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Az idllampapirpiacot befolyasolé fébb folyamatok és az dllampapirpiac alakulisa

1. Makrogazdasagi folyamatok

. 1998 els6 honapjaiban az allampapirpiac kedvezd belfoldi makrogazdasagi kornyezetben

mitkodott. Az 1997-ben megélénkiild gazdasag novekedése 1998 harmadik negyedévéig
toretlen volt, azonban ekkor mar mutatkoztak a gazdasag jovObeni lassulasanak kiilsé és
belso jelei. A versenyképességiink megorzése a nyugati exportpiacokon a novekedés
motorjaul szolgalt, azonban ezen gazdasagok fellendiilése 98 folyamin megtorpant.
Ezzel parhuzamosan majustol, majd kilondsen élesen augusztustdl az orosz valsag
kovetkeztében kialakult pénziigyi bizonytalansag kedvezdtlen hatasai is érvényre jutottak.
1998-ban az exportnovekedés mellett a belsd kereslet - ezen belil is a fogyasztas-
élénkiilése biztositotta a termelés boviilését, mindez azonban a névekvd importigény miatt
a kulso egyensuly romlasadhoz vezetett. '

1998-ban az inflacié a varakozasokat meghaladé mértékben csékkend tendenciat mutatott,
az 1997-es decemberi fogyasztoi arindex 18,4%-o0s értéke 1998 decemberére 10,3%-ra
mérséklddott, mig az atlagos éves inflacio 18,3%-r6l 14,3%-a csokkent. Bar az arvaltozas
liteme januarban a kormanyzat altal eldrejelzett mértéknél nagyobb volt (ho/ho 3%), ezt
kovetden azonban folyamatosan csokkent olyannyira, hogy juliusra és augusztusra a
szezonalis termékek arvaltozasanak, valamint az exportra termelt élelmiszerek hazai piacon
torténd megjelenésének koszonhetSen negativ havi arindexeket jegyezhettiink fel. Az
utolso negyedév lassulo arszint emelkedéséhez a nyers- €s lizemanyagok vilagpiaci aranak
csokkenése és a fogyasztasi cikkek jelentés tilkinalata is hozzajarult. A tendencia
folytatodasa 1999 janudrjara mar egyszamjegyl éves arszinvonal emelkedést
eredményezett.

Az 1998-as kiilgazdasagi folyamatok visszatiikrozik az év masodik felében a gazdasag
novekedését visszavetd kilsé hatasokat. A folyo fizetési mérleg 1317 millio dollarral
magasabb hiannyal zart 1998 végén, mint egy évvel azel6tt (1997: -981 millio USD, 1998:
-2298 milli6 USD). 1998 decembere 6nmagaban 694 millid dollaros egyenleg romlast
hozott. Az arudeviza forgalom egyenlege 1998 végéig 387 milli¢ dollarral nagyobb hianyt
mutatott, mint el6z6 év azonos iddszakaban, ami jelentds mértékben juniustol halmozodott
fel Masrészt a jelentésen megugro profitrepatrialds 477 millid USD-vel magasabb osszege
(december honapra 427 milli6 forint esett), valamint a pénzigyi, informatikai, fuvarozasi és
egyéb szolgaltatasok nettd bevételeinek 345 millic USD-os csokkenése rontotta az
egyenleget.

1998-ban az adossagot nem generalo Kiilfoldi befektetések' (kiilfoldi kozvetlen
tOkebefektetések és portfolio befektetések) Osszege 1997-hez viszonyitva 1.041 millio
USD-vel volt alacsonyabb, igy a folyd fizetési mérleg hiany kozel kétharmadat
finanszirozza a bearamlott mitkodotoke (1.454 millio USD). 1998-ra jellemzo6 folyamat a
magyar befektetok egyre aktivabb kiilfoldi tulajdonszerzése (1998. decemberéig 462, 1997.
decemberéig 286 millio USD), valamint a kulfoldi befektetések 401 millié dollarral kisebb

' Ez a kategéria a Magyar Nemzeti Bank 1998 elején megviltozott statisztikai adatkozlésével 6sszhangban
a kulfsldi kozvetlen tékebefektetéseket és a portfolid befektetéseket foglalja magaban.



mértékli bearamlasa. Mindkét folyamat a netté kozvetlen tdkebearamlas értékének
csokkenése iranyaba hatott. A kiilfoldi befektetések szerkezetében a portfolié befektetések
aranya is visszaesett 1998 folyaman (az 1997-es szint kozel felére), ami a kilfoldi
befektetdi kedv elbizonytalanodasabol fakadt.

- A nettdo tulajdonosi hitelek nélkiil szamitott kiilfoldi adossag 1998 marciusaig
folyamatosan csékkent, majd augusztusig - majus kivételével - 9.000 milli6 USD alatti
szinten stabilizalodott. Szeptember, oktober folyaman emelkedés indult meg az
allomanyban, ami az év utolsé honapjaban is jellemzé maradt. Igy az adossag mértéke
1998. decemberében 10.195,7 milli6 USD volt, mig 1997 decemberében még 9.656,6
millié USD-t tett ki.

A Kkoltségvetés  bankkonszolidacidhoz és  gazkdzmi-vagyonhoz  kapcsolédo
adossagkezelési muveletek nélkiili hianya® 1998-ban 359,9 millidrd forint volt, ami a
GDP-hez viszonyitva 3,5%-ot tett ki. Ez a koltségvetési térvény eldiranyzatanak a 86%-a
volt. A kedvezd teljesiilés az elirdnyzottat meghaladdo vambevételeknek, valamint a
tarsasagi, fogyasztasi és jovedelem ado befizetéseknek tulajdonithatd, mig a kiadasi oldal
egészére az elbiranyzat teljesilt. Mig az elkilonitett alapok 0,1%-0s, GDP aranyos
tobblettel zartak, addig a TB alapoknal 0,9%-0s - az eléiranyzat négyszeresét kitevo -
hiany keletkezett. Ez utobbi az Egészségbiztositasi Alap jelents tobblethidnyanak és a
nyugdijrendszer atalakitasa miatt a Nyugdijbiztositasi alapnal keletkezett forrashianynak
koszonhetd.

A kozponti koltségvetés GDP-hez viszonyitott brutté adossaga jelentosen csokkent, az
1996 végi 71,5%-0s érték 1997 végére 62,8%-ra, 1998-ra 60,2%-ra esett vissza,
elsdsorban a koltségvetés elsédleges tobbletének ¢€s a privatizaciés bevételek
adossagtorlesztési céli felhasznalasdnak koszonhetéen. Az adéssagallomany 6.161
milliard forint volt 1998 végén, amely az el6z6 év végi adattal 6sszehasonlitva 14,7%-0s
nominalértéken szamitott novekedésnek felel meg. Az inflaci6 1998-ban megfigyelhet6
alakulasanak tikrében ez az ttem realértékben kis mértékii - a gazdasag novekedésétdl
elmarado - emelkedést jelez.

