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Dr. Borbély Laszlé Andras
altalanos vezérigazgato-helyettes

F& kérdések: AKK

1. Azallamaddssag alakulasa és fébb jellemz6i 2008-
ban,

2. Aforint allamk&tvény-piac 6sszeomlasanak okai,

3. lgaz-e az dllitas, hogy ,a magyar allampapirokat nem
veszi senki”?

4. lgaz-e az a vélekedés, hogy az adossag kamatai
elszalinak?

5. A nemzetkdzi hitelcsomag szerepe az allamaddssag
és a hiany finanszirozasaban

6. Osszefoglald

1.rész AK-K

Az allamaddssag alakulasa és
fébb jellemz6i 2008-ban

Néhany orszag és az EU-27 ESA95 modszertan

szerinti adossag- és kamatrataja 2007. végén AK-K
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* Adossagrita a konszolidalt dllamadossag és a GDP aranya.
** Kamatrata a konszolidalt allamadéssag nett6 kamata és a GDP aranya.

Magyarorszag a kozepmezonyben.

Az adéssagrata, azaz az allamadossag
alakulasa a GDP szazalékaban 1990-2008. AK-K

mBetétként elhelyezett devizaadossag
O Devizaadossag
B Nem piacképes forint ad6ssag

O Piacképes forint adossag

A brutt6 allamadéssag szerkezete 2007-2008. AK-K
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Az allamaddéssag alakulas fébb jellemzéi ¥

A brutté allamadéssag szerkezete 2007-2008. AK-K 2008-ban — 0sszegzés AK-K
ED = Egyéb
18000 — az adossagratat tekintve Magyarorszag az  eurdpai
16000 B Kulfoldiek tulajdonaban kézépmezbnyben,
oo 16v6 doviza — 7.1 szézalékpontos allamadéssag névekedés 2008-ban, de
.- mKilféldiek tulajdonaban ebbél
£ 12000 16v3 devizahitelek — 5,6%, devizabetét az MNB-nél,
& ) A
£ 1o T Belféidiek tulajdonaban - 0.6% arfolyamveszteség,
E w00 16v8 devizahitelek — Kismértékben novekvé (147MdFt) forint addssag, gyorsan
= . DKilfsldiek tulajdondban novekvo (2372 MdFt) deviza,
16v8 forint dllampapirok — Novekvs kilfoldi finanszirozas, de ezen beliil szerkezeti
4000 B Belféldiek tulajdonaban véltozasok,
2000 16vé forint allampapirok - csékkept’)’piacifina_!'\szirq'zés,_ ) . i
. DKalf8ldiek tulajdonaban — nagymértékben csdkkend forint dllampapir allomany.
1év forinthitelek
gyorsan novekvo (2372 MdFt) deviza.
A francia allamadéssag és koltségvetési hiany ¥_ ¥
alakulasa 1998-2008. AK-K 2.rész AK-K
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allomanyanak éves valtozasa 2006-2008. A
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A pénziigyi vallalatok allampapir allomanyanak

A forint allamkétvény-piacon jelentkezé 3
tulkinalat okai AK

éves valtozasa 2006-2008. AK-K
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Forris: MNB,

— 2008-ban lecsokkent a kiilfoldiek és a pénzigyi vallalatok
szerepe a finanszirozasban,

— a kulféldiek allampapir allomanya 943 MdFt-tal csokkent 3
hénap alatt (éves szinten 782 MdFt-os mérséklédés),
— nagymértéki tékekivonas,
— a rovid és likvid, azaz gyorsan és kénnyen eurdra valthaté
eszkozok felértékelédése,
— a forint allampapirok likviditasi szempontu leértékel6dése,

— a pénzigyi vallalatokon belil nétt az MNB és a
hitelintézetek és lecsokkent a biztositok, nyugdijpénztarak
szerepe,

— nyugdijpénztari portfolié atrendezés,
— aforint dllampapir hozamok volatilitds névekedése.

A forint allamkotvény-piac kulcskérdései AK-K

Mennyi forint allamkotvényt akarnak még eladni a kilfoldiek?:
(Megjmindig 2450 MdFEt korulilallomany:)

Mennyi forint allamkotvéenyt hajlandok megujitani a belfoldi
nagybefektetok?

3.rész AK

lgaz-e az allitas, hogy ,a magyar
allampapirokat nem veszi senki”?

A diszkont kincstarjegy aukciok lefedettsége*

2008. szeptember — 2009. marcius AK-K
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* Benyjtott ajénlatok/meghirdetés

Osszesen|3 lakalmommal voltikicsivel 1 alatt.
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Atlagosan 2,4-szeres lefedettség,
novemberben csokkend; februarban hozam.




