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Szerz6dés-, ligyletkotést megel6z6 tajékoztaté a pénzigyi eszk6zokrol és
egyes ugyletekrdl és az ezekhez kapcsol6doé kockazatokrol

Bevezetés

A 2007. évi CXXXVIII. térvény a befektetési vallalkozasokrél és az arutézsdei szolgaltatokrol, valamint
az altaluk végezhetd tevékenységek szabalyairdl (Bsztv.) Xl. fejezetének megfeleléen az lgyfelek
elézetes (szerzddeéskotést megel6z6) tajékoztatasa keretében az EQUILOR Zrt. jelen tajékoztatéban
foglaltakkal kivanja tgyfeleinek bemutatni, a pénzigyi eszk6zok, tgyletek fébb tipusait és a velik
kapcsolatos kockazatokat.

A pénzigyi eszk6zdk, Ugyletek leirasa a termék legjellemzdbb tulajdonsagain alapul. A dont6 tényezé
mindig a kérdéses termék konkrét felépitése. Ebbdl kifolydlag, az alabbi leiras nem helyettesitheti a
konkrét termék a befektetd altali alapos, megbizast megeléz6 vizsgalatat.

Kérjiikk, hogy megbizasait, befektetési dontéseit megelé6zéen minden esetben érdeklédjon
lizletkotojénél, aki részletes felvilagositast ad az adott ligylet, és az ligyletben érintett pénziigyi
eszkoz tulajdonsagai, kapcsolodo kockazatok tekintetében.

Az EQUILOR Zrt. fenntartja a jogot jelen tajékoztatdoban foglaltak el6zetes értesités nélkiili
megvaltoztatasara. A mindenkor érvényes tajékoztatd a Tarsasag honlapjan keril kézzétételre, illetve
az ugyfelek szamara elérhetd Uzleti 6rakban a Tarsasag székhelyén.

1. Altalanos befektetési kockazatok

A kockazat annak lehet6ségét jelenti, hogy az elvart megtérilés egy befektetésen nem teljesil
és/vagy elvész a befektetett t6ke egésze vagy annak egy része. A széban forgdé pénzigyi termék
struktarajatol fliggéen kockazat tobbféle okbdl is adddhat. Mivel a kockazatok és mértékiik elézetesen
nem minden esetben hatarozhaté meg az alabbi tajékoztatdé nem tekintendé teljeskorlinek.

A befektetbknek kiléndsen nagy figyelmet kell forditani az adott pénzigyi eszkdz, befektetési termék
kibocsatojanak hitelképességével kapcsolatban felmerilé kockazatra, amelyet minden esetben,
egyedileg kell vizsgalni.

Deviza kockazat

A kilféldi devizaban teljesitett tranzakciok esetében a befektetés megtérilése és teljesitménye nem
csak a kulfoldi értékpapir helyi hozamatdél fligg, hanem erésen fiigg a vonatkozé kulféldi deviza
arfolyamvaltozasatol is, a befektetd devizaneméhez viszonyitva. Ez azt jelenti, hogy az arfolyam-
ingadozasok novelhetik, vagy cstkkenthetik a befektetés megtériilését, ill. annak értékét.

Transzfer kockazat

Az Ugyletben szerepld orszagtol fliggéen, a kuilfoldi kibocsatok értékpapirjai tovabbi kockazatot
jelentenek a tekintetben, hogy a politikai és az arfolyam ellenérzési intézkedések bonyolultabba
tehetik, vagy akar meg is akadalyozhatjadk a befektetés realizalasat. Emellett, a megbizas
elszamolasaval kapcsolatos problémak is felmerilhetnek. A kilfoldi deviza tranzakciok esetében, ilyen
intézkedések akadalyozhatjak a deviza szabad konvertibilitasat.

Orszagkockazat

Az orszagkockazat az adott orszag altalanos hitelképessége. Az orszag altal jelentett politikai vagy
gazdasagi kockazatnak negativ kdvetkezményei lehetnek a tranzakcidéban résztvevd, valamennyi
adott orszagban honos partnerre.
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Likviditasi kockazat

A likviditas egy értékpapir megvételének vagy eladasanak, ill. pozicié barmely idépontban, aktualis
piaci aron torténd kizarasanak lehetésége. A piac egy bizonyos értékpapirban alacsony forgalmunak
tekintend6, ha egy atlagos (atlagos kereskedési mennyiségnek megdfeleld) eladasi megbizas
érzékelhet6 aringadozasokat okoz, és ha az ilyen megbizast nem, vagy csak egy jelentGsen
alacsonyabb aron lehet teljesiteni.

Hitelkockazat

A hitelkockazat a masik fél mulasztasanak lehetéségére utal, pl. a tranzakcidban szerepld valamely fél
teljesitésre vald képtelenségére vonatkozoan, igy példaul az adott fél nem tud eleget tenni osztalék- ,
kamat fizetési kotelezettségének, ill. nem képes a téke esedékességkor torténd visszafizetésére. Az
ilyen tipusu kockazatot visszafizetési vagy kibocsatéi kockazatnak is nevezik. Az ilyen kockazatokat
.pbesorolasokkal” osztalyozzak. A besorolas olyan értékelési skala, amelyet adott kibocsaté
hitelképességének osztalyozasahoz hasznanak. A besorolast erre szakosodott hitelminésiték végzik,
elssorban a hitelkockazat és az orszagkockazat alapjan. A besorolasi skala az ,AAA”-t6l (legjobb
hitel besorolas) a ,D”-ig (legrosszabb hitel besorolas) terjed.

Kamatlab kockazat

Annak kockazata, hogy a piacon lévd, jovébeli kamatlab-mozgasok kdvetkezményeként veszteségek
merllnek fel. A kamatlabak emelkedése a piacon csokkenti a rogzitett kamatu kotvény piaci arat, mig
az ilyen kamatlabak esése emeli a kétvény piaci arat.

Ar kockazat

A kedvezétlen arfolyammozgasok kockazata az egyéni befektetések értékében. A feltételtdl fliggd
kotelezettséggel jard tranzakcidok esetében (hataridés Ugyletek, opcids Ugyletek stb.) biztositék
(arkulénbozeti kovetelmény) szikséges, ami a likviditas lekotését jelenti.

A teljes veszteség (tokevesztés) kockazata

Annak kockazata, hogy egy adott befektetés teljes egészében értéktelenné valhat. Teljes veszteség
adodhat kildnésen akkor, amikor egy értékpapir kibocsatéja mar nem képes a pénzigyi
kotelezettségei teljesitésére (fizetésképtelen), gazdasagi vagy jogi okok miatt.

Ertékpapirok vasarlasa hitelre

Az értékpapirok hitelre torténé megvasarlasa fokozott kockazatot jelent, mivel a befektetési eszkoz
megvasarlasa érdekében felvett hitelt a befektetés sikerességétdl fliggetlenil vissza kell fizetni. A
hitelkoltségek tovabb csdkkentik a megtérilést.

Megbizasok fajtajabol ered6 kockazatok

Limitaras és piaci megbizas

Ha a vételi és eladasi megbizdsokat a megbizé ,piaci” utasitassal adja meg (nincs limitar), ebben az
esetben az lgylet a piacon az adott pillanatban elérhetd legjobb aron kerul megkétésre. Ezen a
modon a téke kdvetelmény/eladasi haszon bizonytalanok maradnak.

Egy vételi limittel a vételar és igy a felhasznalhaté t6ke dsszegét is korlatozza a megbizé. A limitar
folott nem torténhet vétel. Az eladasi limitar a legalacsonyabb elfogadhaté eladasi arat irja el6:
semmilyen Ugylet nem kothetd ez alatt az ar alatt.

Stop megbizas

Stop megbizasok megadasaval csdokenthet a kockazat. Fontos megjegyezni, hogy ,stop” megbizas
nem teljesul addig, amig a piacon kialakulé ar nem éri a meghatarozott ,aktivalasi arat”. Attél figgden,
hogy a megbizas milyen termékre, illetve melyik piacra vonatkozik ,stop piaci” és/vagy ,stop limit”
megbizas adhaté meg. Amennyiben az lgyfél ,stop piaci” megbizast ad meg, ugy az aktivalasi ar
elérésekor, tehat a megbizas teljestlésekor a megbizas ,piaci” megbizasként, vagy limitar nélkili
megbizasként Iép hatalyba. llyen esetben ténylegesen elért ar jelentésen kilénbdzhet a kivalasztott
,Stop” arszinttél, féként alacsony likviditasu piacon. ,Stop limit” megbizas esetén, amikor a piaci ar
eléri az ,aktivalasi arat” az ajanlat ,limit” ajanlatként kerll az ajanlati kényvbe. El6bbi esetben a
megbizas nem teljeslilhet rosszabb aron a megbizasban szerepld limit arnal, azonban — kiléndsen
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alacsony likviditas piacok esetében — ekkor fennall annak kockazata, hogy a stop ajanlatban szerepld
mennyiség egyaltalan nem, vagy csak részben keril megkétésre, igy az tigyfél stop megbizasa nem,
vagy csak részben teljesil, aminek kovetkeztében tovabbra is ki van téve a negativ
arfolyammozgéasnak.

Meghatarozott id6tartamra sz616 megbizas
A megbizasok érvényességének meghatarozasahoz idéhatar adhaté meg. A nem limitalt megbizasok
érvényességi ideje a vonatkozo tézsdei szabalyoktdl, ill. gyakorlattél fugg.

Befektetési tanacsaddja érommel tajékoztatia Ont az adott befektetési eszkézre vonatkozodan
megadhaté megbizasokrol.

Garancia

A ,garancia” fogalomnak tébb jelentése is van. Elsédleges jelentése a kibocsatotol eltéré harmadik fél
vallaldsa, annak biztositasa érdekében, hogy a kibocsatd teljesiti a kotelezettségeit. Masodlagos
jelentése a kibocsato altal tett kotelezettségvallalas, ami szerint teljesit egy bizonyos miiveletet a
bizonyos mutatékban lathatd iranyzatoktol figgetlendl is, amelyek mashogyan hataroznak meg a
kibocsato kotelezettségének 6sszegét. A garanciak egyeb korilményektdl is figghetnek.

A t6kegarancia altalaban csak egy adott id6tartam végén érvényesithet6 (visszafizetés), tehat az
aringadozasok (arfolyamveszteség) ezen id6tartam alatt nagy valdszinséggel fordulnak el6. Adott
tékegarancia minésége jelentés mértékben a garanciat vallalé hitelképességétdl fligg.

Adézasi szempontok
Kérjuk, hogy az adott befektetés adévonzatat adétanacsadoéjaval minden esetben egyeztesse.

T6zsdékbdl ered6 kockazatok, masodlagos piacok

A hazai és kullfoldi tézsdék eltér§ szabalyozasabdl, belsé elbirasaibol eredd kockazatokat a
befektetdnek mérlegelnie kell.

Az egyes t6zsdék hatélyos elbirasai tekintetében a t6zsdék hivatalos honlapjan célszerl tajékozédni.
Az egyes, megbizasok végrehajtasa szempontjabdl relevans fébb tézsdék honlapjainak cime az
alabbi linken keresztil érheték el:

http://www.equilor.hu/downloads/7 tozsdek.pdf

A legtébb masodlagos piacon nincs kdzvetlen elektronikus 6sszekottetés, igy pl. a megbizast
telefonon kell tovabb kildeni. A human interface igénybevétele hibakhoz és késedelmekhez vezethet.

Bizonyos egzotikus piacokon nehézségekbe Uitkdzhet az aktualis piaci arak elérése, beszerzése, ami

Az egyes masodlagos piacokon végrehajtasra kertild Ggyletek esetén, figyelembe kell venni a foldrajzi
eltérésbdl és az adott piac eltér6 mikdodési normaibdl adddd kockazatokat, ideértve az eltérd
kereskedési orakat, amely az értékpapirokkal kapcsolatos megbizasok végrehajtasanak
akadalyozasahoz vagy feldolgozhatatlansagahoz vezethet.

2. Kotvények

Fogalom
A kotvények hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, kibocsatéjuk a kétvény tulajdonosa szamara a
kotvény ellenértékének visszafizetésén tilmendéen meghatarozott jovedelem (kamat) kifizetését igéri.
A fenti, altalanos kétvények mellett a Iéteznek olyan, a piacon kétvénynek nevezett termékek, amelyek
jelentésen eltérnek a fent emlitett tulajdonsagoktdl. Ennek megfeleléen, nem a koétvényként vald
megnevezés az, ami dontd fontossagu a termék-specifikus kockazatok tekintetében, hanem a termék
konkrét felépitése.
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Hozam

A kotvény hozama a t6ke kamatabdl, valamint a vételar és az eladasi ar kilénbozetébél ered.
Kovetkezésképpen a hozam csak akkor hatarozhaté meg elére, ha a kétvényt a lejarati ideig tartja
meg a befekteté. Kilénbdzd kamatlabakkal a hozam nem hatarozhaté meg elére. Osszehasonlitas
végett, az adott éves hozamot (végsd visszafizetés feltételezésére alapozva) a nemzetkozi
szabvanyoknak megfeleléen szamoljdk. Az altalaban szokasos szintet lényegesen meghaladd
kamathozamok esetén, minden esetben nagy koriltekintéssel kell eljarni, mivel ennek a
megnovekedett hitelkockazat a lehetséges oka.

Azt az arat, amelyet egy kotvény visszavaltas el6tt torténé eladasakor kapunk (piaci ar) nem lehet
elére tudni. Kévetkezésképpen a hozam magasabb vagy alacsonyabb lehet, mint a kezdetben
szamitott hozam. Raadasul az Ugyleti koltségeket - amennyiben vannak - le kell vonni a teljes
hozambdl.

Hitelkockazat

Mindig fennall az a kockazat, hogy az adés nem tudja kotelezettségei egészét vagy részét kifizetni,
példaul az adds fizetésképtelensége esetén. Ezért az ados hitelképességét egy befektetési dontés
soran figyelembe kell venni.

Egy flggetlen hitelmingsité altal adott hitelmindsités tajékoztatd jellegli utmutatéast ad ebben a
vonatkozasban. A legmagasabb hitelképesség az 'AAA’ Az alacsony értékelések esetében (példaul
‘B’ vagy 'C’) a nem teljesités kockazata (hitelkockazat) magasabb, de kompenzacié utjan az
értékpapirok altalaban magasabb kamatot hoznak (kockazati prémium).