1998 augusztusaig a pénzpiacokat kiegyensulyozott forintlikviditas jellemezte, amelynek a
kilfoldi tékebearamlas, foképp az év els6 honapjaiban, fontos forrasat képezte. Azonban a
tokearamlas megfordulasaval, a fennallé devizapoziciok - kedvezétlen arfolyamok melletti -
zarasa kovetkeztében felmeriilt tobblet forint koltségekkel és az 0 tartalékolasi szabalyok
szeptemberi életbelépésével egy idOben atmeneti forrashiany alakult ki, ami a bankkozi
kamatok szeptember végi magas szintjében is megmutatkozott. A valsag enyhiilésével a
bankkozi kamatok is mérséklodtek oktober folyaman.

A bankkozi piacon megfigyelhetd kamatalakulast - a rovidebb lejaratokon a tartalékolasi
periodus lezarulasa elotti szélsdséges ingadozasoktol eltekintve - augusztusig alapvetden
csokkend tendencia jellemezte, a sorozatos jegybanki kamatcsokkentéseket kovetve.

% A hiany tartalmazza az APV Rt.-vel kapcsolatos tranzakcidkat (11,97 millidrd forint privatizacios
bevételt és a részére kifizetett 38 milliard forintot).



Augusztus végén enyhe emelkedés, szeptember masodik felében pedig egy hét alatt az
Osszes lejaraton 4-5%-os kamatszint emelkedés kovetkezett be (5.1 dbra). A honap végétdl
a bankk6zi kamatok mérséklddtek, év végéig a valsagot megel6zd szintjiikhoz kozelitettek.
Az O/N kamatokat az év hatralévé idGszakaban nagyfoka volatilitds jellemezte, a
megvaltoztatott tartalékolasi szabalyokhoz torténd banki alkalmazkodas nehézségei miatt.

A Kkozponti bank 1998 szeptemberéig 9 alkalommal, osszesen 275 bazisponttal
csokkentette konstrukcidinak kamatat (1d. 5.4. grafikon), mig a periddus végén a pénzpiaci
folyamatokra reagalva emelte iranyad6 kamatait. Az MNB kamatemelésére szeptember 22-
én keriilt sor: 100,0 bp-tal emelkedtek az 1 hdnapos passziv repo és betéti kamatok. Ezt
kovetd négy kamatcsokkentés soran az 1 hdnapos passziv repo és betéti kamatok 125 bp-
tal, az aktiv repo kamata 200 bp-tal mérséklddott.

Ami az arfolyam alakulasat illeti, aprilisig jelentds tokebearamlas valosult meg, ami a sav
erds oldalahoz kétotte a forintot. Majusban a belsd politikai (valasztasok) és a kiilsd
gazdasagi bizonytalansag (orosz valsag) és a kamatcsokkentések hatasara azonban a forint
arfolyama elszakadt a sav aljatol és a savon beliil lebegett, ami a kulfoldi befektetoket
Ovatossagra intette, mig a jegybank nem kényszerult devizapiaci intervencidra ebben az
idészakban. Augusztus végén azonban a mar tartosan egy iranyd tOkearamlas (kidramlas)
miatt a forint arfolyam tartosan a sav tetején helyezkedett el. Oktdber végétdl kiilfoldiek
fokozatosan tértek vissza a forint befektetésekhez, ami a sav kozepéig emelte a forint
arfolyamat. December elején tovabb er6sodott a bearamlas, igy mar a sav also (er0sebb)
végén kereskedtek a forinttal.

Az év a folyaman haromszor kerilt sor a forint leértékelési-litem csokkentésének
bejelentésre. Ennek keretében 0,9%-rol 0,7%-ra csokkent a leértékelési titem havi mértéke
(janius 16, oktober 1). Oktober 29-én pedig mar a forint havi leértékelési titemének 1999.
januar 1l-ei hatallyal érvénybe lép6 0,1 szazalékpontos (0,6 szazalékra torténd)
csokkentését jelentette be a pénziigyminiszter. Az allamadossag kezelést meghatarozo
tovabbi fontos esemény az €uro 1999. januar 1l-jei bevezetése, mellyel egy iddben a
forintnak mint kosarvalutanak a német markat (DEM) komponensét az €uro valtja fel.

Majusig a részvények iranti kereslet fokozodott, a tézsdeindex (BUX) dinamikusan
novekedett. Ezt koveten a valasztasok, valamint az orosz gazdasag allapotarol szol6 hirek
hatasara az arfolyamok jelentés ingadozast mutatva csokkentek, majd augusztustol eddig
nem tapasztalt mértékben visszaestek. Az arfolyamok emelkedése oktober kozepétol
november elejéig ugyan jelentds volt, de igy sem érte el elsO félévre jellemzd magas szintjét.
A BUX 1997 év végi 7.999 pontos zard értékrdl 1998 decemberére 6.307 pontra csokkent,
bar aprilisban rovid idére 9.000 pont feletti rekord értéket ért el. A forgalmi adatok a
negyedik negyedévre csaknem 7%-os csokkenést mutatnak az elézé harom honap
Osszesitett adataithoz képest.

A részvénypiac 1998 elsé harmadara jellemzo fellendulése az allampapirpiaci kereslet
emelkedésével parhuzamosan valosult meg. Az allamkétvények piacan jelentkezd
ugrasszerien megemelkedett és toretlen kiilfoldi érdekloédés eredményeként a hosszabb
lejaratl papirok 1998 februarjaig emelkedd hozamai estek. 1998 majus-augusztusi
idoszakban az Allampapirok kereskedelmére nem hatottak ki azok a kedvezdtlen



események, melyek a részvények jelentds arfolyamvaltozasait okoztak. Augusztustol
azonban a magyar allampapirpiacot sem keriilte el a nemzetk6zi pénziigyi krizis hatdsa: a
kulfoldi befektetok jelentds mértékben valtak meg allampapir befektetéseiktol, ezért a
hozamokban jelentds emelkedés valosult meg. A valsag csillapodasa kedvezden hatott a
kiilfoldi befektet6k allampapir keresletére, bar ez még - hasonl6an a régié mas orszagaihoz
- magasabb kockazati prémium elvarasok mellett jelentkezett. A kiilfoldi befektetok
részesedése az allampapirpiacon jelentésen meghaladja az év elejei szintjét, 280 milliard
forintos (1,3 milliard dollar) értéke a magyar allampapirok és hozamainak kedvezd
megitélését bizonyitja.