A 12 honapos diszkont kincstarjegy aukciok

Brutto kibocsatas és visszafizetés a forint

keresleti adatai 2008. szept. — 2009. marc. A allampapir piacon 2009-ben AK-K
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Atlagosan|kétszeres lefedettség. Brutt6 kibocsatas: 741 MdFt, brutto torlesztés: 764/ MdFt.
A forint allampapirpiac jellemz6i 2009-ben AK 4.rész AK-K

— adiszkont kincstarjegy piac zavartalanul miikédik,

— alakossagi allampapirok piacan 83%-os meguijitasi arany,

— egyszeri allamkotvény értékesitési akcié februar 12-én
(3 aukcié, atlagosan 3-szoros tulkereslet, emelkedd
hozamok),

— jelent6s hozamemelkedés februarban, nagyfoku

bizonytalansag a jovot és az arazast tekintve.

Jolmikodo diszkont kincstarjegy és befagyott allamkotvény:piac.

lgaz-e az a vélekedés, hogy az
adossag kamatai elszallnak?

A referencia hozamok alakulasa 1997-2009. A-
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A lengyel zlotyi és a magyar forint euréhoz E

viszonyitott arfolyama 2008 szeptember — 2009. A K
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2002-ig csokkeno trend,
jelent6s| atmeneti torésekkel.
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Jelent6s gyengllés, azonos iranyt elmozdulas.




A lengyel és a magyar allampapir hozamok

alakulasa 2008 szeptember — 2009. AK
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A forint allamadoéssag atlagkamatanak

alakulasa A-K
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Jelent6s piaci ingadozasok - kiegyenstilyozott atlaghozam alakulas.

Az allamadoéssag atlagkamatanak tényezoi AK 5.rész AK
— jelentds eltérés az Uj kibocsatasok hozamai (10-12%) és a
forint adossag atlagkamata 7,3% kozott, .
— a telies addssag tobb, mint 30%-a deviza, melynek A nemzetkOZ| hlte|030mag
atlagkamata 4,9%, z 7 7 7
o o szerepe az allamadodssag és a
— aforintadéssag kamatrugalmassaga 2,6 év. ., . , L.
— A magas piaci kamatszint csak tartés fennmaradas esetén hlany flnanSZ|rozasa ban
emeli meg jelentésen az adéssag atlagkamatat.
Az adossag atlagkamata csak lassan koveti a piaci hozamok emelkedését.
Mire nyujt fedezetet a nemzetkozi hitelcsomag a y A nemzetkozi hitelcsomag hatasa az ¥
forintpiacon? AK-K allamadoéssagra és a kamatterhekre AK-K

1. biztonsagos finanszirozas 2009-ben,

—  anem megujitott kétvénylejaratok finanszirozasa,

—  az el6torlesztések nagy Osszeg( finanszirozasa (2010-2012)
2.  biztonsagos finanszirozas 2010-2011-ben,

—  anem megujitott kétvénylejaratok finanszirozasa.

- 2008 végén 5,9 Md Euré betét az MNB-nél
—  felhasznalasa: bankment6 csomag és biztonsagi tartalék,
- hatasa: nemcsak kamatkiadas, hanem kamatbevétel is,

- a betétek hatasa a 2010-es finanszirozasra: egyaltalan nem,
vagy csak kismértékben né az addssag.

A hosszl tavii adossag|és kamathatast tekintve
helytelen csak a brutté adéssagot alapul venni!




Brutto kibocsatas és visszafizetés a forint ¥
allampapir piacon 2009-ben AK-K

A nemzetkozi hitelcsomag felhasznalasanak
célja AKK

Milliard eurd

Hitellehivasok
1.szakasz i2.szakasz :3-4.szakasz:5.szakasz
2008.12.09-12009.02.16-:2009.05.16-:2009.11.16-"
2009.02.15 12009.05.15 :2009.11.15 :2010.02.15 | Osszesen

IMF 4,9 23 2,9 2,0 12,0
EU 2,0 2,0 25 65
VB 1,0 1,0
Egyiitt 6,9 43 54 3,0 19,5

Hitelfelhasznalas
2008. dec. 2009. marc.: 2009. dec.: 2010. febr.

Koltségvetés finanszirozasa 1 33 4,0 8,3
csomag 18 18
Betét az MNB-nél 59 51 36 6,5
Egyéb 29
A tovibbi felhasznalas 2009. év hatralévo ido: a a kotvény vi asarla ol fiiggben valtozhat.

Forris: AKK .

MdFt 6sszegli finanszirozasi/céli felhasznalas.

—  biztonsagos finanszirozas addig, amig a nemezkdzi piacon
normalizalédik a helyzet,

—  anemzetkdzi hitelpiaci sokk hatasainak mérséklése,

— aforint allamkétvénypiac felborult egyensulyanak helyredllitasa.

K mindent megtesz a forint allamkotvény,

piac mielobbi Ujjaépitése érdekében!

6. rész

Osszefoglalé AK-K

vulasanakitenye:

—  aMagyarorszag iranti bizalom javitasa,
- a konvergencia programban vallalt koéltségvetési pozicié
megtartasa,
- ebben az esetben az adéssag és kamatpalya tarthaté,

—  anemzetkdzi tékepiaci helyzet jelentds javulasa,
- stabil kapaszkodok az adosmingsitésben és az auditalasban,
- novekvo kockazatvallalasi kedv,

Ko6szonom a figyelmet!