Arfolyamkockazat

A koétvények meghatarozott jovébeli pénzaramlassal rendelkeznek. A kétvények arat az egyes
kotvények iranti piaci igény hatarozza meg Az, hogy egy kétvény a piacon mennyit ér, alapvetéen attol
fugg, hogy az egyes piaci szerepl6k hogyan értékelik a kdtvény altal biztositott jdvébeli pénzaramlas
jelenlegi értékeét, amit a kdtvény jelenértékének hivunk. Egy jovdbeli kifizetés jelenértékét ugy kapjuk
meg, hogy a kifizetés 6sszegét elosztjuk a diszkontrataval, amelynek értéke az arra az id6szakra
elvart hozamtdl figg. A diszkontrata mértékét a befektetdi varakozasok hatérozzak meg amit tébbek
k6zott befolyasol az adott idészakra varhato inflacio mértéke, illetve az adott devizaval, kibocsatoval
kapcsolatos kockazatok.

Minél kockazatosabb egy koétvény, annal magasabb az un. kockazati felar, amit kamat formajaban a
befekteték elvarnak. Eltéré futamidékre a befektet6k a kockazatok és a piaci varakozasaiknak
megfeleléen eltéré kotvény-hozamokat varnak el. Az eltérd futamidbkre elvart hozamokat az un.
hozamgoérbén szoktak abrazolni. Amennyiben valamilyen oknal fogva a befekteték altal elvart
hozamokban valtozas kovetkezik be, természetesen atértékelédik az adott kdtvények jovSbeli
kifizetéseinek jelenértéke, azaz valtozik a koétvény piaci arfolyama. Ez aldél természetesen az
allamkotvények sem kivételek, igy fordulhat el6, hogy allampapirokon is lehet veszteségeket
elszenvedni. Az értékelési sajatossagokbdl fakadéan minél hosszabb egy kotvény lejarata, arfolyamat
annal nagyobb mértékben befolyasoljak a jovébeli elvart hozamokban bekévetkezett valtozasok, igy
ezek arfolyama jobban ingadozik rovidebb futamideji tarsaiknal. Minél hosszabb tehat a kétvény
futamideje, annal nagyobb a kockazata.

A magyarorszagi kotvénypiac sajatossaga tovabba, hogy a kilfoldi intézményi befektetdk jelentds
aranya miatt a forint arfolyamaban bekdvetkezett valtozasok kozvetlenll kihatnak a koétvénypiaci
folyamatokra, tekintettel arra, hogy a kilfoldi befekteték a kotvény-kockazatok mellett a
forintbefektetések kockazatat is viselik.

Ha egy kotvényt lejaratig birtokolnak, a befektetd megkapja a visszavasarlasi arat, amint az a
kétvényben meghatarozott feltételekben szerepel. Kérjik, ne feledje a kibocsatéd altal torténd
felmondas kockazatat, a kibocsatas feltételei altal megengedett feltételek szerint. Amennyiben egy
kotvényt a lejarat el6tt értékesitenek, Ugy a befektetd az aktualis piaci arat kapja meg. Ezt az arat a
kereslet és a kinalat szabalyozza, amely szintén az aktudlis kamatszinttél fugg. Példaul a fix
kamatozasu értékpapirok ara esni fog, ha a hasonlé lejaratu kotvények kamata né. Ezzel szemben a
kotvények értéke néni fog, ha a hasonlé lejaratu kotvények kamata esik.

A kibocsato hitelképességében bekdvetkez6 valtozas szintén kihathat az adott kétvény piaci arara.
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A tbékepiaci kamatokhoz indexalt valtozé kamatozasu kotvények kamatkockazata magasabb, mint a
pénzpiaci kamatokhoz indexalt valtozé kamatozasu kétvényeké.

Likviditasi kockazat

A kotvények kereskedelmi forgalomban térténd értékesithetésége tobb tényezétél fligg, példaul a
kibocsatott mennyiségtdl, a lejaratig hatralévé id6t6l, az értékpapir-piaci szabalyoktdl, és a piaci
feltételektdl. Azokat a kétvényeket, amelyeket nehéz eladni vagy egyaltalan nem lehet eladni, adott
esetben lejaratig kell birtokolni.

Kotvény kereskedelem

A koétvényekkel t6zsdén vagy tézsdén kivil kereskednek.

A tézsdei kereskedésben szereplé kotvények esetében a tézsdén kialakult, jegyzett arak jelentésen
kildnbozhetnek a té6zsdén kivili arfolyamjegyzésektdl.

Specialis kotvények

Befektetési tanacsaddja Srommel tajékoztatia Ont a tovabbi specidlis kétvénytipusokrol, igy példaul a
masodlagos kotvényekrél, cserekdtvényekrél, nem kamatozé kotvényekrdl, stb.

3. Részvények

Fogalom

A részvények olyan értékpapirok, amelyek egy adott részvénytarsasagban Iévé tulajdoni részesedést
testesitenek meg. A részvényesek legfontosabb joga, hogy részesiil a vallalat nyereségébdl, valamint
a részvénytarsasag koézgyillésén szavazhat.

Hozam

A részvény befektetések hozama az osztalék kifizetésekbdl, valamint az arfolyamnyereségekbdl vagy
veszteségekbdl all, és nem lehet biztosan megjésolni. Az osztalék az eredmény felosztasa a
részvényesek kozott, amint azt a részvényesek a kdzgyllésen elhatarozzak. Az osztalék dsszegét
vagy egy részvényenkénti abszolit 6sszegben fejezik ki, vagy a részvény névértékének hanyadaként.
Az osztalékbdl kapott hozamot a részvényarhoz viszonyitva osztalékhozamnak nevezik. Altalaban ez
jelentésen alacsonyabb, mint a névérték szazalékaként megjeldlt hozam.

A részvény befektetések nyereségének nagyobb része altalaban a részvények piaci teljesitményébdl/
arfolyam alakulasabol szarmazik (lasd arfolyamkockazat).

Arfolyamkockazat

A részvényekkel altalaban nyilvanos t6zsdén kereskednek. Az arakat altalaban naponta allapitjak
meg, a kereslet és kinalat alapjan. A részvényekbe torténd befektetések jelentds veszteségekhez
vezethetnek.

Egy részveény ara altalaban az adott véllalat Uzleti eredményétél, valamint az altaldnos gazdasagi és
politikai helyzettél fligg. Ezen kivil ésszeritlen tényezdk (a befekteté érzelmei, a kdzvélemeény, stb.)
szintén befolyasolhatjak a részvényar alakulasat, és igy egy befektetés hozamat.

Hitelkockazat
Részvénytulajdonosként az ligyfél érdekeltséggel rendelkezik egy vallalatban. Kévetkezésképpen, a
befektetés a vallalat fizetésképtelensége esetén értéktelenné valhat.

Likviditasi kockazat
A kereskedelmi forgalomban torténd értékesités korlatozhaté az alacsony forgalmu részvények
(kGléndsen a ,Nem szabalyozott” Piacon, a t6zsdén kivili OTC kereskedelemben jegyzett részvények)

esetében.
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Ha egy részvényt tobb t6zsdén is jegyeznek, ez kiillénbségekhez vezethet a forgalomképességében a
kiilonb6z6 nemzetkozi értékpapirpiacokon (példaul egy amerikai részvény jegyzése Frankfurtban).

Részvénykereskedelem

A részvényekkel nyilvanos tézsdéken, és t6zsdén kivil kereskednek. A t6zsdei kereskedelem
esetében, a vonatkozo t6zsdei szabalyokat (kereskedelmi tételek, megbizas tipusai, szerz6déskaotes,
stb.) kell figyelembe venni. Az egyes t6zsdék hatalyos szabalyzatai hirdetmények formajaban allnak a
befektetdk rendelkezésére és a legtdbb esetben elérhetbk az adott tézsde hivatalos honlapjan. Az
egyes, fébb té6zsdék honlapjainak cime megtalalhaté az EQUILOR Zrt. honlapjan.

Ha egy részvényt kilonb6zé té6zsdéken, kiilonb6zé pénznemekben jegyeznek (példaul egy amerikai
részvényt eurdban jegyeznek a Frankfurti T6zsdén), az szintén devizaarfolyam kockazatot von maga
utan.

4. Befektetési alapok

A befektetési alap és befektetési jegy

Az alap a befekteték kozds tulajdonaban |évé vagyontdmeg, melyet az alapkezel6 (egyéb
intézmények kdzremikddésével) hoz létre és kezel. Az egyes befekteték részesedését ebbél a kézds
vagyontémegbdl a befektetési jegyek testesitik meg.

Azt, hogy a k6z6s vagyontdmegbdl adott pillanatban mennyi jut egy befektetési jegyre, az egy jegyre
jutd nettd eszkozérték (a befektetési jegy arfolyama) mutatja meg. Ennek kiszamitasahoz az alap
vagyonanak értékét - az egyes eszkdzok aktualis piaci értékét alapul véve - folyamatosan meg kell
allapitani, ez az alap nettd eszkdzértéke. Fontos, hogy a nettd eszkdzérték mar tartalmazza a
koltségeket, igy gyakorlatilag tiszta vagyoni értéket testesit meg, teoretikusan ez az az érték,
amennyiért az alap vagyona értékesithetd lenne.

A befektetési jegyek értéke tehat kdzvetlendl fiigg az alap tulajdonaban lévé befektetések értéekének
valtozasatdl. Ez egyben a legszemléletesebb kildnbség pl. bankbetétekkel szemben, mivel utébbiak
esetében - szemben az értékpapir-befektetésekkel - a befekteték nem viselik a mogottes befektetések
kockazatat, ennek a kockazatmentességnek ugyanakkor természetesen ara van. Fontos tudni a
befektetések alapvetd torvényszerliségét: a hozamok jellemzéen egyitt jarnak a kockazattal, mely
utébbi gyakorlatilag a befektetés értékének valtozékonysagaval ragadhaté meg. Magasabb
kockazatokhoz jellemzéen magasabb hozamszintek parosulnak, ezért a befektetéknek befektetési
dontésiik meghozatalanal mindig a két tényezét egylttesen kell figyelembe venniik.

A befektetési alapokat mikddtetd intézmeényi hattér legfontosabb szereplbi:

Alapkezel6: Az alapkezel§ tarsasag feladata az alap létrehozatala, a befektetési dontések
meghozatala, végrehajtasa és adminisztralasa, tovabba a befekteték tajékoztatdsa. Fontos,
biztonsagot ndveld szabaly, hogy az alapkezel® az alap szamara értékpapirszamlat nem vezethet, igy
kozvetlenul nem rendelkezhet az alap eszkézei felett, e feladat a letétkezeld bankra harul.

Letétkezel6: A letétkezeld bank legfontosabb feladata az alap eszkbdzeinek 6rzése, az
értékpapirtgyletek technikai lebonyolitdasa, az alap nettd eszkdzértékének megallapitasa és
kozzététele. Feladatainak ellatasaval egyuattal ellenérzi is az alapkezel6 tevékenységét.

Forgalmazék: feladatuk a befektetési jegyek forgalmazasa, a befektet6k informacidkkal,
tajékoztatokkal valo ellatasa.

Konyvvizsgalo: feladata az alap éves beszamoldjanak auditalasa, nyilvantartasainak ellenérzése.

Feliigyelet: Engedélyezi az alapok létrehozatalat, folyamatosan ellenérzi az alapkezeld és a
letétkezeld tevékenységeét.

Ingatlanértékeld: feladata az ingatlanalapok tulajdonaban lévé ingatlanok értékének megallapitasa.
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igénybe vehet. A tanacsaddkat szintén be kell mutatni az alap tajékoztatéjaban.
Az alapok legfontosabb fajtai

A befektetési jegyek likviditasa (visszavalthatésaga) szempontjabdl az alapok két fé csoportra
oszthaték. A nyiltvégli alapok esetében a befektetési jegyek folyamatosan vasarolhatok, illetve
visszavalthatok, mig zartvégii alapok esetében a visszavaltasra csak a futamidd lejartaval, az alap
megsziintetésével keriilhet sor. Ez utébbi alapok gyakran sajatos befektetési célra jonnek létre, mely
esetében a likviditas korlatozasa szukséges lehet.

Nyilvanossag szempontjabdl vannak nyilvanos és zartkor(i alapok, ez utébbiakat a befekteték egy
elére meghatarozott kére szamara hozza létre az alapkezel6.

A térvényi szabalyozas a mikodési sajatossagoknak és az ehhez kapcsol6 befektetési korlatoknak,
eléirasoknak megfeleléen tdbbféle alaptipust kiildnbdztet meg. igy a leginkabb altalanosnak tekinthetd
értékpapiralapok mellett, illetve ezeken belil megtalalhatok az un. indexkdvetd alapok (ezek
gyakorlatilag lemasoljak egyes tékepiaci indexek 6sszetételét), alapok alapjai (kizarélag mas alapok
befektetési jegyeit veszik) és szarmaztatott ligyletekbe fektetd alapok. Ez utdbbiakra jellemz8, hogy
sokkal szabadabban koéthetnek un. szarmaztatott Ugyleteket, melynek célja vagy a magasabb
hozam/kockazati szint elérése, vagy épp ellenkezbleg, az értékpapirpiaci kockazatok csdkkentése
(ilyen formaban jon létre a garantalt hozamokat igéré alapok tébbsége).

Kllon kategoriat képviselnek az ingatlanalapok, amelyek kozvetlenll ingatlanbefektetéseket
valdsitanak meg, értékpapirokat kizarolag likviditasi célbdl vasarolnak.

A fentieken tulmenden az alapok megkullonbdztetésének legfontosabb szempontja az adott alap
befektetési politikaja. Annak ellenére, hogy gyakorlatilag nincs két azonos befektetési politikaju alap, a
piaci és befektetsi igények miatt hamar kialakult az alapok kategorizalasa iranti igény, melynek célja,
hogy segitse a befektetdék eligazodasat, illetve megteremtse a multbeli teljesitmények tisztességes
Osszehasonlithatéosaganak feltételeit.