A haztartasok nettd pénziigyi vagyonvaltozasa > 1998-ban 8894 md forint, a nettd
pénziigyl megtakaritas 799,4 md forint volt (22%-kal haladja meg €l6z6 éves értékét).
Ennek megfeleléen a nettd pénziigyi vagyon 1997 decemberéhez viszonyitott real
novekedése 15,2%, mig nominalisan 25,5% volt. A megtakaritds szerkezetét vizsgalva
(5.7.2 abra) lathat6, hogy a deviziban fennallo megtakaritasok forintban szamitva
_juniustdl emelkedtek, ami a nettd vagyonban a forint augusztusi mozgasanak
koszonhetden ugrasszeri novekedést eredményezett (28,5 md forint). A deviza
megtakaritasok dinamikaja az év végéig tovabb fokozddott a forint savon belili erdsédése
ellenére. Ez a folyamat a deviza betétallomany augusztus-szeptemberi felértékelddésére
adott reakcioként értékelhetd. A hitelintézeti forintbetétekbe aramldé megtakaritas
novekménye a harmadik negyedévben megkozelitette, a negyedikben pedig meghaladta az
1998 teljes elsd félévében tapasztalt értékét. Ez a biztosabb befektetések elotérbe
keriilését mutatja, ami szintén megmutatkozik a k6ézvetlen allampapir megtakaritasok -
augusztusi megtorpanasat kovetd - emelkedésében is. A nem hitelintézeti értékpapirokba
aramlo megtakaritasok a harmadik negyedévben az el6z6 negyedévhez képest a felére
csokkentek, mig az utolso negyedévben alig emelkedtek. A vagyonvesztés 200 md forint
volt augusztus-szeptember folyaman a nem-hitelintézeti értékpapirokon, ami a befektetési
alapokat kisebb (a részvényportfoliojuk erejéig), a tdzsdei részvény megtakaritasokat
nagyobb mértékben érintette. A részvénypiaci arfolyamok ezt kovetd emelkedése azonban
csak részben kompenzalta a vagyonvesztés hatasat. Mig a haztartasok jaliusban még a
befektetési alapok papirjain keresztiil tamasztottak jelentdsebb keresletet az allampapirok
irant, addig ez augusztusra mérséklodott és kozvetlen allamkotvény vasarlasban jelent meg.
Szeptemberben jelentds volt a befektetési jegy visszavaltas, aminek az allampapirpiacra
gyakorolt hatasat - az alapok netto eszkozértékének 70-75%-a allampapir befektetés - csak
részben tudta ellensulyozni a kincstarjegyek iranti nagyobb kereslet. Oktobertdl az
emelkedd részvénypiaci arfolyamok hatasara bowiilt a haztartdsok részvényvasarlasi
hajlanddsaga, valamint az allampapirok - kilonosen a kincstarjegyek - aranya a nem
hitelintézeti megtakaritason belil 50% folé emelkedett. A befektetési jegyekbe aramlo
haztartasi megtakaritasok emelkedtek, de aranyuk jelentdsen elmaradt az év egészében
tapasztalt mértékétol.

® 1998 folyaman az MNB megvaltoztatta a hztartasi megtakaritasok nyilvantartasinak modszertanat.
Bevezetésre keriilt a netté pénziigyi vagyon fogalma, ami az atértékel6dési és egyéb volumen valtozasok
hatdsat is tartalmazza (a pénziigyi megtakaritas kisziiri ezeket a valtozisokat).



A gazdasagban augusztusig tapasztalhaté kedvezé folyamatok a magyar kibocsatok
értékpapirjai iranti bizalomban is megmutatkoztak. Ez az altalanos vélemény jutott
kifejezésre 1998 folyaman Magyarorszag hitelmingsitésének a javuliasaban i1s. A
. szintre javitotta, forint kibocsatasi addssagat pedig ‘Al szintre értékelte. A Fitch IBCA
1998. julius 2-4n Magyarorszag forint- kibocsatasu adossagat ‘A-‘ szintrél ‘A’ szintre
értékelte fel a kiilfoldi devizaban fennallé tartozasait BBB kategoériaba sorolta. Az orosz
valsiag nem valtoztatott a magyar gazdasig pozitiv megitélésén, amit megerdsitett az
S&P 0j minositése is. 1998. december 11-én Magyarorszag hitelmindsitését ‘BBB-
szintrél ‘BBB’ szintre, a forint kibocsatasu adossagat ‘A-* szintrél ‘A’ szintre értékelte fel.

2. Az illampapirok kibocsatasa, értékesitése és forgalmazasa

1998-ban a kéltségvetés nettd finanszirozasi igénye 447,9 milliard forint volt, amely a
kozponti koltségvetés 359,9 milliard forintos hianyabol*, és a tarsadalombiztositasi alapok
88,9 milliard forintos kincstari egységes szamla igénybevétel novekedésébol
adodott.(2.1.tabla) (A kozponti koltségvetés APV Rt.-vel kapcsolatos - 1998 soran téle
befolyt 11,97 és a részére kifizetett 38 milliard forint értéka - tranzakci6i nélkili éves
egyenlege december végén 333,9 milliard forint hianyt mutatott. (2.1.abrak)) Az
elkilonitett 4allami  pénzalapok bevételei Osszességében az tervezettnél 2,5%-kal
alacsonyabban teljesiiltek. Az alapok egyenlege 18,9 milliard forint volt.

© 1998 soran osszesen 1.710,9 millidrd forint oOsszegit forintpiaci adllampapir és

kamatozé hitelallomany visszafizetésére keriilt sor, amelyb6l 1.102,0 milliard a diszkont
“kincstarjegyek, 248,1 milliard az egyéb kamatozé tipusi kincstarjegyek, 283,1 milliard
forint az allamkotvények és 77,7 milliard forint a hitelek visszafizetését szolgalta.

Ugyanezen id6szak alatt a forintpiaci brutt6 kibocsatas 6sszege 2.103,5 milliard forint
volt, amelynek nagyobbik része, 1.129,5 milliard forint diszkont kincstarjegyek, 352,7
milliard forint a kamatozd tipusu kincstarjegyek és 621,3 milliard forint allamkotvények
értékesitésébol allt. (2.2.tabla).

Allamkétvények kibocsdtdsa

1998-ban 621,3 milliard forint dsszegit allamkotvény nyilvanos értékesitésére keriilt
sor (ebbdl 584,8 milliard aukciokon keresztiil, a fennmarad6 érték jegyzés utjan illetve a
Magyar Allamkincstaron keresztiil keriilt forgalomba 2.3.5.t4bla), ami 12,7%-kal haladja
meg 1997 azonos idOszakara eso kotvény eladast. A 621,3 milliard forintos Osszeg az év
soran értékesitésre keriilt allampapirok 30%-nak felel meg. 1998-as finanszirozasban a

* A Postabank konszolidaciohoz és az onkormanyzati gazkozmii-vagyonnal kapcsolatos kiadasokat nem
tartalmazé hiany kézponti koltségvetési hidny.



hosszabb lejaratu értékpapir fajtak sulyanak a novekedését az orosz valsag masodik félévi
hatasai jelentdsen befolyasoltak, igy az el6z6 évhez viszonyitva az dsszkibocsatason belili
aranya nem valtozott. A torlesztések aranya és 9sszege pedig jelentdsen csokkent.

1998 folyaman allamkétvények zartkori kibocsatasara 129 milliard forint értékben keriilt
- sor, mely tartozisok a 2006/D, 2007/B, 2007/C, 2008/A, 2008/B, 2009/A és 2010/A
allamkotvényekben testesiilt meg. A zartkoér(i kibocsatast az 1999. évi koltségvetési
torvény keretében modositott, az 1998. évi koltségvetésbe foglalt rendkiviili kiadasok
tették szikségessé. Az AKK tovdbbra torekszik arra, hogy a nem tékejellegii
finanszirozasi igényt nyilvinosan meghirdetett, valamennyi befektetd altal
megvasarolhaté piaci instrumentumokkal fedezze.

