Allamadéssag Kezelé Kézpont
Zartkorilien Miikod6 Részvénytarsasag

A kozponti koltségvetés és az allamaddssag finanszirozasa 2010-ben

1. Az dllamadoéssag alakulasa 2009-ben

Adoéssagallomany

Az allam brutté addéssaga 2009. november végén 19.033 milliard forint volt, az
év végére az allamadossag allomanya varhatéan mar nem valtozik jelentésen.
Az allamaddssag részét képezd lehivott nemzetkdzi hitelcsomagbdl
devizabetétként és hitelként kihelyezett 6sszeg mintegy 1.100 milliard forintot
tesz ki. 2008. év végéhez képest mintegy 900 milliard forinttal né a kdzponti
kOltségvetés adossaga, mely adossagnovekedés elmarad a kozponti
kormanyzat teljes deficitjétdl.

A forintban fennall6é adéssag valtozasanak osszetevaoi

A kozponti koltségvetés bruttd forintadéssaga 2009-ben varhatéan 733
milliard forinttal csdkken. A nettd hitelmilveletek varhatéan 204 milliard
forinttal novelik, a nettd piaci allampapir kibocsatas 937 milliard forinttal
csOkkenti a forintaddssagot. Ezen belll 975 milliard forinttal csokken a hosszu
futamideji forrast jelentd kotvényallomany és 38 milliard forinttal n6 a
kincstarjegyek allomanya.

A devizaban fennallé adéssag valtozasa

A devizaaddssag forintban kifejezett nagysaga 2009-ben jelentésen
emelkedik a 1.708 milliard forint nettd kibocsatas kovetkeztében. Az év végi
devizaaddssag forint értékét a nettd kibocsatas mellett az év végi
devizaarfolyam befolyasolja még, ami a jelenlegi nagymértékii deviza
arfolyammozgas mellett nehezen prognosztizalhaté. A jelentés 6sszegi nettod
devizamiiveletek hatasara a koltségvetés deviza-addssaga a betétek nélkil a
telies koltségvetési adéssag aranyaban 2009. végén 41 %-ot tesz ki, mig a
nemzetkozi hitelcsomag és betétek nélklli devizaaddssag arany 33%.

2. Az dllamadéssag kezelési stratégia 2010-ben

A pénzpiaci valsag hatasara a 2010. évi finanszirozasi terv a 2009. folyaman
kialakitott és sikeresnek bizonyuld, a piaci keresletre rugalmasan reagald
kibocsatasi politika alkalmazasara épul. Tovabbra is alapvetd cél az allam
hosszu tavon biztonsagos finanszirozasanak biztositasa, amely ndvekvd
meértékben épit a tdkepiaci eszkozokre. A 2010. évi kibocsatasi terv célja ezért
a forint allampapirpiac normalizalasa, a kereslet-kinalati egyensuly
helyreallitasa, a befektetéi bizalom erdsitése. A folyamat eredményeként
pedig fokozatosan lehetévé valik a telies mértékli allampapir-piaci
finanszirozas.
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E célok megvalositasa érdekében a valsag el6tt alkalmazotthoz képest
rugalmasabb piaci magatartast gyakorol az AKK Zrt. A jov6 év elején az
allamkotvény aukciés naptarban ennek megfeleléen nincsenek elGre
meghatarozott futamidék — a futamidéket és mennyiségeket az AKK a piaci
jelzésekre reagalva hatarozza meg, ugyanakkor a jelenlegi piaci igények
alapjan eleinte a 3, 5 és 10 éves kotvények egyideji meghirdetése varhat6 a
kotvény aukciés idépontokban. A piaci helyzet figgvényében uj termék, a
diszkont kincstarjegyek hozamahoz kotott valtozé kamatozasu allamkotvény
bevezetésére kerllhet sor 2010-ben. Ezen kivil az eddig megszokott
allamkotvény visszavasarlasok mellett a 2009-ben lebonyolitott kisérleti
tranzakcié utan az allamkotvény csere aukcidk tovabbi alkalmazasara is sor
kerulhet.