Az alapok kategorizalasanak vilagszerte széleskorli és egymastol kilénb6z6 gyakorlata terjedt el. Az
alapok kategorizalasanak szintén tobb szempontja lehet, a besorolasi szempontok, kategdriak
szama els6sorban az alapok sokféleségének mértékétdl fligg. A kategorizalas elsédleges szempontja
altalaban a mogottes értékpapirok kockazatossaga, illetve a befektetések foldrajzi megoszlasa.

Magyarorszagon az alabbi kategoériakba soroljak az egyes értékpapiralapokat:

Likviditasi alapok: a korabbi pénzpiaci alapokon belll azon alapok tartoznak ide, amelyeknél a
portfolioban 1évé koétvényjellegli eszk6zok atlagos hatralévd futamideje nem haladhatia meg a 3
hénapot.

Pénzpiaci alapok: azon alapok tartoznak ide, amelyeknél a portfolioban [évé kotvényjellegl eszkdzok
atlagos hatralévé futamideje nem haladhatja meg az 1 évet.

Rovid kotvényalapok: azon alapok tartoznak ide, amelyeknél a portfolioban lévé koétvényjellegl
eszkozok atlagos hatralévé futamideje 1-3 év.

Hosszu koétvény alapok: azon alapok tartoznak ide, amelyeknél a portfolidban Iévé kétvényjellegl
eszkozok atlagos hatralévé futamideje meghaladja a 3 évet.

Koétvénytulsulyos vegyes alapok: a portfoliéban 1évd részvény-tipusu eszk6zok aranya nem haladja
meg a 30%-ot.

Kiegyenstlyozott vegyes alapok: a portfoliban 1év6 részvény-tipusu eszkd6zok aranya 30-70%
kozotti.

Részvénytulsulyos alapok: a portfolioban 1évé részvény-tipust eszk6zok aranya 70-90% kozotti.
Tiszta részvény alap: a portfolidban 1évé részvény-tipusu eszkdzok aranya meghaladja a 90%-ot.
Garantalt alapok: hozamot, illetve t6kemegodvast igérd, Iilletve garantalé alapok.
Szarmaztatott alapok: olyan szarmaztatott Ugyletekbe fektet6 alapok, amelyek nem tartoznak a
garantalt alapok kozé.

Az ingatlanalapok is két kategériaba sorolédnak:
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Ingatlanforgalmazé alapok: olyan ingatlanalapok, amelyeknél az épités alatt allé6 ingatlanok
maximalis aranya 30%.

Ingatlanfejleszté alapok: olyan ingatlanalapok, amelyeknél az épités alatt allé ingatlanok maximalis
aranya 60%.

Az ingatlanalapok koézvetlenil valdsitanak meg ingatlanbefektetéseket, ingatlanokon kivil egyéb
értékpapirt a rovid lejarata allampapirok kivételével nem is vasarolhatnak. Az alap tulajdonaban lévd
ingatlanok értékelését fliggetlen ingatlanértékbecslé végzi el.

Ertékpapir alapok kockazatai
Ld. az egyes értékpapiroknal irtakat.

Az ingatlanalapok kockazatai

Az ingatlan az altalanos vélekedés szerint biztonsagos befektetés, ugyanakkor nem szabad elfelejteni,
hogy az ingatlanbefektetés az értékpapirokkal szemben sajatos kockazatokat is magaban hordoz. Az
egyik legfontosabb kockazat a likviditas, ugyanis egy ingatlan értékesitése nyilvanvaléan
nagysagrendileg nehezebb és id6igényesebb, mint egy egyszer(i értékpapir-adasvétel. Tovabbi
kockazati elemet jelent az ingatlanok értékelésének bizonytalansdga, mivel értelemszerlien az
ingatlanok esetében nincs olyan masodlagos piac, amely teljesen megbizhaté arfolyamokkal tudna

szolgalni.
Kulfoldi ill. nem EU tagorszagban honos befektetési tarsasaqok altal kibocsatott befektetési
jegyek

A kilfoldi befektetési tarsasagok mikodését kildon jogi rendelkezések szabalyozzak, amelyek
lényegesen kilénbdzhetnek a magyar, ill. az EU-ban alkalmazandé rendelkezésektél. Kulondsen az
ellen6rzésre vonatkozo kikotések kevésbé szigoruak.

Tozsdei kereskedelmi forgalomba hozott alapok (ETF)

A Tézsdei kereskedelmi forgalomba hozott alapok (ETF-ek) olyan alap-részvények, amelyekkel az
értékpapirokhoz hasonléan, a t6zsdén kereskednek. Egy ETF altalaban értékpapir-csomagot (példaul
részvénycsomagot) képez, amely egy index Osszetételét tukrozik, azaz amely koveti az indexet, az
index altal tartalmazott értékpapirokkal és azok aktualis sulyozasaval, ezért az ETF-eket gyakran
nevezik ,index részvényeknek”.

Hozam
Az ETF hozama az értékpapircsomag alapul szolgal6 értékpapirjainak arvaltozasatdl fugg.

Kockazat
Az ETF kockazata az értékpapircsomagot alkotd értékpapiroktdl fiigg.

5. CFD-k - Contracts for difference

Fogalom

A CFD (Contract For Difference) olyan derivativa, mely adott alaptermék tényleges birtoklasa nélkil
ad lehetéséget arra, hogy a termék arfolyamvaltozasat kihasznaljuk. A CFD-k kereskedelme
tékeattételes formaban lehetséges, vagyis a tényleges érték toredékét kell csak fedezetként
rendelkezésre bocsatani az Uzleteléshez. Bar a CFD poziciok nem biztositanak tulajdonjogot a
termékek felett, aruk teljes mértékben koveti az alaptermék arfolyamanak valtozasat.

A CFD egy OTC (Over the Counter) azaz tézsdén kivuili termék. A CFD egy egyezmény, ami két piaci
szerepld kozott jon létre a termék nyitd, illetve zard ara kozotti kildnbozetre. A profitot illetve
veszteséget a vételi illetve az eladasi ar k6z6tti kulénbség és a mennyiség szorzata hatarozza meg.
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Hozam
A CFD arfolyama teljes mértékben lekoveti az alaptermék aranak valtozasat, am a jutalék sokszor
benne van a vételi és eladasi ar kilonbségében.

Tokeattételbdl eredé kockazat

A tbékeattétes kereskedés nagyfoku fegyelmet igényel a befektet6tdél. Fontos, hogy a befektetd
tisztaban legyen azzal, hogy ez ndvelheti a potencialis profitot, azonban a veszteség mértéke is ennek
megfeleléen alakul. A befektetének pontos informaciokkal kell rendelkeznie a fennallo rizikordl és azok
menedzselésérdl, mint példaul a “stop megbizasok” hasznalatardl a védelem érdekében, féleg er6sen
valtakozo piacok esetében.

Partnerkockazat
Mivel arjegyzével uzletel a befektet6, ezért a partnerkockazat nem elhanyagolhat6

Adobzasi kockazat
Mindig t6zsdén kivili adasvételrél van sz6, ezért eszerint is adozik az ilyen spekulacié.

Finanszirozas kockazata
A CFD egy t6keattételes termék, aminek napon tuli megtartasa és kereskedése a kdvetkezéket vonja
maga utan:

* Ha a befektetének "long” pozicidja van, a termék utan kamatot kell fizetnie, ami a Bankkézi Eladasi
Rata (LIBOR) alapjan kerul szamitdsra, abban a devizaban, amiben a termék is kereskedésre kerdilt,
plusz haszonkulcs(szorozva aktualis napok/360 vagy aktualis napok/365).

» A "short” pozicio esetében a befekteté kamatot kap, ami a Bankkozi Vételi Rata(LIBID) abban a
devizaban, amiben a CFD kereskedésre kertlt, minusz haszonkulcs (szorozva aktualis napok/360
vagy aktualis napok/365).

6. Warrantok

Fogalom

A warrant olyan, sajat joga szerint — ipso iure - értékpapirnak minésulé okirat vagy szamitdgépes adat,
amely valamely pénzigyi eszkdzre (pl. részvényre) szold jogosultsagot, (egy meghatarozott
idépontban vagy id6pontokban lehivhatd jegyzési, elévasarlasi, vételi, visszavasarlasi vagy eladasi
stb.) jogot testesit meg, egy el6z6leg megallapitott aron (gyakorlasi aron).

A warranthoz kamatok és osztalékok nem kapcsolédnak.

A warrant tipusat tekintve lehet call (vételi), vagy put (eladasi) warrant. A call (vételi) warrant olyan
értékpapir, ami vételi opciét, mig a put (eladasi) warrant eladasi opciot testesit meg.

A warrant jellegét tekintve lehet amerikai vagy eurdépai. Amerikai warrant esetén, a warrant
tulajdonosa a warrant lejaratanak napjaig barmikor élhet eladasi vagy vételi jogaval. Eurépai warrant
esetén, a warrant jogosultja kizardlag a warrant lejaratanak napjan élhet vételi vagy eladasi jogaval.

Hozam

Egy lehivott call warrant vevéje biztositja az alapul szolgalé eszkdz vételarat. Hozamot akkor lehet
elérni, ha az alapul szolgalé eszkdz piaci ara meghaladja a kiko6tott lehivasi arat, a befektetd altal
kifizetett arhoz viszonyitva. A warrant tulajdonosa ekkor kotési aron megvasarolhatja az alapul
szolgald eszkdzt, és azonnal eladhatja a napi piaci aron.

Az alapul szolgal6é eszkdz aranak ndvekedése altaldban warrant értékének egy aranyosan magasabb
szazalékos noOvekedéséhez vezet (multiplikator-hatas). Kovetkezésképpen, a legtébb warrant
tulajdonos, a warrant eladasaval ér el nyereséget.

Ugyanez vonatkozik az ellenkezd iranyban, a put warrantokra. Altalaban akkor né az értékiik, ha az
alapul szolgal6 eszkdz ara csokken.
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A warrant Ugyletek hozamat nem lehet elére megallapitani.
A maximalis veszteség a befektetett toke 60sszegére korlatozodik.

Arfolyamkockazat
A warrant tgyletekben rejlé kockazat annak a lehetésége, hogy a warrant vasarlasa és lejarata k6zott
az alapul szolgaldé eszk6éz ara mas irdnyba valtozik, mint arra azt a vasarlas idején a befektetd
szamitott. Legrosszabb esetben, akar a teljes befektetett t6ke is elveszhet.
A warrant ara a kdvetkez6 tényez6ktdl is fligg:

e Az alapul szolgald eszkdz volatilitasa/aringadozasa, minél nagyobb volatilitasu az adott

warrant, annal magasabb aron vasarolhaté meg.
o Alejaratig fennmaradé idé (minél hosszabb a warrant lejarata, annal magasabb az ar).

Az aringadozas csokkenése vagy a lejarati id6 csokkenése azt okozhatja, hogy a warrant ara
valtozatlan marad, vagy esik - még akkor is, ha az alapul szolgalé eszkéz ariranyanak
vonatkozasaban az elvarasok teljesuinek.

Altalaban nem javasolt az olyan warrantok vasarlasa, amelyek kozel vannak a lejarathoz. A magas
aringadozasu warrantok vasarlasa a befektetését dragabba teszi és ezért kiemelten spekulativ
jelleglinek mindsul.

Likviditasi kockazat
A warrantok altalaban csak kis mennyiségben kerulnek kibocsatasra, ami noveli a befekteték szamara
a likviditasi kockazatot. Emiatt az egyes warrantok esetében erds aringadozas lehet tapasztalhaté.

Warrantokkal torténé kereskedés

A warrantokkal t6zsdéken, valamint t6zsdén kiviil (OTC) kereskednek. Sok esetben a vételar ar és az
eladasi ar kozotti rés nagyobb a tézsdén kiviil kereskedelmi forgalomba hozott warrantok esetében,
amely kllonbség a befektetét terheli..

A tézsdei kereskedelmet illetéen is fontos megjegyezni, hogy a piac warrantok tekintetében nagyon
alacsony likviditasu.

Warranttal kapcsolatos feltételek
A warrantokra nem vonatkoznak szabvanyositott feltételek. Ezért nagyon fontos, hogy minden
informaciot beszerezziink az adott warrantra vonatkozé pontos feltételekrél, igy kiiléndsen:

Az eladasi és vételi jog gyakorlasanak madja: Gyakorolhaté-e a warrant eladasi és vételi
joga a lejarati id6én Dbellli tetszéleges
idépontban (amerikai opcid) vagy csak
lejaratkor (eurépai opcio)?

Jegyzési arany: Hany warrantra van szikség az alapul
szolgal6é eszk6z megszerzéséhez?

Gyakorlas: Az alapul szolgalé6 eszkdéz atadasa vagy
készpénz kifizetés.

Lejarat: Mikor jar le az opciods jog? Kérjik, ne feledje,

hogy a befektetési szolgaltaté csak az tgyfél
egyértelml utasitasa esetén érvényesiti a
warrantba foglalt opciot.

Utolsé kereskedési nap: Ez a datum gyakran valamivel korabbi, mint
a lejarat id6pontja, ezért nem lehet
garantalni, hogy az opcio a lejarati idépontig
barmikor eladhaté.

7. Strukturalt termékek

Equilor Befektetési Zrt. Tel: (36 1) 430 3980 equilor@equilor.hu A Budapesti, a Varsoi és a 10/29
H-1037 Budapest, Montevideo u. 2/C Fax: (36 1) 430 3981 www.equilor.hu Pragai Ertéktézsdék tagja
Cg. 01-10-041431



Verziészam: 1.2 / Utols6 médos tas: 2014.04.01. m EQU I I OR

A strukturalt befektetési eszk6zok olyan befektetési eszk6zok, amelyek esetében a hozam és/vagy a
téke visszafizetése altalaban nem fix, hanem sokkal inkabb bizonyos jévébeni eseményektdl vagy
fejleményektél flgg. Ezek az eszkdzok kialakitasuktol fliggéen biztosithatjak, hogy a kibocsatéd
korabban lehivhatja 6ket, ha a termék eléri a célértéket; ilyen esetekben akar automatikusan is
lehivhatok.