1998-ban a 2000/G, 2000/H, 2000/1, 2000/J, 2001/D, 2001/E, 2001/F, 2002/G, 2003/H,
2003/1 es a 2004/G jelt kotvények kertiltek tobb alkalommal is értékesitésre.(2.3.1.tabla) A
kibocsatott kotvények zome fix kamatozasa volt. A 7 éves, inflaciot kovetd kamatozasa
allamkotvény (2004/G), az 5 éves, a 6 hoOnapos diszkont kincstarjegy aukciok
atlaghozamahoz kotott valtozé kamatozasa allamkotvény é€s az 1998. majus 7-én aukciora
keriilt - Magyarorszagon még teljesen 1) konstrukcionak szamité - tékeindexalt
allamkotvény (2005/D) részaranya az év folyaman értékesitésre keriilt allamkotvények
allomanyan beliil kozel 15%-ot tett ki. A tokeindexalt allamkotvény azonban nem valtotta
be a hozzd fUzott reményeket: aukcidi alacsony keresletet vonzanak és masodpiaci

srer

A kotvényaukciok soran elfogadott dsszes mennyiségen belill a legrovidebb, két éves papir
aranya volt a legmagasabb 44%-kal, majd a harom éves kovetkezett 30%-kal, mig az ot
éves fix kamatozasi papir 12%-o0s részesedést tudhatott magaénak. A hét éves inflacio
kovetd kamatozasi papir egy alkalommal, alacsony kereslet mellett kertilt értékesitésre.
Ezt a papirt egy ot éves futamideji, valtozd kamatozasi és egy 7 éves futamidejil
tokeindexalt allamkotvény konstrukcid valtotta fel. Az 6t éves valtozd kamatozasi papir
11%-0s, a hét éves tokeindexalt papir aukcidival 3%-o0s részesedést szerzett az
Osszértékesitésen belill. A kotvények iranti - az elfogadott mennyiséghez viszonyitott -
relativ kereslet, amit a fedezettségi mutato értéke jelez szamunkra, a harom és 6t éves papir
esetén jelentdsen novekedett az el6zd évi szamokhoz mérve.

Az ¢év soran kibocsatott allamkotvények elsédleges értékesitésének befektetoi
szektoronkénti megoszlisa szempontjabol az elsddleges forgalmazok és a hitelintézetek
79,6%-o0s, ill. 12,8%-0s részesedése volt a legnagyobb (2.3.1.abra). Az értékpapir-
forgalmazo cégek nagy aranyu sajat szamlas vasarlasai az elsodleges forgalmazoi
rendszerbdl adddnak, hiszen az elsddleges forgalmazok szamara eldirt félévenkénti 2%-os
vasarlasi kotelezettség a feltétele a forgalmazoi rendszerben vald bennmaradasuknak, igy
érdekik sajat szamlas vasarlasok lebonyolitasa. E forgalmazok a masodpiacon nagy aranya
eladasokat hajtanak végre, aminek az elemzése a masodpiacrol szol6 fejezetben talalhatd. A
haztartasok 0,2%-ot megkozelitd vasarlasaira zommel az aukcidkat kovetd allamkotvény
jegyzések keretében kertilt sor, ahol az értékesitett papirok 99%-at 6k vasaroltak meg.
JelentGsebb vételi megbizasokat november folyaman a kormanyzati szféra, illetve a az
utolso két honapban a vallalkozasok adtak.



Az aukcion értékesitett kotvény-sorozatok jegyzésének megsziintetését - 1998 juliusat -
kovetien kezdddott meg a Kincstari Takarékkotvény értékesitése, mely a lakossag hosszi
tavi - allamkotvény - befektetéseit kivanja tovabbra is biztositani. Decemberig 11,5 milliard
forint értéki csomag kelt el az 0j allampapirbol. '

- Az AKK a kibocsatott allampapir alloméany egy részét tovabbra is a sajat (AKK) szamlajan
helyezi el, melynek célja elsdsorban az MNB-tdl atvett €s ma mar a Magyar
Allamkincstarhoz tartozé fiokhalézaton keresztiil bonyolitott allampapir forgalmazis és
kismértékben az els6dleges forgalmazdi rendszer likviditasi feltételeinek biztositasa.
(3.3.3.tabla)

Az Allamadéssag Kezeld Kozpont az allampapirok masodpiaci likviditasinak novelése
érdekében kevesebb sorozat kibocsatasat tervezi, az egyes sorozatokbol pedig nagyobb
mennyiségli allampapir forgalomba hozatalara torekszik. Ennek kovetkeztében egyszerre
nagy Osszegli allampapirok torlesztésére keriilhet sor. A nagy lejaratok megujitasi
kockazatot jelenthetnek és fokozhatjak a piaci aringadozasokat a gazdasagba keriilé
jelent8s likviditas altal. A kOvetkezmények tompitasanak egyik lehet6sége az
allampapirok lejarat el6tti visszavasarlasa, amelynek soran a kibocsaté a lejarat
idopontja el6tti honapokban az adott allampapirt tobb alkalommal kisebb csomagokban
megvésarolja a piaci szerepléktél. Igy tobb részletben jar le az eredetileg nagy sszegben
kibocsatott allampapir, kisebb zavart okozva ezzel a piacon és mérsékeltebb kockazatot
jelent mind a befektetdnek, mind a kibocsatonak.

Magyarorszagon 1998. januar 19. 6ta alkalmazzak ezt a techmkat az allamkotvények
esetében. A visszavasarlasi mivelet a lejaratot megel6z6 1-5. hénapban torténik, az
elsédleges forgalmazok részvételével. 1998-ban 44,7 milliard forint értékia . lejard
allamkotvény kerilt visszavasarlasra. A lejarat el6tti eladas eszkozével az AKK altal a
vartnal kisebb mértékben éltek a befektetok, ami miatt a vartnal kevésbé csokkenthetd a
nagy lejaratokkor a likviditas-ingadozas. Ennek koszonhetden 1998-ban az AKK lejaratok
eldtti visszavasarlasokra - mint aktiv likviditas-kezelési eszkoz igénybevételére - vonatkozo
célkitiizései csupan részben teljestlhettek.

Kincstirjegyek kibocsdtdasa és értékesitése

1998-ban 1.129,5 millidrd forintnyi diszkont kincstarjegy Keriilt értékesitésre, ami
nominalisan 2,5%-os emelkedést mutat 1997 azonos idészakahoz képest.(2.1.tabla) fgy a
diszkont kincstarjegyek 53%-0s részesedést tudhatnak magukénak az allampapir
értékesitésen beliil. A lejarat szerinti Osszetétel eltolodisa tovabb tart a 3 hénapnal
hosszabb lejarati diszkont papirok iranyaba, melyek az osszkibocsatis 79%-at is
meghaladtik. 1998 soran a 3 honapos papirok részaranya 21% volt, mig a 6 honapos
diszkont kincstarjegyeké kozel 36%-ot, a 12 honaposaké pedig tobb mint 43%-ot tett ki az
dsszes diszkont kincstarjegy kibocsatasbol.

1998 junius végétol valtozasra Keriilt sor a diszkont kincstirjegyek korében, az 1
honap hatralevé futamidejii diszkont kincstarjegyek értékesitését megsziintette az
AKK. A papir utolsé aukciéja 1998. jinius 30-4n volt. A megsziintetést indokolta,
hogy a finanszirozasban az 1 hénapos papirmak mar nem volt silya, megujitasi



kibocsatasokra keriilt sor; a kibocsatasaval kapcsolatos relativ koltségek magasak voltak;
valamint az aukcids hozam - a finanszirozas koltsége - rendkiviil érzékenyen reagalt a piaci
valtozasokra.