2. Finanszirozasi igény 2010-ben

- AKkincstari kor hianya

A Magyar Koztarsasag 2010. évi koltségvetésérdl szold térvénytervezet a
kozponti koltségvetés privatizacidos bevételek nélkili pénzforgalmi deficitjét
836 milliard forintban allapitotta meg. A Tarsadalombiztositasi Alapok hianya
69 milliard forintban kerult meghatarozasra. Az elkulonitett allami alapok éves
tobblete 35 milliard forintot tesz ki. A kincstari kor teljes nettd finanszirozasi
szukséglete 870 milliard forint.

- Kozvetlen unids kifizetések el6finanszirozasa

Finanszirozasi tételként jelenik meg 2010-ben az EU transzferek egyenlege,
amely 2010-ben a tervek szerint 111 milliard forinttal csoOkkenti a KESZ
likviditasat.

Netté finanszirozasi igény alakulasa

2010-ben a tervezett nettd finanszirozasi igény varhatéan 982 milliard forintot
tesz ki.

- Adossag lejaratok, megujitasi igény

2010-ben varhatéan 5.694 milliard forint 6sszegl adossag kerul torlesztésre,
ami kozel 14%-kal kisebb a 2009-es szintnél. 984 milliard forinttal, 5.328
milliard forintra csOkken a forintaddssag torlesztési igénye 2010-ben; mig a
devizaaddssag torlesztési igénye 77 milliard forinttal, 366 milliard forintra né.

A forintaddssag miatti 6sszesen 5.328 milliard forint visszafizetés (ami 16%-o0s
csokkenést jelent 2009-hez képest) kétharmada diszkont kincstarjegy lejarat,
a torlesztésbél a kotvények 22 %-kal, a lakossagi allampapirok 9 %-kal
részesednek. A diszkont kincstarjegyek torlesztése jelentés halmozodast
tartalmaz, mivel az éven belll lejaré kincstarjegyeket tobbszor is meg kell
ujitani.
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3. A finanszirozas fébb jellemz6i 2010-ben

A tervezett brutté kibocsatas

2010-ben a mérséklédé deficit és lejaratok miatt varhatéan csokken a bruttd
kibocsatas. A 2009. évi 7.572 milliard forintos - betételhelyezés nélkul
szamitott - bruttd eértékesitéssel és hitelfelvétellel szemben 2010-ben
varhatéan 17%-kal kevesebb, mintegy 6.262 milliard forint &6sszegl
kibocsatasra lesz sziukség a teljes bruttd finanszirozasi igény biztositasahoz.
Az dsszes kibocsatas 94%-a forint, 6%-a deviza.

A tervezett nett6 kibocsatas
2010-ben varhatéan 568 milliard forint lesz a nettd piaci kibocsatas, ami
jelentds elbrelépés a teljes piaci finanszirozas felé.

A javulo allampapir-piaci helyzetre tekintettel a nettd forint allampapir
ertékesités 2010-ben varhatéan mar pozitiv lesz. Az allamkotvények netto
értékesitése a tervek szerint 170 milliard forinttal a diszkont kincstarjegyek
nettd eértékesitése 153 milliard forinttal haladja meg a lejaratokat, mig a
lakossagi kincstarjegyek allomanya varhatéan stagnal. 2010-ben az EIB altal
forintban nyujtott hitelek 215 milliard forint nettd finanszirozasi forrast
jelentenek.

2010-ben a Magyar Allam 1,5 milliard eurd értékben tervez deviza
forrasbevonast a nemzetkdzi tbkepiacokrol, ami alapvetéen a lejaro
devizaaddssag refinanszirozasat biztositja. Ezt figyelembe véve a nettd
devizakibocsatdas  volumene 37  milliard  forint lesz  2010-ben.
Projektfinanszirozasi céllal a nemzetkdzi pénzigyi intézménytél 2010-ben
devizahitel felvételére nem kerul sor.

Budapest, 2009. december 17.
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