Az alabbiakban az egyes terméktipusokrol adunk attekintést. Az egyes terméktipusokra torténd
utaldsoknal altalanos feltételeket fogunk hasznalni, és fel szeretnénk hivni a figyelmet, hogy ezek a
feltételek nem egyforman hasznalatosak az egyes piacokon. A strukturalt eszk6zokhoz kapcsolédo
kombinalasi és kifizetési lehetéségnek kdszonhetden, kilonb6zd strukturak széles valasztéka jott
létre, amelyek neve nem minden esetben tikrozi az altalanos szerkezetet. Emiatt mindig meg kell
vizsgalni a termék sajatossagait, és a termékhez kapcsolodo egyes kondicidkat.

Kockazatok

1) Amikor a kamat és/vagy az osztalékok kifizetésének feltételei jovébeni eseményektdl vagy
fejlemeényektél (indexektdl, csomagoktdl, maganrészvényekidl, bizonyos araktdl, t6zsdecikkektdl,
nemesfémektdl, stb.) fligghetnek, és ezért csokkenthetdk, sét ki is zarhatok a jovében.

2) A t6ke-visszafizetések jovébeni eseményektél vagy feltételektdl (indexektdl, csomagoktol, egyedi
részvényektdl, bizonyos araktdl, tézsdei aruktdl, nemesfémektdl, stb.) fligghetnek, és ezért
csokkenthetdk, sét ki is zarhatok.

3) A kamat és/vagy osztalék kifizetését, valamint a t6ke-visszafizetéseket illetéen figyelembe kell
venni a kamatkockazatot, a devizakockazatot, a tarsasagi kockazatot, az agazati kockazatot, az
orszagkockazatot és a hitelkockazatot (és esetleg a garantalt hitelez6i jogoknak és annak a
vagyonnak az elklldnitésére és visszaszerzésére vonatkozd igények kizarasat, amely nem
tartozik a cs6dbe jutott vagyonhoz), valamint az adékockazatokat.

4) A fenti 1) - 3) bekezdésben meghatérozott kockézatok erds arfolyam-ingadozasokhoz
(arfolyamveszteségekhez) vezethetnek az eszkdz idétartama alatt, tekintet nélkil a kamat,
nyereség vagy téke garanciakra és ezek a kockazatok meg is nehezithetik, vagy lehetetlenné
tehetik az eszkdz eladasat, mielétt az eléri a lejarat idét.

Készpénz vaqy Részvény-kétvények (atvaltoztathatd kétvények)

Ezek olyan dsszetev6kbél allnak, amely kockazatat a kotvény vasarloja viseli.

A befektetd megvasarol egy kotvényt (a kdtvény elemet), amelynek a kamata tartalmaz egy opcios
felarat. Ezért ez a struktira magasabb kamatot eredményez, mint egy hasonlé kotvény ugyanazzal a
lejarattal. A kotvényt vissza lehet valtani akar készpénzre, akar részvényekre, az alapot szolgaltatd
részvény (részvény elem) ariranyatdl fiiggéen.

A koétvény vasarldja ezért az eladasi opcio (opcids elem) jegyzéje, aki eladja egy harmadik fél részére
azt a jogot, hogy eladhassa neki a részvényeket, és ezzel a koétvény vasarloja elfogadja annak
kovetkezményeit, ha a részvény ara az 6 érdekével ellentétes iranyba valtozik. A kétvény vasarldja
viseli az arvaltozas iranyanak kockazatat, és cserébe felarat kap, melynek 6sszege alapvetéen az
alapot képezd részvény aringadozasatol fiigg. Ha egy kétvényt nem birtokolnak a lejarati id6ig, ehhez
a kockazathoz hozzaaddédik a kamatkockazat is. A kamatban bekdvetkezd valtozas befolyasolja a
kotvény arat, és igy a kétvény netté hozama a lejarataval van aranyban.

Lasd még a megfelelé6 kockazati felhivasokat a részvények hitelkockazatara, kamatkockazatara és
arfolyamkockazatara vonatkozo részeknél.

Certificate-ek

A certificate értékpapirnak minésulé okirat vagy szamitdégépes adat formajaban elballitott kdtelezvény,
mely alapjan a befektetd jogot szerez, a kibocsatoval szemben esedékességkor (esemény, feltétel,
felmondas, lejarat vagy idészaki lejarat) elére meghatarozott alaptermék értékétél figgd, pénz- vagy
egyéb kovetelés érvényesitésére. A kibocsatdé arra vallal koételezettséget, hogy esedékességkor
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(esemény, felmondas, lejarat vagy id6szaki lejarat) a befekteté szamara, az elére meghatarozott
alaptermék értékétdl fiiggd pénz- vagy egyéb kovetelést teljesiti.

Garancia certificate
Amikor a garancia certificate-ek elérik a lejaratot, kifizetik a kezdeti névértéket, vagy annak bizonyos
szazalékat, az alapot képezd értékpapir teljesitésétél fiiggetlendl (,minimum visszavaltas”).

Hozam

Az alaptermék értékpapir teljesitményébdl elérheté maximalis hozamot a maximalis visszavasarlasi
ar, vagy az alapot képezd értékpapir teljesitésében valo részvételre vonatkozd egyéb szigoritasok
korlatozhatjak, melyeket a certificate egyedi feltételei hataroznak meg. A befektet6 nem jogosult
osztalékra vagy és az alaptermék értékpapirbél eredd hasonlo részesedésekre.

Kockazat

A certificate lejarat el6tti értéke a megallapitott minimalis, lejarat elétti visszavasarlasi ar ala eshet.
Lejaratkor azonban az érték altalaban a minimalis visszavasarlasi ar szintjén mozog. A minimalis
visszavasarlasi ar a kibocsato hitelképességétdl fligg.

Névérték alatt kibocsatott (discount) certificate

A discount certificate esetében a befektetd az alaptermék értékpapirt (azaz az alapot képezé
részvényt vagy indexet) kapja meg, az aktualis arbél szamitott engedményes aron, de cserébe az
érdekeltsége az alaptermék értékpapir arfolyam-névekedésében egy bizonyos mértékre korlatozott
(fedbar vagy hivatkozasi ar). Lejaratkor a kibocsatoé valaszthat, hogy visszavaltja-e a certificate-et a
maximalis értéken (cap) vagy atveszi a részvényeket, vagy ha az alapot képezd értékpapirként
indexet hasznalnak, az index értékével egyenld készpénzt.

Hozam
Az alaptermék értékpapir diszkontalt veételara és a ,cap” altal meghatérozott arplafon kozotti
kildnbség jelenti a lehetséges hozamot.

Kockazat

Ha az alaptermék értékpapir ara hirtelen esik, a részvényeket akkor adjak oda, amikor az eszkdz eléri
a lejaratot (az atadott részvények azonos értéke ebben az idében a vasarlasi ar alatt lesz). Mivel a
részvények fizikai allokacidja is lehetséges, szamitasba kell venni a részvényekre vonatkozé kockazati
felhivasokat is.

Bonus certificate

A bonus certificate olyan addssagot megtestesit értékpapir, amely ellenértékeként bizonyos feltételek
telieslilése esetén, lejaratkor a névértéken felll, bonust vagy az alaptermék értékpapir (részvény vagy
indexek) becsult arat fizetik ki. A bonus certificate-nek fix lejarati ideje van. A certificate feltételei
altalaban kikotik a készpénz kifizetését, vagy az alaptermék értékpapir lejaratkor torténé atadasat. A
lejaratkor torténd visszavasarlas tipusa és ara az alapot képezd értékpapir arteljesitményétdl fiigg.

A bonus certificate esetében harom szintet allapitanak meg: egy kezdeti szintet, egy kezdeti szint alatti
szintet (barrier) és egy bonus szintet, a kezdeti szint folott. Ha az alaptermék értékpapir barrier szintig
vagy az ala esik, ugy a bonus elvész, és a certificate-et az alapot képezé értékpapir aran fogjak
visszavasarolni. Egyébként, a minimalis visszavasarlasi ar a bonus szintbdl ered. Amikor a certificate
eléri a lejaratot, kifizetik a bonust, azzal az 6sszeggel egyitt, amelyet eredetileg fizettek a certificate
névértékéért.

Hozam
A bonus certificate-tel a befektetd tékekdvetelést szerez a kibocsatéval szemben, az alaptermék
értékpapir piaci eredménye altal meghatarozott 6sszeg kifizetésére.
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Kockazat
A kockazat az alaptermék értékpapirtol fligg. Ha a kibocsaté csédbe megy, a befektetének az alapot
képezb értékpapirral kapcsolatban nincsenek garantalt hitelez6i jogai vagy kévetelései.

Index certificate

Az index certificate-ek olyan (altalaban nyilvanosan jegyzett) addéssageszk6zok, amelyek azt a
lehet8séget kinaljak a befektetéknek, hogy egy bizonyos indexben anélkiil szerezzenek érdekeltséget,
hogy az index altal tartalmazott értékpapirokat ténylegesen birtokolniuk kellene. Az alapot képezé
index altalaban 1:1 alapon szerepel; az adott index valtozasait szamitasba kell venni.

Hozam

Az index tanusitvannyal a befektetd t6kekovetelést szerez a kibocsatoval szemben egy Osszeg
kifizetésére, amely az alapot képezé index szintjétél figg. A hozam az alapot képezd index
teljesitésetdl fugg.

Kockazat

A kockazat az index alapjat képezd értékpapiroktol fligg.

Ha a kibocsaté cs6dbe megy, a befektetének az alapot képezé értékpapirral kapcsolatban nincsenek
garantalt hitelez6i jogai vagy kdvetelései.

Kosar certificate

A kosar certificate-ek olyan addssageszkdzok, amelyek azt a lehetéséget kinaljak a befektetéknek,
hogy egy bizonyos értékpapirkosar teljesitményében anélkil szerezzenek érdekeltséget, hogy a
kosarban elhelyezett értékpapirokat ténylegesen birtokolniuk kellene. Az alapot képezd kosar
Osszetételét a kibocsatoé hatdrozza meg. A kosarban talalhaté kilénb6zé értékpapirok sulyozasa lehet
egyenld vagy kiloénbdz6. Az 6sszetétel meghatarozott idépontokban (példaul évente) atalakithato.

Knock-out certificate (Turbé certificate)

A ,knock-out certificate” fogalma olyan certificatet jelent, amely egy bizonyos, mogottes értékpapir
vasarlasi és eladasi jogat testesiti meg egy bizonyos aron, amely eladas/vétel abban az esetben
realizalédik, ha az alaptermék értékpapir ara a lejarat el6tt a meghatarozott arszint ala csdkken, és
lejarat el6tt eléri a meghatarozott arkiiszobot (knock-out vagy kiesési kiiszéb). Ha eléri a
kiszbbszintet, a certificate korabban lejar, és befektetés nagy része altalaban elvész. Az alaptermék
értékpapir arfolyamanak trendjétél fuiggéen, kilénbséget kell tenni a long (hosszu) knock-out
certificate-ek kozoétt, amelyek az emelked® arfolyamu piacon szerepelnek, és a short (révid) knock-out
certificate-ek kdzott, melyeket els6sorban az esé iranyzatu piacra terveznek. Ezen kivul normal knock-
out certificate-eket, és ,multiplikator-hatasu” knock-out certificate-eket is bocsatanak ki, altalaban turbo
certificate néven.

Amikor az alaptermék értékpapir ara emelkedik, a turbo certificate értékének névekedése aranytalanul
nagyobb, az emel§ (turbd) hatas kovetkeztében, és ugyanez a hatds kovetkezik be az ellenkezd
iranyban, amikor az ar esik. igy kis befektetésekkel magas nyereség érhetd el, azonban a veszteség
kockazata is nagyobb.

Hozam

Pozitiv hozamot lehet elérni, ha kedvez§ iranyu kilénbség van a beszerzési ar vagy piaci ar és a
teljesitési ar kozott (amely lehetévé teszi az alaptermék értékpapir alacsonyabb teljesitési aron térténé
vasarlasat vagy a magasabb teljesitési aron térténd eladasat).

Kockazat

Ha a certificate a lejarat el6tt eléri a kiesési (knock-out) kiiszobot, ugy vagy a certificate jar le és valik
értéktelenné, vagy egy becslilt maradvanyérték keril csak kifizetésre (a termék ,kiesik”). Bizonyos
kibocsatok esetében elegendé akkor kiejteni a certificate-et, ha az ar a kereskedési nap folyaman
(forgalmazasi napon belll) eléri a kiesési szintet. Minél kdzelebb van az aktualis értékpapir-piaci
jegyzés a teljesitési arhoz, annal er6sebb a multiplikator-hatas. Ugyanakkor azonban né annak a
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kockazata, hogy az ar a kiesési kiiszéb ala fog esni, és ennek kdvetkeztében, vagy a certificate jar le
és valik értéktelenné, vagy egy becsilt maradvanyérték kerdl kifizetésre.

Spread certificate

A spread certificate-ek azt a lehet&séget kinaljak a befektetéknek, hogy aranytalanul részesiljenek az
alapot képezd értékpapir teljesitményébdl, olyan részvényarat vagy indexet remélve, amely egy
meghatarozott kiindulasi pont és egy zarasi pont altal meghatarozott arkategorian (kulénbozeten) belll
valtozik.

Hozam
Hozam abbdl a részvénybdl érhetd el, amely aranytalan az alaptermék értékpapir teljesitményéhez
képest.

Kockazat

Ha az értéknapon megallapitott végsé ar a kiindulasi pont alatt van, a certificate csupan az alapot
képezb értékpapir arfolyam teljesitményét testesiti meg. Ha az ar a zarasi pont ala esik, ugy a
befektetd lejaratkor egy fix maximalis visszavasarlasi arat kap, az arndévekedésben vald részesedés
joga nélkul.

Twin Win certificate

A Twin Win certificate-ek lejaratakor a kibocsatd visszavasarlasi arat fizet meg, amely ar az
alaptermék eszkoz teljesitményétél figg. A certificate-nek van egy korlatja. Ha (altalanos szabaly
szerint) az ar, a lejarat el6tt nem éri el a Twin Win certificate-ben meghatarozott limitet, vagy az ala
esik, ugy a befekteté az alaptermék instrumentum a kibocsaté altal meghatarozott alaparatél szamitott
abszolut teljesitményébdl részesedik, ami azt jelenti hogy még az alaptermék eszkdz
arfolyamveszteségei is a certificate nyereségeivé valhatnak. Ha az ar lejarat elétt eléri a Twin Win
certificate hatarat, vagy az ala esik, ugy a certificate legalabb az alapot képez6 eszkdz aktualis
arfolyammozgasanak iranyaval egyenlé aron kerll visszavaltasra. A kibocsatd kikodtheti, hogy az
alaptermék eszkoz teljesitményébdl torténd aranytalan részesedés az alapar folott lehetséges.
Azonban a maximalis visszavasarlasi arra vonatkozéan is megallapithatd egy hatér.