Az 3 hoénapos diszkont kincstarjegyek 1998-ban lebonyolitott 53 aukcidjan tovéabbra is 5
* millidard forintot tett ki a hetente értékesitésre meghirdetett papirok névértéke, ami - a
szeptemberi utols6 aukcié kivételével - teljes egészében értékesitésre is kertilt
(2.4.2.abrak). A 6 és 12 honapos papirok esetében az elfogadott ajanlatok Gsszege 7.5-26
milliosrd forint kozott mozgott. Aprilis elején az allampapir hozamok csokkenése
kedvezo alkalmat kindlt a hosszabb lejaratd kotvények nagyobb mértékii
kibocsatasara, ami lehetévé tette a 6 honapos diszkont kincstarjegyek értékesitett
mennyiségének 2, mig a 12 honapos esetén 1 milliard forintos csokkentését.

Augusztus kozepétdl tovabb csokkent az értékesités, ami mar - az Osszes allampapirra
érvényes - kereslet mérsékldédésének tudhatd be. Az augusztus €s szeptember folyaman
kies6 forrasok potlasara november elejétol kertilt sor az értékesitett mennyiségek aranyos
emelésével, amit az augusztust megel6zd piaci varakozasok visszatérése tett lehetové.

A diszkont kincstarjegy aukciokon a harom hoénapos papir irant nyilvanult meg a
legnagyobb relativ kereslet (a fedezettségi mutato értéke 1998-ra 2,4 volt, ami elmarad a
kotvények 2,6-es atlagos értékétdl), mig a hat és tizenkét honapos kincstarjegyek esetében
ez az érték 2,1 valamint 2,3 volt. (2.4.2.4brak).

A diszkont kincstarjegyek dominans vasarl6i az elsGdleges forgalmazd cégek, illetve
hitelintézetek voltak az év folyaman (2.4.1.4bra). A két befektet6i kor egyuttes részaranya
az 1 és 3 honapos kincstarjegyek esetében 71% folé emelkedett, a masik két lejarat
esetében pedig 91%-o0s atlagos részesedést mutatott. A 6 és 12 honapos papirok aukcidin a
befektetési vallalkozasok kozvetlen megbizasai voltak szamottevéek a két dominans
vasarloi szektor mellett, valamint a vallalkozasi szektor majusban eszkozolt nagyobb tételli
vasarlasai a 6 honapos és november folyaman a 3 honapos kincstarjegy aukciokon. A rovid,
1 és 3 honapos papirok aukcidin még az intézményi befekteték vasarlasai novekedtek meg.

Az 1 hénapos konstrukcié megsziintetésével a kibocsatasi naptar is valtozik: a junius 30-
ai hetet kovetden minden héten kedden a 3 honap hatralévé futamidejii, mig minden
masodik héten szerdan a 6 honap, csiitortokon a 12 honap hatralévd futamideji diszkont
kincstarjegy keriil értékesitésre. Az allamkotvények tovabbra is minden masodik héten
csutortokon keriilnek aukciondlasra. Egyik alkalommal, havonta a két és ot éves fix
kamatozasu kotvény aukcidja zajlik. Masik alkalommal, a havonta értékesitett 3 éves fix
kamatozasa kotvénnyel parban az aktualis piaci korilményekhez igazitva a tokeindexalt
kotvény, az S éves valtozo kotvény, valamint az ) 10 éves fix kamatozasu kotvény
kertlhet értékesitésre.

A lakossagi papirok 17%-ot képviseltek a teljes allampapir értékesitésben, ami 1997-hez
képest a részesedés kozel 4 szazalékpontos niovekedését jelenti. Ez az értékesitett
mennyiség 41%-0s emelkedését mutatja az el6z6 évhez viszonyitva. A Kamatozo
Kincstarjegybdl 186,2 milliard forint, mig a Kincstari Takarékjegybdl 166,5 milliard forint
kerilt forgalomba 1998-ban (2.3.3.tabla). 1998 jinius végétdl jegyezhetd a legljabb és 3
éves futamidejével leghosszabbnak szamité lakossagi allampapir, a Kincstari



Takarékkotvény. A hosszabb tavu lakossagi megtakaritas bevonasat célzo konstrukcio
lépcs6s kamatozasu, amely kamatanak kifizetésére a tokével egy Osszegben,
visszavaltaskor keriil sor. A papir a halézatos els6dleges forgalmazoknal és a Magyar
Allamkincstar fiokhalézataban kaphato.

Kinestdri fiskhdlozat

A fidkhaldzat az elmult évben névértéken 117 millidrdot értékesitett Osszesen az elsddleges
és masodlagos forgalmazas keretében. Az elsddleges piaci eladasai 36,5 milliard forintot
tettek ki, igy a finanszirozas 1,7%-a a halozatbol tortént. A nettd forgalmazas
megkozelitette a 8 milliard forintot, ami az 0sszes piaci netto értékesités 1,6%-a volt. Ezzel
a kincstari halozat is aktiv részt vallalt a netté finansziroziasban. Az tgyfélallomany
1998-ban atlépte a 100 milliardos hatart, és azoéta is dinamikusan névekszik.

Az elsddleges forgalom osszes értékesitésen beliili térnyerésének lehettiink tan(i 1998-ban.
A bruttdé 117 milliardos értékesités 31%-at jegyzések formajaban adtiak el a kincstari
fidkhalozatban. Az ilyen formaban piacra dobott mennyiség kétszerese az 1997-esnek, és
meghaladta a 36 milliardot. A jegyzések sikeréhez nagy mértékben hozzajarult az uj
lakossagi papir, a Kincstdri Takarékkétvény. Ez a papir latvinyosan novelte az
iigyfélallomany futamidejét, és sokkal vonzébbnak bizonyult, mint az év kozepén
megsziino kotvény jegyzések.

Az dllampapir aukciok koncentraltsaga

Az allamkotvény aukciok koncentraltsaga 1998 masodik felében a Herfindahl-Hirschman
index szerint 9,52 %. Enyhe emelkedés latszik az els6 féléves 8,92 %-os koncentracidhoz
képest, de ne feledkezziink meg arrdl, hogy kettével kevesebb forgalmazé volt a masodik
félévben a primary dealer rendszerben. Az elsé 6t helyezett cég a piacra Keriilt mennyiség
59 szazalékat vette meg.

A legkiegyensilyozottabban a 2 éves kotvények kertiltek a piacra, a legkoncentraltabbak a
valtozo6 kamatozasi papirok aukcidi voltak. .

A 2 és 3 éves kotvények egy-egy aukcidjan atlagosan 12-13 forgalmazo vasarolt, az 5 éves
fix kétvényekén 10, a valtozokén 8-9. A

A diszkont kincstarjegyek esetében a masodik félévre szamitott koncentracio (11,27 %)
nagy mértékben, 2.4 szazalékponttal meghaladta az els6 féléves értéket. Az 6t legtobbet
vasarlo forgalmazoé a piacra Keriilt mennyiség 63 szizalékat vette meg.

Futamidénként szétbontva az aukciokat azt lathatjuk, hogy a hosszabb, 6 és 12 honapos
diszkont kincstarjegyek aukcioi a koncentraltabbak 13 % koriili értékkel.

Egy-egy 6 és 12 honapos aukcion atlagosan 15-16 forgalmazonak volt nyertes ajanlata, de
a 3 honaposokon is 11-12-nek.



