Allamadéssag Kezelé Kozpont
Zartkoriien Miikodé Részvénytarsasag

A kozponti koltségvetés finanszirozasa és adossaganak alakulasa

2008. aprilis
A kozponti koltségvetés finanszirozdsa
A. Allomanyi adatok

Az elOzetes adatok szerint 4prilis végén a kozponti koltségvetés forint- és
devizaado6ssaga az alabbi tablazat szerint alakult:

2007 2008 Valtozas
(mrd Ft) Zaro % aprilis % mrd Ft %
Deviza 4472,6 28,7% 4 555,3 28,5% 82,7 1,8%
Allampapir 3626,1 23.3% 36273 22,7% 1,1 0,0%
Hitel (piaci) 846,5 5,4% 928.1 5,8% 81,6 9,6%
Forint 11 103,8 71,2% 11 409,4 71,4% 305,6 2,8%
Allampapir 10 958,1 70,3% 11263,7 70,5% 305,6 2.8%
Hitel (piaci) 145,7 0,9% 145,7 0,9% 0,0 0,0%
Osszesen 15576,4 | 99,9% 15964,7 | 100,0% | 388,3 2,5%
Egyéb kételezettségek 9,1 0,1% 53 0,0% 3.8 -41,8%
Minddsszesen 155855 | 100,0% | 15970,0 | 100,0% | 384,5 2,5%

A Kkozponti koltségvetés devizaaddssaga aprilis végéig 82,7 milliard forinttal 4555,3
milliard forintra novekedett, mely bruttdé modon szamitva a teljes adossag 28,5%-at
tette ki. Az arfolyamkockazatot pontosabban mutatd nettdé (a devizabetétekkel
korrigalt) devizaaddssag az addssag 28,0%-a volt. A vizsgalt idOszakban a
devizaaddssag a devizahitel tranzakciok kovetkeztében 130,7 milliard forinttal nétt,
ugyanakkor a devizaadossag torlesztése 46,2 milliard forintot tett ki és az
arfolyamnyereség 1,8 milliard forinttal csokkentette a devizaadossdg forintban
kifejezett értékét.

A teljes addssag 22,7 %-at kitevd devizakotvények esetében aprilis végéig sem
kibocsatas sem torlesztés nem tortént. A teljes allomany forintértéke — az 1,1 milliard
forintos arfolyamveszteséget is figyelembe véve — 3627,3 milliard forintot tett ki aprilis
végeén, amely 2007. év végehez képest 1,1 milliard forint novekedést jelent.

A kozvetlen kiilfoldi és belfoldi devizahitelek — amelyek a nemzetkozi szervezetektol,
illetve kilfoldi bankoktol felvett, tovabba a belfoldrdl atvallalt hitelek allomanyabol
adodnak Ossze — a teljes adossag 5,8 %-at tettek ki 4prilis végén. A vizsgalt iddszak
alatt e kiilfoldi €s belfoldi hitelek egyiittes allomanya 130,7 millidrd forint devizahitel
mivelet eredményeként emelkedett, amelyen beliil 72,6 milliard forint, azaz 276,5
millié eurd Osszegli hitellehivas valosult meg Nemzetkozi Fejlesztési Intézetektol, a
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tovabbi lehivasok a swap miveletek fedezetéiill szolgald Dbetételhelyezéseket
finanszirozd devizamiiveletek voltak. A devizahitelek allomanya 46,2 milliard forint
torlesztés ¢és 3,0 milliard forint tranzakcids arfolyamnyereség kovetkeztében 81,6
milliard forinttal novekedett és 928,1 milliard forintot tett ki aprilis végén.

A koltségvetés forintadossaga aprilis végéig 305,6 milliard forinttal emelkedett és
11409,4 milliard forintot ért el.

A forinthitelek allomanya a vizsgalt idészakban nem valtozott. Igy a kozponti
koltségvetés forinthitel allomanya aprilis végén 145,7 milliard forint értékli nemzetkozi
fejlesztési intézetek felé fennalld projekt finanszirozo hiteltartozasbol 4llt.