Hozam

Ha az ar nem éri el a hatarszintet, a befekteté az alaptermék eszkdz negativ teljesitményébdl is
profitalhat, mivel az abszolut teljesitményben osztozik; ezért az alapot képezé eszkdzben bekovetkezd
arfolyamveszteségek nyereséggé valtozhatnak. A certificate tOobbé-kevésbé erfsen reagalhat az
alapot képez6 eszkdz aringadozasaira, kilonbdzd befolyasold tényezdkidl (példaul alapot képezd
eszkdz aringadozasai, lejarati idd, alapot képezb eszkdz tavolsaga a korlathoz képest) fliggben.

Kockazat
A twin win certificate kockazatos befektetési eszkdéz. Ha a twin win certificate alapjaul szolgalo
mogottes értékpapirok ara kedvezétlendl valtozik, ugy a teljes befektetett téke, vagy annak nagy része
elveszhet.

Expressz certificate

Az expressz certificate lehetévé teszi a befekteté szamara, hogy részesiljon a mogottes eszkoz
teljesitményébdl, korabbi visszavasarlasi opcié mellett. Ha az egyik visszavasarlasi idépontban az
alaptermék megfelel a kibocsatoé altal meghatarozott intervencios feltételnek, a certificate korai lejaratu
lesz, és a kibocsatdé automatikusan visszafizeti a szdéban forgd visszavasarlasi idépontban
alkalmazando visszavasarlasi aron. Ha az alaptermék nem felel meg a meghatarozott intervenciés
feltételnek még a végso visszavasarlasi idépontban sem, Ggy a certificate, a certificate alapjat képez6
értékpapir lejaratkor/a végs® visszavasarlasi napon meghatarozott zardarfolyaman kerdl
visszavasarlasra. Ebben az esetben, ha a kibocsaté a certificate kibocsatasanak kezdetén megallapit
egy korlatot, és az alaptermék ara a targy idészak folyaman sem nem éri el, sem nem szakitja at a
korlatot, a certificate legalabb a kibocsatd altal meghatarozott minimalis visszavasarlasi arral egyenld
aron kerul visszavasarlasra.
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Hozam

Az expressz certificate-ek az alaptermék eszk6z pozitiv arfolyam teljesitményének korai realizalasara
adnak lehet6séget. Még ha a meghatarozott intervencios feltételnek nem is feleinek meg, a minimalis
visszavasarlasi ar kifizetése megtorténhet, ha a korlatot nem érték el, vagy lépték at. A certificate
altalaban er6sen reagal a mogottes termék aringadozasaira, kilonb6zé befolyasold tényezékidl
(példaul a mogottes eszkdz aringadozasai, lejarati id6, alapot képezb eszkdz tavolsaga a korlathoz
képest) figgben.

Kockazat
Az expressz certificate-ek kockazatos befektetési eszkdzok. Ha az expressz certificate mogott allo
értékpapir ara kedvezétlenil valtozik, a teljes befektetett téke, vagy annak nagy része elveszhet.

8. Fedezeti alapok (Hedge Funds), fedezeti alapok alapjai, fedezeti alap index certificate-
ek, és mas, fedezeti stratégiaju termékek, mint mogottes eszk6zok

Fogalom

A fedezeti alapok olyan alapok, amelyek a befektetési elvek tekintetében kevéssé vagy egyaltalan
nem tartoznak jogszabalyi vagy mas természetl korlatozasok ala. Igyekeznek a befektetés
valamennyi formajat felhasznalni a t6ke ndvelésére, alternativ, néha nem atlathaté befektetési
stratégiakon keresztiil.

Példak a befektetési stratégiakra

Long/Short: Alulértékelt értékpapirok kerllnek megvételre és ezzel egyidejlileg tulértékelt
értékpapirok kertilnek shortolasra (révidre eladasra).

Esemény-vezérelt: A cél bizonyos vallalati események, példaul fuziok, beszerzések, atszervezés
vagy cs6d kihasznalasa.

Globalis makro: Ez a forma a legfontosabb gazdasagi és politikai iranyzatok makrodkonémiai

elemzését igyekszik felhasznalni a piaci eredménytelenségek azonositasara
és kihasznalasara.

A fedezeti alapok alapjai olyan alapok, amelyek 6nall6 fedezeti alapokba fektetnek be.

A fedezeti alap index certificate-ek olyan addssagpapirok, amelyek ar és teljesitési iranyvonala
néhany fedezeti alap atlagiranyatol fiigg, amelyek egyetlen indexszé alakulnak, mely a szamitasi
alapot képezi.

A fedezeti alapok alapjai és a fedezeti alap index certificate-ek a jobb kockazatmegosztas elényét
kinaljak a befektetéknek.

Hozam és kockazati elemek

A fedezeti alapok nagyon magas hozamok lehet6ségét kinaljak, de annak kockazata, hogy valaki
elvesziti a befektetett t6kéjét, ennek megfeleléen szintén nagy. A fedezeti alapok termékeinek
ariranyara elsGsorban a kévetkezé tényezdk hatnak:

o A fedezeti alapok arfolyam tendenciai a nemzetk6zi részvény és kotvénypiac iranyzataitél valéd
figgetlenségre iranyulnak; a fedezeti alap stratégiajatédl fiiggéen az altalanos piaci iranyzat
vagy tulzott lehet, vagy egy ellenkezé iranyu kimondott iranyzatot eredményezhet.

o Afedezeti alapok arfolyam tendenciait kiiléndsen befolyasolja piaci részesedésiik.

e Az alapot alkoté eszkdzoktél fliggéen, a fedezeti alapok vagyona rendkivil gyorsan valtozé
lehet, ami azt jelenti, hogy a részvényarak rovid idétavon belil jelentés felfelé vagy lefelé
iranyulé ingadozas ala eshetnek. Rendkivili esetekben a nem biztositott fedezeti alap
termékek teljes veszteséghez vezethetnek.

e Ha csak egy, vagy néhany stratégiara koncentralunk, az néveli a kockazatot, ez a kockazat a
fedezeti alapok alapja vagy a fedezeti alap index certificate-ek esetében megosztassal

csokkentheté.
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o Az alapok alapjanak alapkezel6je kivalasztja az egyes alapokat és azok dsszetételét az alap
kivant kockazati’/hozami profiljaval 0sszhangban, vagy egy, az index bizottsagok altal
meghatarozott kiilénb6z6 orszagok és agazatok kozotti elosztérendszer szerint.

o A mogottes fedezeti alapok esetében lehetetlen, hogy az alapok alapjanak alapkezelje és az
indexbizottsag szamara, a mogottes alap atlathato (transzparens) legyen.

Likviditasi kockazat

Mivel a fedezeti alapokhoz bonyolult stratégiakra van sziikség és nehéz ket kezelni, egy fedezeti
alap jegyeinek arat nehezebb meghatarozni, mint a hagyomanyos alapokét. A fedezeti alapok ezért
kevésbé t6keerdsek, mint a hagyomanyos alapok. Az arakat altalaban inkabb havi, mint napi alapon
hatarozzak meg, igy a befektetési jegyek gyakran csak havonta egyszer valthaték vissza. Ahhoz, hogy
a befektetési jegyeket ebben az id6ben vissza tudjuk valtani, a befektetének adnia kell egy
visszavonhatatlan megbizast a jegyek visszavaltdsara, joéval a visszavasarlasi nap el6tt. A
visszavaltasi arfolyam jelent8sen valtozhat a visszavaltasara vonatkozé megbizas kelte és a
visszavasarlas ideje kozott, de a befektetd nem jogosult ezekre az arfolyam-valtozasokra, mivel
megbizasa visszavonhatatlan. A visszavasarlas sajatos feltételei az egyes termékektdl fliggnek. Az
egyes alapok és eszkozok korlatolt tokeeréssége ezért csdkkentheti a fedezeti alap befektetési
jegyeinek értékesithetéségét.

9. Pénzpiaci eszk6zok

Fogalom

A pénzpiaci eszkdzdk olyan, értékpapirositott pénzpiaci eszkdzoket és koélcsondket foglalnak
magukba, mint a letéti certificate-ek (CD-k), készpénzletét certificate-ek, kereskedelmi okmanyok,
valamint egyéb olyan kételezvények, amelyeknél 6téves lejarati id6 van a téke visszafizetésére és egy
év a fix kamatokra. A pénzpiaci ugyletek hiteles visszavasarlasi Ugyleteket és megéllapodasokat is
tartalmaznak.

Hozam és kockazati elemek
A pénzpiaci eszk6zok hozamanak és kockazatanak elemei nagyban megegyeznek a koétvények
hozamanak és kockazatanak elemeivel. Eltérések jellemzéen csak a likviditasi kockazatban vannak.

Likviditasi kockazat
A pénzpiaci eszk6zdk szamara altalaban nincs szervezett masodlagos piac. Kovetkezésképpen, nem
lehet garantalni, hogy az eszk6zdket azonnal el lehet adni.

A likviditasi kockazat masodlagossa valik, ha a kibocsatd garantalja, hogy barmikor kifizeti a
befektetett tOkeét, és elég hitelképes ahhoz, hogy ezt meg is tegye.

Egyes pénzpiaci eszkdzok

Letéti certificate-ek Bankok altal kibocsatott pénzpiaci értékpapirok, altalaban 30-
360 napos futamiddvel.

Nyilvanos kotelezvények Bankok altal kibocsatott pénzpiaci értékpapirok, altalaban
maximum 5 éves futamidével.

Kereskedelmi Papir Nagyobb vallalatok altal kibocsatott pénzpiaci értékpapirok,
rovid lejaratu kotelezvények, altalaban 5-270 napos lejarati
id6vel.

Globalis Kotelezvény A kereskedelmi papir valtozata, amely lehetévé teszi a

kereskedelmi papir kibocsatasat az USA-ban és az eurdpai
piacokon egyidejilleg.
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Kotelezvények Rovid lejaratu tOkepiaci eszkdzok, altalaban 1-5 éves lejarati
id6vel.

10. Hataridds (forward) tézsdei értékpapir tligyletek (Opcios és futures ligyletek)

Az opciés és hataridés (forward) Ugyletekkel torténd kereskedés esetében, a nagyobb nyereséget
ellensulyozza a veszteség nagy esélye.

Opciok vasarlasa

Ez call (vételi) vagy put (eladasi) opcidk (vasarlasi opciok) vasarlasat (nyitas=nyitas vasarlasa, long
(hosszu) pozicid) jelenti, amely feljogositja a befektet6t arra, hogy kdvetelje az mogottes értékpapir
atadasat vagy elfogadasat, vagy ha ez lehetetlen, mint az index opciok esetében, a befektetd jogosult
kovetelni olyan 6sszegl készpénz megfizetését, amely egyenlé a mogottes értékpapirnak az opcid
vasarlasanak idején érvényes ara, és az opcié gyakorlasanak idején érvényes piaci ara kdzétti pozitiv
kilénbséggel.

Az amerikai tipusu opciok esetében, az opcid6 a megallapitott lejarati idépont el6tt barmikor
gyakorolhatd; az eurdpai opciok esetében pedig, csak a megallapitott lejarati napon gyakorolhat6. Az
opcio ellenértékeként a befektetd opcids arat (opcids felarat) fizet. Ha az ar ellentétes iranyba valtozik,
mint ahogy a befektetd az opcié vasarlasakor remélte, a befektet opcioja értéktelenné valhat a lejarat
idejére. A veszteséi kockazata igy az az ar, amit az opcidért a befektetd fizetett.

Az opcios ligyletek eladasa, a hataridds ligyletek vasarlasa vagy eladasa

Call opcidk eladasa

Ez a call (vasarlasi) opcio eladasat (nyitas= nyitas eladasa, short pozicio) jelenti, amellyel a befektetd
kotelezettséget vallal a mogottes értékpapir atadasara egy meghatarozott aron, a lejarati id6 elétt
barmikor (az amerikai tipusu opcidk esetében), vagy a lejarat napjan (az eurdpai tipusu opcid
esetében). Ennek a koételezettségnek az ellenértékeként a befekteté opciods arat kap. Ha az opcids
targyat képezd értékpapir ara né, ugy a befektetének el kell fogadnia annak a kockazatat, hogy a
megallapitott aron adja at az értékpapirt, még akkor is, ha az aktualis piaci ar jelentésen magasabb,
mint ez az ar.

Ez az arkilonbozet képezi az befektetd veszteségi kockazatat, amelyet nem lehet elére meghatarozni,
és elvben korlatlan. Ha az opcié targyat képez6 értékpapirok nincsenek a befekteté tulajdonaban
(fedezetlen short pozicid), egy készpénzes tranzakcié keretében meg kell azokat vasarolnia, igy a
befektetd veszteségi kockazatat ebben az esetben nem lehet elére meghatarozni.

Ha a mogottes értékpapirok a befekteté tulajdonaban vannak, ugy a befekteté védve van a
helyettesitési veszteségekkel szemben, és a megadott id6pontban toérténd teljesitésre képes lesz.
Mivel ezeket az értékpapirokat zarolni kell az opcids Ugylet lejarati ideéig, a befektetd ez id6 alatt nem
tudja azokat értékesiteni, ami azt jelenti, hogy nem tudja 6ket eladni, hogy megvédje magat a zuhano
arakkal szemben.

Put opcidk eladasa

Ez a put (short (révid) pozicio) eladasara (nyitas= nyitasi eladas, short (révid) pozicid) utal, amellyel a
befektetd kotelezettséget vallal a mogottes értékpapir megvételére egy meghatarozott aron, a lejarati
id6 el6tt barmikor (az amerikai tipusu opciok esetében), vagy a lejarat napjan (az eurdpai tipusu
opcidk esetében). Ennek ellenértékeként a befektetdé opcios arat kap. Ha az opcio targyat képezd
értékpapir ara esik, a befektetének el kell fogadnia annak a kockazatat, hogy a megallapitott aron
vasarolja meg mogoéttes értékpapirt még akkor is, ha a piaci ar jelentésen alacsonyabb, mint ez az ar.