Az dllampapirok hozamainak alakuldsa

1998-at a koltségvetés hianyinak csokkend kéltségek - a befektetok szempontjabol
csokkend hozamok - melletti finanszirozasa jellemezte. Az atlagos éves inflacio 4%-o0s
- mérséklddése az allampapir hozamok éven beliili lejaratokon tobb mint 3, az éven taliakon
kozel 4,5 szazalékpontos csokkenésével egyiitt zajlott le.

1998 az allampapir hozamok alakulasit tekintve négy jol elkiiloniilé szakaszra
bonthatd. Az elsé januartdl marcius elejéig terjed, mikor az aukciokon értékesitett
allampapirok atlaghozamai az egy évnél rovidebb lejaratokon (a diszkont kincstarjegyek
esetében) alacsonyabbak, mig éven tuli futamiddre (allamkotvényeknél) magasabbak (30-
180 bp) voltak el6zé év végi értékeiknél. Ekkor még nem mult el 1997 végén kialakult
azsial valsag nyoman kialakult bizalmatlansag a kulfoldi befektetok korében. A megtartott
aukciok atlaghozamaiban tapasztalt elmozduldsok iranya és mértéke jelentOsen eltért az
egyes allampapir fajtak tekintetében: mig a diszkont kincstarjegyek hozamai minden
lejaraton folyamatosan és - a jegybanki passziv repo és jegybanki kotvény kamatat kovetve
(5.4.abra) - l1épcsézetesen csokkentek 19,3%-os szintr6l kozel 19%-ra, addig az
allamkotvények hozamai az 1997 kozepétdl megfigyelhetd emelkedésiik kovetkeztében
februar végére elérték a megeléz6 egy éves periddus soran tapasztalt legmagasabb
szintjiiket.

Marcius elején jelentos valtozas kezdddott meg, a hozamok valamennyi allampapir
lejaraton estek. A mdsodik szakaszban a makrogazdasagi mutatok kedvezé alakulasa és a
februarig tartd hozamemelkedés kovetkeztében - a februari és az azt kovetd fogyasztoi
arindexek fényében - mar vonzdnak szamit6 hozamszint a kereslet ugrasszeri
novekedéséhez vezetett, ami a hozam-emelkedési tendencia megfordulasaval jart. A
kulfoldi befektetok fokozott érdeklodése folytan kialakult hozamcsékkenési varakozasok
erOsodtek és az inverz hozamgorbe meredeksége nott a marcius 3-ai és az azt kovetd MNB
repo €s betéti kamat csokkentési intézkedések kovetkeztében, amit az egy éves jegybanki
kotvény eladasi hozamanak marcius 23-an bejelentett 25 bp-os csokkentése is
alatamasztott. Marciustol julius végéig a diszkont kincstarjegy aukcidokon 250, a
kotvények aukcioin 280-300 bazispontos zuhanas kovetkezett be az atlaghozamokban. igy
elmondhat6, hogy juliusban az osszes allampapir aukcion az addigi legalacsonyabb
hozam mellett keltek el a papirok. '

A marciusban megindult hozamesés majusban ugyan megtorpant; ekkor a révid (diszkont
kincstarjegy) hozamok szintje valtozatlan maradt, mig a hosszi (allamkotvény) hozamok
jelentdsen ingadozva enyhén emelkedtek, de ezt kovetGen a hozamesés folytatodott. A
masodpiaci hozamokat tiikrozd referencia hozamgoérbe jol mutatja a kiillonb6zo lejaratok
hozamszintjeinek egymashoz valé kozeledését (marciusig), majd tavolodasat, ami a
hozamgorbe egyre enyhébb (marciusig), majd meredekebb lejtésében mutatkozott meg.

1998 augusztusiban az allampapir hozamok alakulisiban markans trendvaltas volt
megfigyelhetd. A harmadik szakasz augusztus 12-ével vette kezdetét, amikor az orosz
gazdasag allapotarol érkez6 kedvezétlen hirek hatdsara hozamemelkedés kezdddott, a
hozamok minden lejaraton néttek 70-140 bazisponttal. Szeptember kozepén a jegybank
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elnoke kilatasba helyezte, hogy a forint arfolyamanak a védelmében az iranyadé kamatok
emelésére keriilhet sor. Ezt kovetd héten - egészen a kamatemelés bekovetkeztéig - az éven
belili hozamok 100 az éven kiviliek 160-180 bazisponttal magasabb szintre keriltek.
Szeptember 22-én az aznapi MNB kamatemelés eredményeként 110-180 bazisponttal
. ugrottak fel a hozamok, majd a kovetkez6 napokban (az 6t éves futamidd kivételével) még
70-120 bazispontos emelkedés kovetkezett. Az aukcids atlaghozamok masfél honap alatt
300-350 bazisponttal magasabb szintre keriiltek.

Szeptember legutolsé napjaiban - a negyedik szakasz kezdete - az egy éven beliili hozamok
100-120, az éven taliak 150-200 bazispontot estek. Oktober folyaman a FED rovid idon
beluli kétszeri kamatcsokkentésének és a kedvezd hazai inflacios adatoknak a hatasara
visszaestek a hozamok az MNB kamatemelése el6tti szintre. OktOber végén keriilt
bejelentésre a csuszd leértékelés uitemének tovabbi csokkentése, majd november és
december folyaman az MNB' keét-két alkalommal is csokkentette irdnyadé kamatait.
November elejére a piac mar jelentds jegybanki kamatcsokkentéssel szamolt, igy szabad
forrasaikat a magasabb kamatok mellett ezért j6 eldre lekototték. Azonban a vartnal kisebb
mértékli (25 bp-os) 11-ei kamatcsokkentés eredményeként 19-én a 3 éves kotvény
aukciojan kialakult atlaghozam névekvo hozamelvarasokat kozvetitett, ami tiikr6z6dott az
allampapirok minden lejaratan. A november 24-ei, rovid id6n beliill a masodik jegybanki
kamatcsokkentés hatasira a hozam emelkedés azonban megfordult, ami a kincstarjegy
hozamoknal volt kiilonosen szembetiind. Az inflaciés adatok tovabbra is az optimista
varakozasokat erdsitették, az allampapirok iranti kereslet ndtt, a hozamok éves
minimumukra csokkentek. A kincstarjegy aukcidkon 230 bazispontos, mig a két és 6t éves
kotvények aukcioin 423 illetve 505 bazispontos esés kovetkezett be az atlaghozamokban.

A hozamok elsé féléves mérséklodése leginkidbb a hosszabb (dllamkétvények)
lejaratokon éreztette hatisit. Ez megmutatkozott a MAX index atértékelddésében is,
mely 1998 elsé félévére 23,23%-o0s nyereséget jelzett (a MAX index az egy évnél
hosszabb hatralévd futamideji, fix kamatozasi allamkotvények aranak szazalékos
valtozasat mutatja). Ez osszehasonlitva egy év elejei 6 hénapos diszkont Kincstirjegy
befektetés 19,14% éves hozamival magasabb értéket adott. A MAX atértékelddése
kovetkeztében a nyereség 1998 elsé kilenc honapjira mar 16,58%-ra csokkent, ami
tilkkrozte az éven tuli hozamok szeptemberi jelentés - az orosz valsag hatdsanak
tulajdonithatd - emelkedését. Ahogy a valsag hatasa is atmenetinek bizonyult, ugy a
visszatérd kereslet az index éves nyereségét is 23,29%-ra emelte 1998 végére, ami tobb
mint 4 szazalékponttal meghaladta egy év elejei 12 hdnapos diszkont kincstarjegy
befektetés hozamat.