Az Osszes adossag 70,5%-at kitevd, forintban kibocsatott allampapirok allomanya
305,6 milliard forinttal, 11263,7 milliard forintra névekedett, amely a piaci értékesitésii
allampapirok alloméanydnak 306,6 milliard forintos emelkedésének €és a nem piaci
értékesitésti allampapirok 1,0 milliard forintos csokkenésének az eredménye.

A piaci értékesitésii allampapirokon beliil aprilis végéig az dllamkotvények dlloméanya
286,3 milliard forinttal ndvekedett, a diszkont kincstarjegyek allomanya 47,6 milliard
forinttal' szintén novekedett, a lakossdgi dllampapirok éallomanya ugyanakkor
27,3 milliard forinttal csokkent.

A lakossagi allampapirokon beliil a kamatozé kincstarjegyek allomanya aprilis végéig
24,9 milliard forinttal csokkent, igy az aprilis végi allomany 202,4 milliard forint volt.
Az 1 ¢és 2 éves Kincstari Takarékjegyek egylittes allomanya Osszesen 2,3 milliard
forinttal 324,5 milliard forintra csokkent a vizsgalt idészakban. Aprilis végén a
lakossagi allampapirok allomanya 527,9 milliard forintot tett ki, ami 27,3 milliard forint
csokkenést jelent az €v eleje ota.

A kiilfoldi befektetok dallampapir-allomanya aprilisban 77,2 milliard forinttal csdkkent.
A ho végi 3189,7 milliard forintos allampapir-dllomany 51,6 milliard forinttal volt
alacsonyabb a 2007. december végi alloméanynal. A kiilfoldi allomany 4,9%-a, 156,8
millidrd forint diszkont-kincstarjegy, 95,1%-a, 3032,9 milliard forint allamkotvény. A
kiilfoldi allomany atlagos hatralévo futamideje aprilis végén 4,25 év volt.

2004 végétdl az AKK Zrt. kozvetleniil a piacon végez swapmiiveleteket. A nemzetkozi
piaci szokvanyok alapjan a swap miiveletek miatt fenndlld partnerkockdzatok
csOkkentése érdekében a felek a swapok nettd értékének megfeleld fedezetet (betétet)
helyeznek el egymdasnal. 2005-t61 kezdédden az addssdgallomany részét képezik az
ezen tigyletek utdn az AKK Zrt.-nél elhelyezésre keriilt fedezeti 6sszegek (az Gin. mark-
to-market betétek), amelyek az egyéb kotelezettségek részét képezik. Ez az allomany a
vizsgalt idészakban 6sszesen 3,8 milliard forinttal csokkent. Az egyéb kotelezettségek
allomanya ily mddon aprilis végén 5,3 milliard forintot tett ki.

B. Kamatok, hozamok alakulasa

' A repomiiveletek nélkiil a diszkont kincstarjegyek allomanya aprilis végéig 102,2 milliard forinttal ndvekedett.
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B/1. Elsodleges piac

A diszkont-kincstarjegyek aprilisi aukcioin a havi atlagos fedezettség az el6zd havi
2,7-es szintrél 2,5-re csokkent, a kétvényaukciok havi atlagos fedezettsége pedig a
marciusi 3,0-es szintrdl 2,6-re mérséklodott.

A 3 honapos diszkont-kincstarjegy utolso dprilisi aukcidjan az éatlaghozam az egy
honappal korabbi marciusi aukcidhoz képest 10 bazisponttal (0,10 szazalékponttal),
8,39%-ra mérséklodott. A 6 honapos diszkont-kincstarjegy utolséd aprilisi aukcidjan a
kialakult 4tlaghozam 8,72%-ot ért el, ami 25 bazisponttal magasabb az egy honappal
korabbi aukcidé hozaménal. A 12 honapos kincstarjegy utolsd aprilisi aukciojan a
kialakult atlaghozam 9,07% lett, amely 32 bazisponttal meghaladja az utolsé marciusi
aukcion kialakult 4tlaghozamot.