Ez az arkllénbozet, amelyet a lehivasi ar minusz az opcids felar alapjan szamitanak ki, képezi a
befektetd veszteségi kockazatat, amelyet nem lehet el6re meghatarozni, és elvben korlatlan. Egy
értékpapir azonnali eladasa csak veszteséggel lesz lehetséges. Ha a befekteté nem akarja azonnal
eladni az értékpapirokat, hanem a tulajdonaban szeretné &ket tartani, meg kell fizetnie azt az

O0sszeget, ami ehhez szikséges.
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Hataridds ligyletek eladasa vaqy vasarlasa

Ez a hataridds Ugyletek vasarlasara vagy eladasara utal, amellyel a befektet6 kotelezettséget vallal az
alapot képez6 értékpapir elfogadasara vagy atadasara a meghatarozott aron, egy meghatarozott
id6szak végén. Ha az ar emelkedik, a befektetébnek el kell fogadnia azt a kockazatot, hogy a
megallapitott aron adja at a hataridds Ggylet targyat képez6 értékpapirokat, még akkor is, ha a piaci ar
jelentésen magasabb, mint ez az ar. Ha az ar esik, a befektetének el kell viselnie azt a kockazatot,
hogy a megallapitott aron vasarolja meg a mogottes értékpapirokat, még akkor is, ha a piaci ar
jelentésen alacsonyabb. Ez az arkllonbozet képezi a befektetd veszteségi kockazatat. Vételi
kotelezettség esetében, a befektetének rendelkeznie a lejaratkor sziikséges készpénzzel. Ha a
mogottes értékpapirok nincsenek a befektetd tulajdonaban (fedezetlen short (révid) pozicid), egy
készpénzes tranzakcio (helyettesitd tranzakcid) soran meg kell azokat vasarolnia, igy a befektetd
veszteségi kockazatat ebben az esetben nem lehet elére meghatarozni. Ha az értékpapirok a
befektetd tulajdonaban vannak, a befektet§ védve van a helyettesitési veszteségekkel szemben, és a
megadott idépontban térténd teljesitésre képes lesz.

Készpénzzel teljesitendd ligyletek

Ha egy hatarid8s lgyletbe az alaptermék értékpapir fizikai atadasa vagy elfogadasa nem lehetséges
(példaul az index opcidk vagy index hataridés Ugyletek estében), ugy a befektetének készpénz
Osszeget kell kifizetnie (készpénzzel torténd teljesités), amennyiben a piac nem abba az iranyba
mozdul, mint ahogy azt a befektetd varta. Ennek a kilénbségnek az Osszege kiszamithaté az
értékpapir az opciés vagy hataridés Ugylet alairasakor érvényes aranak, és a lehivas vagy a lejarat
idején érvényes piaci arnak a kilonbségébdl. Ez képezi a befekteté veszteségi kockazatat, amit nem
lehet elére meghatarozni és elvileg korlatlan 6sszegl lehet. Ebben az esetben a befektetének
megfeleld likvid vagyont kell biztositani az lgylet a fedezetére.

Margin ligyletek

Az opcidk fedezetlen eladasa (nyitas= nyitasi eladas, fedezetlen short (révid) pozicio) vagy hataridds
ugyletek (hataridés Ugyletek) vasarlasa vagy eladasa esetében, az értékpapirt margin Ugylet
formajaban kell elhelyezni a nyitas idején, és sziikség esetén (ha a piaci ar a befektetd varakozasaival
ellentétes iranyba mozdul) kell elhelyezni ezt az értékpapirt, az opcidés vagy hataridés tgylet lejarata
el6tt barmikor. Ha a befekteté nem tudja biztositani a kiegészité értékpapirokat, ami sziikséges, a
szolgaltaté lezarhatja a befektetd pozicidjat, és az addig elhelyezett értékpapirokat kell felhasznalnia
az lgylet fedezésére.

Poziciok likvidalasa (zarasa)

Ha a befektetd amerikai tipusu opciés és hatarids ugyletekkel kereskedik, ugy lehetésége nyilik a
pozicidja likvidalasara a lejarati id6 el6tt (pozicidé zarasa). Abban azonban nem lehet mindig biztos,
hogy ez barmikor lehetséges lesz. Ez mindig nagyban fligg az aktualis piaci helyzettdl, egy nehéz
piaci helyzetben a befektetbnek kedvezétlen piaci arakon kell az Ugyletet lebonyolitania, igy
veszteségek keletkezhetnek.

Egyéb kockazatok

Az opcidk jogokat és kotelezettségeket is tartalmaznak - a hataridés lUgyletek csak kotelezettségeket -
révid esedékességgel és elére meghatarozott lejarati idével vagy szallitasi hataridékkel. Ezen okokbdl,
és az ilyen jellegli tranzakciok gyorsasaga miatt, a kozvetkezd, tovabbi kockazatok mertilnek fel:

- azok az opcidk, amelyeket nem hivnak le idében, lejarnak és értéktelenné valnak.

- ha a befektet6 nem tudja id6ben elhelyezni a kiegészité fedezetként kért értékpapirt, likvidalhatjak a
pozicidjat és felhasznaljak értékpapirjat, nem érintve az a befektet6 fedezetlen egyenlege miatti
pénzigyi kotelezettségét.

- amennyiben kilfoldi devizaban végez hataridés Ugyleteket, a devizapiacon felmerilé kedvezétlen
arfolyammozgas megnovelheti a veszteség kockazatat.
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11. Hatarid6s devizaiigyletek

Fogalom

A hatarid6és devizaigylet, egy hatarozott kotelezettségvallalas egy bizonyos kiilféldi pénznemben lévé
Osszeg vasarlasara vagy eladasara, egy meghatarozott jovébeli idépontban, illetve egy meghatarozott
idészak soran, a szerz6dés megkotésekor egyeztetett aron.

Hozam

A spekulaciés befekteték altal elért hozam (haszon vagy veszteség) az a kildénbdzet, amely a
devizaarfolyamok ko6zott keletkezik az lgylet futamideje soran, vagy annak végén, a szerzédéses
kikotések szerint.

A deviza hataridés Ugyletek fedezeti célokbdl torténé hasznalata az atvaltasi arfolyam rogzitését
jelenti, azért, hogy a fedezett Ugylet koltségei, valamint annak hozama ne ndévekedjen vagy
csokkenjen a devizaarfolyam ingadozasai miatt.

Devizakockazat

A hataridés devizalgyletekben rejl6 devizakockazat, fedezeti lgyletek esetén, annak lehetésége,
hogy a vevé/ eladé meg tudja venni / el tudja adni a valutat kedvez&bb aron az esedékesség soran
vagy annak végén, nyitott poziciok esetén, annak eshetfsége, hogy a vevd/ eladé meg kell, hogy
vegye / el kell, hogy adja a valutat kedveztlenebb aron. A potencialis veszteség joval meghaladhatja
az eredeti szerzd8déses értéket.

Hitelkockazat

A deviza hataridés Ugyletekkel kapcsolatos hitelkockazat abbdl az eshet8ségbél ered, hogy a
résztvevé masik fél késedelembe esik fizetésképtelenség miatt, vagyis az egyik fél atmenetileg vagy
tartésan nem képes teljesiteni a hataridés devizaligyletet, és ezzel koltségesebb fedezeti
tranzakciokat tesz sziikségessé a piacon.

Transzfer kockazat

Némely kilféldi deviza atruhazasa korlatozva lehet, kiléndsképpen a devizat kibocsaté orszagban
hatalyban lévé atvaltas ellenérzési szabalyozasok eredményeként. Ekkor a deviza ligylet megbizas
szerinti végrehajtasa veszélybe kertlhet.

12. Deviza csereligyletek (swap)

Fogalom

Olyan tranzakciok, amelyekben egy devizanem meghatarozott 6sszegét atvaltjak masik devizanemre
egy bizonyos id&szak soran. A két deviza kdz6tti kamatlab kilénbézet a visszavaltd ar prémiumaban
/diszkontalasaban tikrozédik.

Hozam

A hozam (profit/veszteség) barki szamara, aki deviza cserelgyletekkel foglalkozik a kamatlab
kildnbozet pozitiv/ negativ alakulasabdl jon létre, és a kompenzacids kereskedelem esetén a deviza
csereligylet futamideje alatt lehet megvalésitani.

Hitelkockazat

Hitelkockazat a deviza csereligyletek kapcsan abbdl ered, hogy a résztvevé masik fél késedelembe
esik fizetésképtelenség miatt, vagyis az egyik fél atmenetileg vagy tartésan nem képes teljesiteni a
deviza csereligyletet, és ezzel koltségesebb fedezeti tranzakcidkat tesz sziikségessé a piacon.

Atruhazasi kockazat

Némely kilféldi deviza atruhazasa korlatozva lehet, kiilondsképpen a devizat kibocsaté orszagban
hatalyban 1évd atvaltas ellenbérzési szabalyozasok eredményeként. Ekkor a deviza cserelgylet
megbizasnak megfelel6 végrehajtasa veszélybe keriilhet.
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13. Kamatlab csereiigyletek (IRS)

Fogalom

Megallapodas két fél kdzott a kamatkotelezettségek cseréjére killonb6zé kamatlabakon, a feltételezett
tékedsszeg tekintetében. Rendszerint rogzitett kamatlabakat cserélnek valtozé kamatlabakra. Ez azt
jelenti, hogy csak a kamatfizetések kerlilnek cserére, de a téke cseréje nem térténik meg.

Hozam

A kamatlab csereligyletek vevéjének (aki rogzitett kamatlabakat fizet) a kamatlabak emelkedésébdél
szarmazik haszna. A kamatlab csereligyletek eladdjanak (aki rogzitett kamatlabakat kap) a
kamatlabak csokkenésébdl szarmazik haszna. A kamatlab csereligylet hozamat nem lehet elére
meghatarozni.

Kamatkockazat
A kamatlab kockazat a piaci kamatlabak jovébeli valtozasainak a bizonytalansagabdl ered. Az IRS
vevéje/eladdja ki van téve veszteségnek, ha a kamatlab esik vagy emelkedik.

Hitelkockazat

Az IRS-sel talalkozé hitelkockazat a résztvevd masik fél késedelmének a lehet6ségébdl ered, amely a
meglévd készpénzértékek veszteségét eredményezheti, illetve koltségesebb fedezeti tranzakcidkat
tehet szikségessé a piacon.

Az IRS specidlis tulajdonsagai

A kamatlab csereligyleteknek nincsenek szabvanyositott feltételei. Az eljaras feltételeit megallapodas
formajaban, elére kell egyeztetni. Ezért Iényeges, hogy a kamatlab csereligyletek pontos feltételeirdl
teljeskorl informaciot szerezziink, kilonos tekintettel az alabbiakra:

- a tbke dsszege

- feltételek

- egyeztetett kamatlabak

Specialis forma: Allandé Lejaratu Csereiigylet (CMS)

Fogalom
Az allando lejaratu csereligylet a kilonbdz6 kamatlabak cseréje, amelyek a rogzitett, névleges
Osszegre fizetend® a két szerzdd6 fél kdzott. Ez rendszerint a valtozé pénzpiaci kamatlab cseréje (pl.
a harom honapos futamideji EURIBOR-€é) egy t6kepiaci kamatlabra (pl. a 10 év futamideji EUR-IRS-
re). A tbékepiaci kamatlab nem rogzitett a cserelgylet teljes idétartamara, hanem idészakonként
kiigazitjak.

Hozam

A CMS vasaroléja (aki a tOkepiaci kamatlabat fizeti) abban az esetben ér el hozamot, ha a
kamatgorbe kiegyenlitédik, pl. ha a tékepiaci kamatlabak esnek és a pénzpiaci kamatlabak
emelkednek. A CMS hozamat nem lehet elére meghatarozni.

Kamatlab kockazat

Kamatlab kockazatot eredményez a t6kepiac és a pénzpiac kamatszintje jovébeli valtozasainak a
bizonytalansaga. Az CMS vevéje vagy eladdja ki van téve a veszteség kockazatanak, ha a
kamatgérbe meredekebbé valik, vagy kiegyenlitédik.

Specialis forma: CMS kamatkiilonbozeti csereiigylet (CMS Spread)

Meghatarozas:

A CMS kamatkllénbdzeti csereligylete esetén a kiilénb6zd fizetendd kamatlabak kerlilnek cserére, a
fentebb leirtak szerint. Az ilyen cserelgyletek altalaban a pénzpiaci kamatlab cseréjét jelentik (pl. a
harom hénap futamideji EURIBOR cseréje, illetve a csereligylet egész idétartamara sz6l6 rogzitett
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kamatlab cseréje) egyrészt, és a két CMS kozotti kiilonbozet (pl. a 10 év futamideji EUR CMS minusz
a két év futamideji CMS), leggyakrabban ndvelve egy bizonyos szorzéval (pl. kétszeres szorzoéval).

Hozam

A CMS kamatkilénbozeti csereligylet vevlje (aki a CMS-ek kozotti kildonbozetet fizeti) akkor ér el
hozamot, ha a szoban forgé két tékepiaci gorbe (pl. a 10 év futamideji EUR IRS és a 2 év futamideji
EUR IRS) kiegyenlitédik. A CMS kamatkildnbozeti cseretgylet hozamat nem lehet elére
meghatarozni.

Kamatlab kockazat

Kamatlab kockazatot eredményez a révidtavu tdkepiaci kamatlabak jovébeli valtozasainak a
bizonytalansaga, 0sszevetve a hosszutavu t6kepiaci a pénzpiaci kamatlabakkal (illetve a rogzitett
kamatlab 6sszegével 6sszefliggésben).