Az allampapir befektetések siillyed6é nominalis hozamszintje ugyanakkor nem vezetett az
érdeklodés és kereslet visszaeséséhez, mert csOkkenése az inflacid mérséklodésével
parhuzamosan zajlott le és eleve a jelentés Kkiilfoldi befektetdi forrasbol szarmazé
kereslet kovetkezményének tekinthetd.

Az aukcidkra benyujtott ajanlatok osszértékének hetenkénti megoszlasa a kotvények
és diszkont kincstarjegyek tekintetében a kovetkezd tendencidkat mutatta. A kulfoldi
befektetok marcius elejei tomeges megjelenéséig a kincstarjegyek kereslete folyamatosan
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emelkedett, mig a kotvények iranti érdeklodés az 1997-es atlag alatti volt. Marcius elején
azonban mar éreztette hatasat a Kkiilfoldi befektetok egyre nagyobb érdeklédése, ami a
kincstarjegyek iranti keresletet meghaladd, a korabbi szint kétszeresére emelkedd
kotvény-keresletet eredményezett. A kereslet hasonléban magas szintet 1997 1.
. negyedévében ért el. Majusban a beadott ajanlatok értéke a diszkont kincstarjegyek és
allamkotvények esetében azonos szintre esett vissza, ami a kotvények tekintetében még
mindig az év elejei csekély kereslet felett helyezkedett el. Jiniusban Gjra emelkedett és
augusztus elejéig stabilizilodott az Allampapirok iranti Kkereslet, ami a diszkont
kincstarjegyek esetében az elmilt két év legnagyobb mennyiségii vételi ajinlatait
vonzotta. A kotvények irant is nott az érdeklddés, kozel masfélszeresére emelkedett a
beadott ajanlatok értéke. Augusztus elején az aukciok - kiilonosen a 3 éves kotvényé -
rekord mennyiségii tobbletkeresletet vonzottak. Az orosz gazdasiggal kapcsolatos
kedvezdtlen hirek és a fejlodd pénz- és tékepiacokon realizalt veszteségek a kiilfoldi
befektetok  masodpiaci  allampapir  eladasaihoz ~ vezettek, aminek  egyenes
kovetkezményeként az aukciok iranti érdeklddés is visszaesett ( a diszkont kincstarjegyek
esetében kevesebb mint felére, a kotvényeknél alig kétharmadara). Oktoberben a kereslet
csokkenésére a Kibocsato a felajanlott mennyiség mérséklésével reagalt, ekkor az
értekesités a szeptembert megel6zd id6szakra jellemzd aranyu tobbletkeresletet vonzott
November kozepétol kotvény aukciokra beadott vételi ajanlatok értéke elérte a diszkont
kincstarjegyek keresletének szintjét; hasonld tendencia 1998 masodik negyedévét
jellemezte, mikor a kulfoldi befektetok érdeklddése megélénkiilt a magyar allampapirok
irant. Ez lehetOséget biztositott az értékesitési volumen emelésére, ami december végéig
folyamatosan boviil6 keresletet vonzott.

A szeptember végi kotvény és diszkont kincstarjegy aukciok eredménytelensége a
befektet6i varakozasok nagyfokll bizonytalansaga mellett az alacsonyan megéllapitott felsd
hozamkorlatnak illetve hozamsavnak volt koszonhetd. Hasonlo eset elkertilése érdekében
1998.szeptember 25-1 hatallyal modosultak a Diszkont kincstarjegyek aukcios
forgalmazasanak tizleti feltételei. Ezért eltorlésre keriilt az ajanlati hozamsav, ami eddig a
megeldzd aukcid atlaghozama alapjan kertilt kiszamitasra és szerepe az ajanlati hozamok
ingadozasanak csékkentése volt. A hozamsav eltorlését kovetd kincstarjegy aukcion ugyan
megndtt az elfogadott ajanlatok hozamainak a sz6rddasa, ezt kévetéen azonban jelentdsen
meérseklodott.

Emellett a Kibocsato a diszkont kincstarjegyek értékesitésre meghirdetett mennyiségétol az
ajanlatok elfogadasakor mar nem legfeljebb £25%-0s mértékben térhet el, hanem +33%-kal
ezaltal novelve az AKK mozgasterét. Ezen tulmenden a Kibocsatd fenntartja a jogat arra,
hogy az aukcidra beérkezett ajanlatok fliggvényében az aukciot eredménytelennek
nyilvanitsa, ekkor az aukciés ajanlatok teljes mennyisége elutasitasra keril. A
kotvényaukciok lebonyolitasaval kapcsolatos valtozas, hogy az aukciora beadhato
legalacsonyabb nett6 arfolyam az aukciét megel6z6 munkanapon keriil meghirdetésre.
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3. Adéssagallomany

1998-ban a kézponti koltségvetés brutté adossaga 790,4 milliard forinttal, az el6z6 év
~ végéhez képest 14,7%-kal novekedett. Ezen beliil a kozponti koltségvetés forint adossaga
578,8 milliard forinttal haladta meg 1997 végi szintjét, mig a deviza addssag allomanya
211,6 milliard forinttal emelkedett. (3.1.tabla)

A forintadossdg valtozasdanak dsszetevoi

1998 folyaman osszesen S04,4 milliard forint volt a forint piacon kibocsitott
allampapirok netté értéke (2.2 tabla), amelybdl a diszkont kincstarjegyek 27,5 milliardot,
azaz a nettd kibocsatis kevesebb mint 6%-at adtak, az egyéb kamatozd tipusi
kincstarjegyek 104,5 milliardot, azaz 21%-ot és az allamkétvények 372,4 milliard forintot,
azaz 73%-ot tettek ki. Az MINB részére teljesitett forinthitel torlesztés 1998-ra es6
osszege 66,5 milliard forint volt, mig az MNB-nél lejaré allamkétvények torlesztése
38,1 milliard forintot tett ki. Ebbdl 4 milliard forint az MNB-nél 1évd 2012/A és 2026/C
kotvény rendkiviili elétorlesztését szolgalta. Ennek fedezetét az év elején befolyt 11,8
milliard forint privatizacios bevétel jelentette, a fennmarad6d Osszeget az addssagcsere
keretében felvett devizahitel egy részének torlesztésére forditotta a Kincstar.

A Postabank konszolidiciéja és az APV Rt. onkormanyzati gazkézmii vagyonnal
kapcsolatos tartalék feltoltése kovetkeztében névértékben 179 milliard forint
adossagnovekedés kovetkezett be. Ebb6l 50 milliard forint névértékben mar korabban
értékesitett allamkotvény sorozatokbol keriiltek atadasra kotvények, tovabba 129 milliard
forint 6sszegben keriilt sor Uj, hossz futamidejii értékpapirok zartkorii kibocsatésara.

