlése
- Tervarfolyam, mint ,benchmark” alkalmazasa

- Legalabb két szolgaltatd alkalmazasa

- Ugyletek monitorozasa (mtm)

- stb.
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FX fedezeti ugyletek kimenetele az elmult években

« 2000-2005: alacsony volatilitas €s magas swapdifferencia

Exportérok: Kanaan

Importérok: Hawaii

« 2005-2008: megndvekedett volatilitas és alacsony swapdifferencia

Exportérok: kihivas

Importérok: jo iskola

« 2008-2013: rendkivll magas volatilitas és részben magas swapdifferencia

Sokk az egész piacnak

Novekv) Ovatossag jellemzi a fedezeti, kulondsen az opcids ugyleteket

> ES MA??

ING ‘4
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EUR/HUF arfolyam és MNB alapkamat alakulasa
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Mi valtozott? Szukségem van-e fedezeti ugyletre MA”?

FX rezsim 2014-ben > 10% arfolyamvaltozas barmikor
Szektor?

Versenytarsak?

Ma magas volatilitas és bizonytalansag jellemzi a piacot

A vallalatok altalaban a volatilitastdl és nem a magas vagy alacsony arfolyamtol
tartanak

Kovetkeztetés: igen, szukségunk van fedezeti ugyletekre!

Megjegyzés: tobb hataridos ugylet es kevesebb opcio jellemz6
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Fedezeti Ugyletek megkotésenek folyamata

Identify Exposures

Monitor
Performance
fearum The Currency
Hedging Process
ging Formulate
Hedging
Strategy

Execute Hedging Strateqy




echnikail hatter

Kereskedési limitek

Specialis hitelkeretet allit fel a bank a vart Uzlet nagysaga és az alaptermék volatilitasa alapjan
Dokumentacié

El6feltétele a keretmegallapodas. ISDA vagy Hungarian Treasury Master. CSA csdkkenti a kockazatokat.
Szallitasos ugyletek

Lejaratkor, az lUzletbdl adédd 6sszegek cseréje a megfelel6 bankszamlak k6zott klasszikus médon
torténik.

Elszamolasos ugyletek

Lejaratkor a kotési 0sszegek nem cserélnek gazdat. A tranzakcid az aktualis piaci aron szamolodik el. A

szerzbdésben szerepld és az aktualis piaci arfolyam kozaotti kilonbség, és a meghatarozott 0sszeg

szorzatat vagy a bank vagy az ugyfél fizeti a masik felé.
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Forward

« A hatéaridés arfolyammegallapodas (forward) keretében Onok jovébeli devizavasarlasuk feltételeit (devizapar, dsszeg, lejarat,
arfolyam) el6re rogzitik, igy fuggetlenitik a devizaarfolyam tovabbi valtozasatol.

« A hatéaridés arfolyammegallapodas keretében Onék vallaljak, hogy 307.00-as hataridés aron vasaroljak meg az EUR-t, amely
teljes korl védelmet nyujt a spot arfolyam elmozdulasaval szemben. Ezzel ellentétben nem lesz lehetéséguk profitalni a HUF
er6sodésebol.

* A hatarid6s arat a spot arfolyam és a konverzidban szerepl6 két deviza lejaratig hatralévé idére szamitott kamatkutlonbségébdl
kalkulalt, ugynevezett swapdifferencia hatarozza meg.

Grafikus attekintés Lejaratkori Spot rata
307.00 307.00
o «
Realizalt arfolyam ;&(\Sﬁa alatt felett
0% Spot 302.00 312.00
AN 2N
?\ao,' Realizalt arfolyam 307.00 307.00
/// Opportunity
Forward /// il » Teljes korl védelmet biztosit az + Egy esetleges 287.80 alatti HUF
307.00 - EUR/HUF arfolyam er6sddésbél nem tudnak
s emelkedésével szemben profitalni
. gl + Koltségmentes struktira
Opportunity g
loss 9l
307.00 Spot lejaratkor

ING

20



Collar

- A collar tigylet keretében Onok egy deviza vételi (call) opciét vasarolnak (maximum arfolyam = 312.00), és egy ugyanerre a
devizara vonatkozé eladasi (put) opciét adnak el (minimum arfolyam = 302.00). Ezzel védettséget nyernek az arfolyam
emelkedése ellen, a maximum arfolyamszint (call szintje) régzitésével, viszont az arfolyam er6s6désébdl csak a minimum
arfolyamszintig (put) profitalhatnak. A struktura koltségmentes.

Grafikus attekintés Lejaratkori Spot rata
Realizalt arfolyam /// 302.00 302.00 és 312.00
Q.7 alatt 312.00 kozott felett
oN, 7
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312.00 i
Forward
307.00
» Teljes kor(i védelmet biztosit az * Amennyiben az EUR/HUF
EUR/HUF arfolyam arfolyam 302.00 ala er6sodik,
: emelkedésével szemben azt mar nem tudjak kihasznalni
302.00 % + Koltségmentes struktura * Fedezeti Ugylet esetében a
/’ * Amennyiben lejaratkor a spot garantalt arfolyam magasabb
/’ arfolyam 307.00 ala er6sodik, szinten talalhaté mint egy
L Onék a Forward szintnél Forward Ugylet esetében
Il alacsonyabb szinten
s vasarolhatnak EUR-t

302.00 312.00 Spot lejaratkor
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Osszefoglalas

Legyunk tudataban piaci kockazatainknak!
Kockazatot kivinni a cegbdl és nem be!
Head of Trading — yes or no?

Fedezeési politika — must to have!

Ha kell, banki eszk6zoket vegyunk igénybe!
Mit csinal a versenytarsam?

Megkotott ugyleteinket kisérjuk figyelemmel!

Keressunk megbizhato partnereket!
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Miert pont az ING?

ING mindsitése: A (S&P)

ING CDS rata

ING rendelkezésére allo likviditas és deviza forras adottsagok

ING 1. helyen a helyi devizapiacon az MNB forgalmi rangsora alapjan

ING 2. a legkivalobb elsédleges forgalmazok dsszesitett listajan (AKK, 2013.)
TOP FX Strategist Dij — Bloomberg FX felmérés

Kivalo szakemberekbdl allé Financial Markets csapat
ING Trade — internetes Uzletkotés lehetésége

ING eMtM — internet alapu atértékelési rendszer
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Koszonom a figyelmet!

Kérdés esetén kérem, keressenek meg!

[Flexible. Tailor-made. ING Financial Markets.]