14. Hataridds kamatlab-megallapodasok (FRA)

Fogalom

A hataridés kamatlab-megallapodasokban (FRA) egy jov6beni idépontban indulé fix futamideji betét,
ill. hitel kamatlaba kerul rogzitésre. Az FRA keretében a felek elszamolnak egymassal a névleges
tékedsszegre vonatkozo, jévébeni idépontban induld fix futamideji betétre, illetve hitelre vonatkozéan
megallapodott hatarid6s-kamatlab és az adott futamidére publikalt referencia kamatlab kuldnbségével.
Mivel az FRA-kal a bankkdzi piacon Uzletelnek és nem a tézsdéken, ezért nincsenek szabvanyositott
feltételeik. A kamatlab futures Ugyletektdl eltéréen, az FRA-k személyre szabott, egyedi befektetési
termékek mind a t6kebsszeg, mind a devizanem, mind a kamatidészak tekintetében.

Hozam

Egy FRA vasarlasa vagy eladasa soran, a befektetd rogziti a kamatlabat a kérdéses id6szakra.
Amennyiben a lejarat idépontjaban a referencia kamatldb magasabb, mint az egyeztetett kamatlab
(FRA ar), ugy az FRA vevdje dijat kap a kamatlabak mozgasaért. Amennyiben a referencia kamatlab
alacsonyabb, mint az egyeztetett kamatlab a lejarat id6pontjaban, az FRA eladdja kapja fenti
Osszeget.

Kamatlab kockazat

A kamatlabak jov6beli valtozasainak bizonytalansaga kamatlab kockazatot eredményez.
Altalanossagban, ez a kockazat annal magasabb, minél nagyobb a kamatlabak ndvekedése/
csokkenése.

Hitelkockazat

Az FRA-k hitelkockazata a résztvevd masik fél késedelmének a lehet6ségébdl ered, amely a
készpénz veszteségét eredményezheti, illetve koltségesebb fedezeti tranzakcidkat tehet sziikségessé
a piacon alacsonyabb aron.

Az FRA-k specialis tulajdonsagai
Az FRA-k nem rendelkeznek szabvanyositott feltételekkel, ezek egyénre szabott befektetési termékek.
Ezért 1ényeges, hogy a szerz6dés pontos feltételeirdl telies korl informaciot szerezziink, kilénos
tekintettel az alabbiakra:
- a tbke dsszege
- feltételek
- egyeztetett kamatlabak
15. A kamatlab futures ligyletek

Fogalom

A kamatlab futures utgyletek devizakereskedelmi hataridés megallapodasok révidtava befektetésekrdl,
pénzpiaci vagy tékepiaci eszk6zokrdl, amelyek szabvanyositottak a lejaratot és a lehet legkisebb
arvaltozas nagysagat illetéen. Ennek kdvetkeztében az ilyen befektetés hozama (kamatlab vagy ar)
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elére rogzithetd. A kamatlab futures Ugyletek is feltétlen kotelezettségvallalassal jarnak, amelyeket
teljesiteni kell, amikor a kés6ébb emlitett kockazatok megjelennek, fliggetlendl attél, hogyan alakulnak
a hataridds ugyletek.

Hozam

A kamatlab futures lgyletek spekulacios célu alkalmazoi altal elért hozam vagy veszteség, a futures
ugylet lejaratara megallapodott kamatlabbdl vagy az arkilénbdzetbdl ered.

A kamatlab futures Ugyletek fedezeti célbdl torténé hasznalata csokkenti a meglévé, vagy jovdbeli
poziciok pénzlgyi kockazatat.

Kamatlab kockazat

A kamatlab hataridés Ugylet értéke elsésorban az alapeszk6z hozamiranyzatatél fliigg. A vevéd
kockazata ezért 6sszevethetd az alapeszkdz tulajdonosanak a kockazataval. Kockazatot eredményez
a kamatlabak jovBbeli valtozasainak a bizonytalansaga a piacon. A kamatlab kockazat, amellyel a
hataridés Ugylet szerz6dés vevéje / eladoja talalkozik kotelezettség potfedezet kildésére, illetve az
ligylet végrehajtasara a lejaratig, ha a kamatlab emelkedik vagy esik. Altalanossagban szélva ez a
kockazat annal magasabb, minél nagyobb a kamatlabak ndvekedése / csdkkenése. A megjelend
veszteség eshetfsége tObbszorosen magasabb lehet, mint az eredetileg befektetett t6ke (kezdeti
arrés).

Likviditasi kockazat

Néhany piacon a futures poziciok kizarasa (szerz6dések eladasa/ujboli megvétele) erételjes,
hatranyos armozgasokhoz vezethet tulkinalat vagy tulzott kereslet esetén.

16. Tézsdék kiviili (OTC) opciods ligyletek

Standard (Plain Vanilla) Opcié

Az opcio vevdje jogosult van egy adott napon vagy azt megel6z6en megvasarolni (call opcid) vagy
eladni (put opcid) a mogottes instrumentumot (értékpapir, deviza, stb.) fix (bazis) aron vagy (pl.
kamatlabas opcioknal) annak érdekében, hogy bevételt érjen el a bazisar és a piaci érték kozott az
opcid gyakorlasanak idépontjaban meglévé pozitiv kilonbségbhdl eredéen. Az opcid kiirdja (eladd)
koteles teljesiteni az opcid vevéjének jogosultsagait. Az opcidk eltérhetnek a gyakorlasuk maédja
szerint:

Az amerikai opci6 a lejarati id6ig barmikor érvényesithetd, mig az eurdpai opciét csak lejaratkor lehet
érvényesiteni.

Egzotikus opcidk
Az egzotikus opciok a standard opciokbdl (egyszerii névre szol6 fix kamatozasu opciok) szarmaztatott
ugyletek.

Specialis forma: Barrier opcié
A kétési arfolyam mellett, van egy kiszobar (barrier). Amikor ezt a kiiszObarat eléri, akkor az opciét
vagy lehivjak (aktivaljak) (knock-in opcid) vagy hatastalanitjak (deaktivaljak) (knock-out opcid).

Specialis forma: digital (kifizetéses, payout) opcio

Megadott kifizetéssel bird opciod, amelyet az opciod vevéje kap egy opcids dij medfizetése ellenében,
ha az alapul szolgal6 értékpapir ara (kamatlaba) a kiiszébar (barrier) alatt vagy fol6tt van (az opciotol
fuggdben).

Hozam

Az opcid vevgje profitot ér el, ha a mogottes pénzigyi eszkéz arfolyama a bazisar folé emelkedik
(vételi opcio esetén), vagy a bazisar ala esik (eladasi opcio esetén). Az opcio tulajdonos gyakorolhatja
az opcids jogot, vagy eladhatja azt. Az opcid kiiréja opcids dijat kap, amiért atruhazza ezt a jogat.
(plain vanilla opcid, lehivott (aktivalt) knock-in opcio, nem hatastalanitott (deaktivalt) knock-out opcio).
Ha egy knock-in opciét nem hivnak le, vagy a knock-out opciot hatastalanitjak (deaktivaljak), akkor az
opcios jog lejar és értéktelenné valik.
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A digital (kifizetéses, payout) opcié tulajdonosa akkor ér el hozamot, ha a kiszobarat a piaci ar a
lejarat el6tt vagy a lejaratkor eléri (pl.: one touch), vagy nem éri el (pl.: no touch) ami azt jelenti, hogy
megkapja a kifizetést.

Altalanos kockazat

ingadozasaitél, az opcié futamidejétél, a kamatlabak szintjet6l és a piaci helyzettél fugg. A
legrosszabb esetben tehat a befektetett t6ke (opcids prémium) teljesen értéktelenné valhat. Ha az
alapul szolgald instrumentum az opcid kiirdjanak varakozasaival ellentétesen mozog, akkor a
potencidlis veszteség gyakorlatilag korlatlan (plain vanilla opci6, barrier opcié) vagy a
megallapodasnak megfelelé 6sszegl (digital opcio).

Keérjuk, feltétleniil vegyék figyelembe, hogy a nem id6ben érvényesitett opciok le fognak jarni a lejarat
napjan, és ezért tordini fogjak az elszamolasokbdl, mint értékteleneket. Fontos: a szolgaltatdé nem
fogja gyakorolni az opciot a befektetd kifejezett utasitasa nélkul.

Az OTC tranzakciodk kiilonleges kockazatai

Altaldban az OTC opcidkra nincsenek szabvanyositott feltételek, hanem egyedileg kialakitott
termékek. Ezért dont6é fontossagu, hogy teljes tajékoztatast kapjanak az opcié pontos feltételeirél és
kikbtéseirdl (az érvényesités tipusa, lejarat, stb.).

Az OTC opcié vevdje altal vallalt hitelkockazat az opcios dij elvesztésének lehetéségébdl szarmazik,
ami abbol ered, hogy az ellenérdekii fél késedelme miatt a piacon dragabb fedezeti lgyletek
valhatnak szikségessé.

Mivel egyedi termékek, az OTC opciokat altalaban nem forgalmazzak szervezett (masodlagos)
piacokon. Ennek kdvetkeztében az ilyen opcidk értékesithetéségét nem lehet garantalni.

17. Devizaopcidk

A devizaopcié vevdje megszerzi a jogot, de nem koteles arra, hogy megvegyen, vagy eladjon egy fix
mennyiségl devizat egy adott aron egy megadott id6pontban, vagy egy adott id6szakon belll. Az
opciod eladdja (kiirdja) biztositja ezt a jogosultsagot a vevének. Ezen jog ellenértékeként a vevé az
eladénak opcios dijat fizet. Az alabbi lehetéségek léteznek:

e Egy vételi opcio vevgje (long call pozicid) megszerzi a jogot, hogy megvegyen egy fix
Osszeget egy adott devizaban, egy adott aron (kotési ar vagy bazisar) egy adott napon vagy
nap elétt (lejarati id6).

e Egy vételi opcié eladdja (short call pozicid) kotelezettséget vallal arra, hogy az opcio-
tulajdonos kérésére atad/elad egy meghatarozott mennyiséget egy adott devizabdl egy
megallapodas szerinti bazisaron, egy adott napon vagy nap elétt.

e Egy eladasi opcio vevdje (long put pozicid) megszerzi a jogot, hogy eladjon egy fix 6sszeget
egy adott devizaban egy adott aron (kétési ar vagy bazisar) egy adott napon vagy nap el6tt
(lejarati id6).

e Egy eladasi opcié eladoja (short put pozicid) vallalja, hogy az opcio-tulajdonos kérésére
megvesz egy meghatarozott mennyiséget egy adott devizaban egy megallapodas szerinti
bazisaron, egy adott napon vagy nap el6tt.

Hozam

A vételi opcié vevbje hozamot ér el, ha a deviza piaci ara a megallapodas szerinti bazisar folé
emelkedik. Az opcids dijat ebbél a nyereségbdl vonjak le. Az opcié-tulajdonos ezutdan megvasarolhatja
a devizat bazisaron, és azonnal Ujra eladhatja a piacon.

A vételi (call) opcio kiirdja opcids dijat kap az opcio eladasaért.

Ugyanez vonatkozik ellenkez8 iranyban az eladasi (put) opcidkra, amelyeket megvasarolnak a
varhatéan emelkedd devizaarfolyamok miatt.
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Az opcidk vasarlasaval kapcsolatos kockazatok

Az opcids joqg elvesztésének kockazata
Az opcié vevdje viseli az egész opcids dij elvesztésének kockazatat, amelyet attél fliggetlenil ki kell
fizetnie, hogy az opciot érvényesiti-e vagy nem.

Hitelkockazat

A deviza opcidok megvasarlasaval kapcsolatok hitelkockazat a tranzakcidban részvevdé masik
mulasztasanak lehetéségébdl adodhat. Ez a mar kifizetett felar elvesztéséhez vezethet, és ezért
dragabb fedezeti tranzakciok valhatnak sziikségesek a piacon.

Deviza kockazat
A deviza kockazat a szoéban forgd deviza értékének kedvezétlen mozgasabdl adodik az opcid
futamideje alatt. A legrosszabb esetben elveszhet a befektetett téke.

Az opcidok eladasahoz kapcsolédoé kockazatok

Deviza kockazat
A deviza kockazat a széban forgé deviza értékének kedvezétlen mozgasi lehetéségébdl adddik az
opcid futamideje alatt. Az opcid6 kiirdjanak igy keletkezett veszteségi kockazata elméletben korlatlan.

Egy opci6 arazasa kilonféle tényezoktol fligg:
e az alapul szolgalo deviza volatilitasa (a vart ingadozasi eltérés mértéke az arfolyamban)
a kotési arfolyam
a lejaratig fennmaradt id6tartam
a jelenlegi arfolyam
a kamatlab szintje mindkét valutaban
likviditas

Transzfer kockazat
Bizonyos devizak atutalasat korlatozhatjak, kiléndsen atvaltasi szabalyok koévetkeztében az adott
devizat kibocsatd orszagban. Az Ugylet megbizas szerinti teljesitése igy kockazatos lehet.

Likviditas kockazat

Mivel nagyrészt egyedileg kialakitott termékekrdl van szd, altalaban nincsenek szervezett masodlagos
piac a deviza opcidkkal torténé kereskedésre. Ennek kovetkeztében nem garantalhatd, hogy a deviza
opcid barmikor értékesithetd.

A deviza opciok kiilonleges tulajdonsagai

A deviza opcioknak nincsenek szabvanyositott feltételei. Ezért sziikségszerli, hogy az opciéra
vonatkozo pontos feltételekre és kikotéseire vonatkozé minden informaciét megszerezziink, kilondsen
a kovetkezdket:

A gyakorlas maédja: Gyakorolhaté-e az opcidban foglalt eladasi/vételi joga a lejarati idén beldli
tetszbleges idépontban (amerikai opcio) vagy csak lejaratkor (eurépai opcio)?
Lejarat: Mikor jar le az opciés jog?
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18. Kamatlab opcidk

Fogalom

A kamatlab opciok, a kamatlabak felsé és als6 korlatairol, vagy pedig a kamatlab csereligyletekre
vonatkozo opcidkra sz6l6 megallapodasok.

Ezeket a kdvetkezbkre hasznaljak:
a.) vagy arfolyam fedezeti célokra, vagy
b.) spekulativ célokbal.

A kamatlab opciok vagy eladasi (put) vagy vételi (call) opcidk.. Gyakori valtozok az alsé és fels6
értékek, a cserelgyletek, stb.

Egy vételi opci6 megvasarlasaval a vevé egy magasabb kamatlab limitet biztosit maganak (= kotési
arfolyam) a jovébeli kdlcsondkre. A spekulativ kereskedés soran, egy vételi opcio értéke a kamatlabak
emelkedése esetén né.