Az 5 éves kotvényaprilis eleji aukciojan az éatlaghozam 87 bazisponttal, 8,94%-ra
emelkedett. A 10 éves kotveny aprilis végi aukcidjan kialakult &atlaghozam 62
bazisponttal, 8,00%-ra csokkent az egy honappal korabbi aukcidhoz képest.

B/2. Masodlagos piac

A masodlagos piacon a referenciahozamok alakuladsat illetden az iddszak egeészét
tekintve a 3, 6 és 12 honapos, valamint a 10 és 15 éves lejaratokon 10-46 bazispontos,
a 3 é 5 éves lejaratokon 78-88 bazispontos meérséklédés volt megfigyelhetd. A
hozamgorbe lejjebb tolddasat foként a marciusi extrém allampapir-piaci fesziiltségek
enyhiilése okozta. Az MNB aprilis végén 25 bazispontos kamatemelést hajtott végre.

Az éven beliili hozamoknal a 3 honapos hozam 34 bazisponttal, 8,38%-ra, a 6 honapos
hozam 10 bazisponttal, 8,55%-ra csokkent, a 12 honapos hozam 8,95%-os értéke 22
bazisponttal alacsonyabb a marcius végi értéknél. Az éven tili hozamoknal a 3 éves
hozam 88 bazisponttal 9,08%-ra, az 5 éves hozam 78 bazisponttal, 8,82%-ra esett, a 10
éves hozam 46 bazisponttal 8,10%-ra, a 15 éves hozam 32 bazisponttal 7,85%-ra
mérséklodott.

Referencia hozamgoérbe
Zéro-kupon hozamgérbe
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A referencia hozamok alakulasa

Futamidé 2007. év vége El6z6 honap vége | Legutolso adat V;,::Z;ig:::;;?
2007. dec. 28. 2008. mare. 31. 2008. apr. 30. bazispont
3 hénap 7,45 8,72 8,38 -34
6 honap 7,46 8,65 8,55 -10
1 év 7,47 9,17 8,95 -22
3év 7,52 9,96 9,08 -88
5 év 7,38 9,60 8,82 -78
10 év 7,08 8,56 8,10 -46
15 év 6,83 8,17 7,85 -32

B/3. Elemzoi varakozdasok

Az aprilis 21-23-ai Reuters felmérés alapjan az elemzdék étlagosan 8,50%-os 12
honapos és 8,77%-os 3 éves hozamokat varnak majus végére. 2008. végére a korabbi
varakozéasokhoz képest a 12 honapos diszkont kincstarjegy esetében 13 bazisponttal, a

3 éves allamkotvénynél 27 bazisponttal mérséklddtek a hozamvarakozasok.

Elemz6i varakozasok aprilisban

2008. maj. |2008. dec. |valt.* [2009. dec. |valt.*
3 éves kotvény
Atlag% 8,77 7,65 -0,27 6,63 -0,12
Median% 8,80 7,70 -0,40 6,70 -0,20
12 hénapos DKJ
Atlag% 8,50 7,71 0,13 6,77 -0,08
Median% 8,60 7,83 -0,17 6,80 -0,10
*valtozas az el6z6 publikalt felméréshez képest
Forras: Reuters, 2008.apr.21-23.
Elemz6i varakozasok marciusban

2008. apr. 2008. dec. |valt.* [2009. dec. [valt.*
3 éves kotvény
Atlag% 8,73 7,92 1,09 6,75 0,27
Median% 8,80 8,10 1,30 6,90 0,65
12 honapos DKJ
Atlag% 8,54 7,84 0,85 6,85 0,63
Median% 8,50 8,00 1,10 6,90 0,65

*valtozas az el6z0 publikalt felméréshez képest
Forras: Reuters, 2008.marc.21-26.
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