Egy vételi opcidé eladasa csakis spekulativ eszkdzként hasznalhaté. Az eladdé megkapja a prémiumot
és vallalja, hogy kompenzalja a vevét a kamatlabak barmilyen valtozasa esetén.

A Floor (als6 érték) opcidk a vevének egy meghatarozott minimum kamatlabat biztositanak egy
jovébeli befektetésen. A spekulativ kereskedés soran, az eladasi opcio értéke a csdkkené kamatlabak
esetén né.

a.) arfolyam fedezeti célok

A felek kozott rogzitett referencia idétartamtol fliggéen, a harom hénapos vagy a hat hénapos
kamatlabat vetik 6ssze a megegyezés szerinti kbtési arfolyammal, minden harom vagy hat hénapban.
Ha a piaci kamatlab magasabb a kotési arfolyamnal, a cap (fels6 érték) birtokosa jovedelemhez jut.

b.) spekulativ célok
A cap értéke n6 a kamatlab ndévekedésével. Azonban ebben az esetben a hataridés arfolyamok (ma
megkotott jovobeli kamatok) fontosabbak, mint a jelenlegi kamatlabak.

Ugyanez vonatkozik az ellenkez® irdnyban is, egy alsé érték (floor) megvételéhez/eladasahoz. Egy
alsé érték megvasarldja biztositia magat egy alacsonyabb kamatlimitre, mig az elad6 tartja a
spekulativ poziciét.

A csereugylet opcio egy kamatlab cserére (swap). Két alapvetd csereligylet tipus van: a fizeték
cserelgyletei (jog a rogzitett kamatlabak fizetésére) és a vev6k cserelgyletei (jog a rogzitett
kamatlabak atvételére). Mindkét valtozatot lehet eladni is és megvasarolni is.

Kuldnbséget tesziink két teljesitési tipus kdzott, amelyek eltéré kockazati jellemz&kkel rendelkeznek:

Csereiigylet csere teljesitéssel
A vevo féllé valik a cserében, a csereligylet végrehajtasakor

o A fizetdk csereligyletének vevéije jogot formal a rogzitett kamatfizetésekre a kétési arfolyamon
egy eszmei t6kebdsszegen a szdllitdas napjan, és ellenében valtozé kamat, mint hozam
atvételére.

o A fizet6k cserelgyletének eladdja vallalja, hogy atveszi a rogzitett kamat kifizetéseket a
megegyezés szerinti kotési arfolyamon egy elméleti t6kedsszegen a szallitas napjan és hogy
cserébe valtozo kamat kifizetéseket teljesit.

e Az atvevlOk csereligyletének vevdje jogosult a rogzitett kamat kifizetések atvételére a
megegyezés szerinti kotési arfolyamon egy eszmei t6kedsszegen a szallitds napjan és
cserében valtozé kamat kifizetéseket teljesit.
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e Az atvevOk csereligyletének eladdja vallalja, hogy rogzitett kamat kifizetéseket teljesit a
megegyezés szerinti kétési arfolyamon egy elméleti tékedsszegen a széllitds napjan és
cserében valtozé kamat kifizetéseket vesz at.

Csereiigylet készpénzes kifizetéssel
A csereligylet lebonyolitdsanak idején a vevd atveszi a csere készpénz értéke és a cserelgylet

kamatlaba vagy jelenlegi piaci kamatlaba kdzétti kildnbdzetet.

Hozam

Egy kamatlab opcié birtokosa realizalja a nyereséget, ha a gyakorlas napjan a piaci kamatlab
magasabb, mint a call kétési arfolyama, vagy alacsonyabb a put kétési arfolyamanal. A csereligyletek
esetében nyereséget lehet elérni, ha a kivitelezés napjan a piaci kamatlab a megegyezés szerinti
kotési arfolyam folott van (a fizet6k csereligyleteivel), vagy pedig a megegyezés szerinti kotési
arfolyam alatt (az atvevék cserelgyleteivel). Minden esetben a dijat ki kell vonni a nyereségbél. Az
atvett opcios dij az eladénal marad, fliggetlenil attél, hogy az opcié teljesitésre kerult-e vagy sem.

Kamatlab kockazat

A kamatlab kockazat a piaci jovébeli kamatlab valtozasok lehetéségébél adodik. A kamatlab opcio
vevéje/eladodja arveszteséggel talalhatja szemben magat, ha a kamatlabak emelkednek/esnek. Ez a
kockazat csak novekszik azzal, hogy a kamatlab novekedése/csokkenése egyre élesebbé valik.
Végsé soron ez egy latszolag korlatlan veszteség lehetéségét hozhatja Iétre.

A kamatlab opci6 arazésa a kdvetkezd tényez6ktdl figg:
o Kamatlabak valtozékonysaga

e akotési arfolyam

e alejaratig megmaradt id6tartam

e akamatlabak szintje a piacon

e jelenlegi finanszirozasi kéltség

e likviditas

Ez azt jelenti, hogy egy opcid ara valtozatlan maradhat vagy csékkenhet is annak ellenére, hogy a
befektetdk elvarasa a kamatlabak mozgasat illetéen teljesult.

Hitel kockazat

A kamatlab opcié vevéje szamara felmerild hitel kockazat a tranzakciéban részt vevdé masik fél
nemteljesitésének lehetéségeébdl addodik, mely készpénz veszteséghez vezet vagy dragabb fedezeti
tranzakciok teljesitését teszi szlikségessé a piacon.

Prémium kockazat
Egy kamatlab opcié megvételének esetén a maximum veszteség a prémium O6sszege, amelyet ki kell
fizetni figgetlendl attdl, hogy az opciét teljesitették-e vagy sem.

A kamatlab opcidk kiilonleges tulajdonsagai

A kamatlab opcidknak nincsenek szabvanyositott feltételei, mivel ezek egyedileg kialakitott termékek.
Ezért nagyon fontos, hogy teljes korl informaciot gyljtsén a befekteté az ilyen opcidk pontos
feltételeirdl és kikotéseirdl, kulondsképpen a kdvetkezbkre:

A gyakorlas maédja: Gyakorolhaté-e az opcidban foglalt eladasi/vételi joga a lejarati idén beldli
tetsz6leges idépontban (amerikai opcid) vagy csak lejaratkor (eurdpai opcid)?

Végrehaijtas: A mogottes eszkoz fizikai leszallitasa, vagy készpénzes kiegyenlités?

Lejarat: Mikor jar le az opciés jog?

19. Aru csereiigyletek, és aru opciok készpénzes kiegyenlitéssel (aru futures iigyletek)
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Az arura vonatkozo futures lgyletek specialis szerz6dések, amelyek jogokat vagy kotelezettségeket
tartalmaznak bizonyos aru megvasarlasara vagy eladasara, egy elére meghatarozott aron és idében,
vagy egy rogzitett idészakon bellil. Az aru futures Ugyletek tobbek kozott az alabbi eszkdzdkkel
kothetok:

Alapvet6 informacié az egyéni eszk6zokrol

Aru csereiigylet (swap):

Egy aru csereligylet egy olyan megallapodas, amely magaban foglalja a arusorozat ar kifizetésének
(,rogzitett Osszeg”) cseréjét valtozé arucikk arak kifizetésével (,piaci ar’), melynek végkifejlete
kizardlag készpénzes kiegyenlités (,kiegyenlitési 6sszeg”).

Az aru csereugylet vevéje arra, hogy részére felé az elszamolasi arat kifizessék, ha a piaci ar a
rogzitett 6sszeg folé emelkedik. Ellenkez6 esetben, az aru csereligylet vevéjének koételessége az
elszamolasi 6sszeget kifizetni, ha a piaci ar a rogzitett 6sszeg ala esik.

Mindkét kifizetés (rogzitett/valtozé) azonos devizaban és azonos névleges dsszegen alapulva torténik.
Mivel a csere rogzitett oldala a viszonyitas alap (benchmark), a valtozé oldal a vonatkozé aru t6zsdén
meghirdetett kereskedelmi arahoz kapcsolddik, vagy mas maédon kerll nyilvanossagra az arucikkek
hataridés piacan a vonatkozo régzitési datummal vagy pedig egy arucikk arindexszel.

Aru opcidk készpénzes kiegyenlitéssel

Az aru eladasi (put) opcid vevéje dijat fizet azért a jogért, hogy kotésarfolyam és a piaci ar kozotti
kulonbséget megszerezze, a névleges 0sszeghez kapcsolédva, ha a piaci ar a rogzitett 0sszeg ala
esik.

Az aru vételi (call) opcié vevlje dijat fizet azért a jogért, hogy a kotési ar és a piaci ar kozotti
kulonbséget megkapja, ha a piaci ar a rogzitett 6sszeg folé emelkedik.

Kockazatok

Az aru csereiigyletek és az aru opciok kockazata készpénzes kiegyenlitéssel:

Ha a befektet6é arfolyam elvarasi nem teljesiinek, ugy ki kell fizetnie a szerz6dés alairasakor fennallé
alapul szolgald ar és a jelenlegi piaci ar kozotti kilonbséget, amikor az tgylet futamideje lejar. Ez a
kilénbség alkotja a veszteséget. A veszteség maximum &sszegét nem lehet elére meghatarozni.
Lehetséges, hogy meghaladja az elhelyezett biztositékot (6vadékot).

Kockazat az aru opciok megvételekor — ar veszteség

Az opcio targyat képezd mogottes eszkdz arvaltozasa (pl. egy nyersanyagé) csokkentheti az opcio
értékét. Ertékvesztés jelentkezhet a vételi opcié esetében, ha esnek az arak; és az eladasi opcié
esetében értékvesztés jelentkezhet, ha a szerz6dés alapjaul szolgalé eszkdz ara emelkedik.

Az opcidk értékvesztése torténik meg akkor is, ha az alapul szolgalé eszkd6z6k ara nem valtozik, mert
az opcio értékét egyéb arformald tényezék (pl. az alapul szolgald eszkdz aringadozasainak
id6tartama, gyakorisaga és intenzitasa) is befolyasoljak.

A befekteté kockazata aruopcidok eladasakor — multiplikator hatas

Az aru opciok eladasanak esetén jelentkez6 kockazat nem mas, mint hogy az alapul szolgal6é eszkdz
értéke nem mozdul el a vevé altal vart iranyban, az opci6 lejartanak idejére. A keletkezé lehetséges
elviekben korlatlan lehet.

Aringadozasok
Az aru futures ugyletekbdl eredd fizetési kotelezettséget az egy bizonyos aru hataridés piac arai
hataroznak meg.
Az aru futures piacok fligghetnek az er6s aringadozasoktél. Az aru ellatasaval és igényével
kapcsolatos szamtalan tényezé befolyasolhatja az arakat. Nem konny( elére jelezni vagy elére
megmondani az ilyen arazasi tényezdéket. Az arakat jelentés mértékben befolyasolhatjak az elére nem
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latott események, mint példaul természeti csapasok, betegségek, jarvanyok vagy hatosagi
intézkedések, valamint elére nem lathaté fejlemények, mint példaul az idéjaras hatasai, az aratasok
valtozasa vagy a szallitasi és tarolasi kockazatok.

Deviza kockazat

Az aru arat gyakran kuilfoldi devizaban teszik k6zzé. Szamolnia kell a devizapiaci kockazattal is, ha a
befektetd egy olyan aru tranzakciora szerzédik, amelyben a befektetd fizetési kotelezettségét vagy
jogat kilféldi devizaban hatarozzak meg, vagy egy kulféldi elszamolasi egységben, vagy ilyen médon
kerll meghatarozasra a szerz8dés targyanak az értéke.

Likvidalas/Likviditas

Az aru futures piacok altalaban alacsonyabb forgalmuak, mint a pénzligyi piacok és ezért kevésbé
likvid természetliek. Lehet, hogy a befektetd teljes mértékben vagy részben képtelen az aru futures
pozicio likvidalasara a kivant idére az elégtelen piaci likviditas miatt. Sét, az eladasi és vételi arak
kozotti eltérés egy szerz6désen bellll is viszonylag nagy lehet. Nehéz, vagy lehetetlen lehet a poziciodk
likvidalasa bizonyos piaci feltételek mellett. A legtébb aru futures piac korlatot szabhat az
aringadozasoknak, példaul. Az ilyen korlatok tiltjiak meg a bizonyos korlatokon kivil esé vételi és
eladasi arakat egy adott idészakon belul. Ez nehézzé vagy lehetetlenné teheti bizonyos poziciok
likvidalasat.

Limitalt megbizésok/Stop-loss megbizasok

A limitalt megbizasok vagy a veszteség minimalizalasi (stop-loss) megbizasok olyan utasitasok,
amelyek a kereskedési veszteségeket korlatozzak bizonyos piaci mozgasok soran. Bar az ilyen
kockazat limitalasi lehet6ségek engedélyezettek a legtdbb aru hataridés piacon, a limitalta
megbizasokat vagy a stop-loss megbizasokat nem lehet altalaban beallitani az OTC piacon.

Forward (hataridés) piacok és spot piacok

Kuléndsen fontos megérteni az dsszefliggést a hatariddés szerz6dési arak és a spot piaci arak kozott.
Bar a piaci folyamatok kiegyenlithetik a kilénbségeket a kérdések aru hataridés piaci ara és spot piaci
ara kozott olyan mértékben, hogy a szallitds napjan fennallé arkuldnbdzet gyakorlatilag nulla, valtozé
piaci tényez6k, beleértve a keresletet és a kinalatot, tovabbra is eredményezhetnek kulénbségeket a
kérdéses aru szerz6dés szerinti ara és spot piaci ara kozott.

A piaci ar meghatarozasa

A piaci arakat vagy az aru futures piacon vagy az altalanos piaci gyakorlat szerint szamitjak ki. A
piacon torténd rendszer leallasok, rendszer meghibasodasok és egyéb okok miatt néha azt torténik,
hogy a megegyezés szerinti idépontra semmilyen piaci ar nem kertlt meghatarozasra. Amennyiben
nincs rendelkezés az ar meghatarozas potlasanak madjara, altaldaban a kiszamitasi Ugynokot
hatalmazzak fel a piaci ar meghatarozasara, a sajat belatasanak megfeleléen.
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