1997-hez képest a kotvények netté piaci kibocsatisa 61 %-kal novekedett. A kamatozo
tipusu kincstarjegyek nettd kibocsatasa kis mértékben csokkent az 1997 évihez képest, ami
az augusztus-oktoberi id6szak visszaesO eladasainak a kovetkezménye. A diszkont
kincstarjegyek esetében a nettd értékesités harmadara csokkent, igy a folyé deficit
finanszirozasat az dllamkotvények és kamatozo kincstarjegyek teremtették meg. A
nettd kotvény eladas emelkedése a kibocsatd azon torekvésének tulajdonithatod, hogy az
allampapir-piaci hozamok csokkenését kihasznalva emelje ezen eszkozok aranyat, az
adoOssag-allomany atlagos hatralévé futamidejének hosszitasa érdekében.(2.2.tabla) A
finanszirozasi szerkezetben modosulast az augusztus kozepétdl fokozatosan csokkend,
majd visszatéré allampapirpiaci kereslet sem okozott. 1999-es elképzelések tovabbra is
jelentos - a nettd kibocsatas kozel haromnegyedét kitevo - sulyt fektetnek a kotvényekre a
finanszirozasban.

Az 1996. évi koltségvetés végrehajtasardl szolo torvény, illetve az abban foglalt
rendelkezésnek megfelelden az 1004/98. sz. Kormanyhatarozat alapjan 1998. januar elsejei
hatallyal a koltségvetés 16,3 milliard forint osszegben atvillalt a MAV-tél belfoldi
hitelintézetekkel szemben fennalld hiteleket, amelyen beliil 11 millidrd forint forinthitel,
37,7 millio DEM illetve 4,9 millio USD pedig devizahitel volt, amelyek novelték a kdzponti
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koltségvetés egyéb célokat finanszirozo hiteladdssagat. Ezen hiteltartozas torlesztése 1998.
majus végéig a szerzddéseknek megfelelden teljes egészében, azaz 16,5 milliard forint
értékben megvaldsult, igy hatasa az 1998 év végi adossagallomanyban nem mutatkozott. A
devizahitel-elemekhez kapcsolodd arfolyamveszteség 0,2 milliard forintot tett ki.

A deviza-adossag alakuldasa

A kozponti koltségvetés kozvetlen devizahitel adossagat a nemzetkozi szervezetekt6l
illetve kulfoldi allamoktol felvett hitelek alloménya alkotja. Ezeknek az dsszege 1998-ban
24,2 milliard forinttal csokkent. Ez a cstkkenés az év soran végrehajtott torlesztésbdl,
hitelek felvételéb6l (mindkét tétel napi tranzakcids arfolyamon szamitva) és a negyedévi
arfolyam-leértékelési veszteség és keresztarfolyam valtozasok egyiittes hatasabol adodott.
Ezen adossagelem csokkenéséhez - az MNB-nél elhelyezett devizahitelek egy részének
visszafizetése és a bés-nagymarosi beruhazassal kapcsolatos adossag torlesztése mellett - a
legjelentdsebben a vilagbanki hitelek elotorlesztése jarult hozza.(3.1/a tabla)

Az év soran a kozponti koltségvetés addssagat érintd legjelentdsebb miivelet hat, a
Vilagbank altal nyujtott Single Currency Pool tipusu hitel elétorlesztése volt. 1998
marciusaban kerilt sor a devizahitel tartozdsok egyéb hitelei kategorian beliil nyilvantartott
52,8 milliard forint (tranzakcios arfolyamon) értékii vilagbanki kolcsén visszafizetésére.
Majusban zajlott egy szintén Single Currency Pool tipusi, az MNB-nél devizabetétként
elhelyezett hitel el6torlesztése is 26,2 milliard forint értékben.

1998. végére az MNB-vel szemben fennallo devizaadéssiag a swapokat is beleértve,
egyrészt az elOtorlesztések, masrészt a forintleértékelés és a keresztarfolyam-valtozasok
ereddjeként (230, 2 milliard forinttal) 2.116,92 milliard forintra valtozott. A deviziban
fennallé dllampapir tartozasok novekedése 5,6 milliard forint, ami kizardlag a forint
leértékelddésébol adodik.

4. Masodpiaci folyamatok

Az elsddleges forgalmazok altal szolgaltatott adatok szerint a kor tagjai 15.070 Mrd
forintos (60 Mrd/nap) masodpiaci forgalmat bonyolitottak 1998-ban, és ennek
harmadat az utolsé negyedévben. Az idei forgalom kétszerese a tavalyi egész éves
forgalomnak.

Az osszforgalom 71 szazalékit az allamkotvények tették ki, aranyuk az év folyaman
novekvd tendenciaju volt. Igen lényeges ebben a tekintetben a novekedés a tavalyi 55
szazalékhoz képest, ami a befektetok hosszabb lejarata papirok felé fordulasat, a
kotvénypiac likviditasanak novekedését mutatja. Az allamkétvénypiacon lényeges szerepik
van a kilfoldi befektetoknek, akik kincstarjegyet nem vasarolhatnak. Ok sokaig jelentds
vasarlasaikkal, majd augusztus-szeptemberben hatalmas eladasaikkal voltak aktiv szerepldi
a kotvények piacanak. Az ezt kovetd egy-két hetes kivaras utan Ujra allampapir vasarlassal
tértek vissza a kulfoldi befektetok.
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Folytatodik a novekedése azon allampapirok forgalmanak az osszforgalmon beliil,
amelyekre az els6dleges forgalmazoknak kotelezben arat kell jegyezniiik. Az 1997-es 71 és
az elso féléves 73 szazalék utan 1998 masodik félévében mar 78 szézalék volt ez az érték.

Az elsodleges forgalmazok méasodpiaci Uzleteinek (arfolyamértéken) 48 szazalékaban
- hitelintézet volt a partner 1998 - ugyanligy, mint az ezt megel6z6 évben. Novekvo
tendenciat mutat az intézményi befektetOk aranya (éves szinten 18 szazalék). A kilfoldi
befektetdkkel kotott iigyletek aranya az elsddleges forgalmazok masodpiaci tevékenységén
beliil - bar visszaesett az oroszorszagi €s latin-amerikai események indukalta folyamatok
hatasara - még igy is megharomszorozddott 1997-hez képest.

Az els6dleges forgalmazok iizletkotéseinek atlagos nagysaga (haztartasokkal bonyolitott
ugyleteket nem szamitva) 191 millio Ft volt az 1998-ban, ami emelkedés a tavalyi 168
millibhoz képest. A legnagyobbak a kiilfoldi befektet6kkel és a hitelintézetekkel kotott
uzletek voltak, atlagosan 590 ill. 321 milli6 forinttal.

A KELER statisztikak alapjan a KELER OTC elszimolds keretében bonyolodé
allampapir forgalom 5.635 Mrd forint volt 1998-ban, ennek 74 szazaléka allamkotvény.
Ez az érték masfélszerese az 1997-es forgalomnak. A tézsdei allampapir forgalom 6.870
Mrd forint volt 1998-ban (duplikaltan), ennek kozel 70 szazaléka a masodik félévre esett.
A teljes allampapir forgalom 70 szazalékat az allamkotvények tették ki.

Az elsodleges forgalmazoi kort érintd viltozdsok:

Az 1998-as évet 20 elsédleges forgalmazdval kezdte az allampapir-piac. Az Inter-Eurdpa
Befektetési Rt. és a New York Broker Budapest Rt. jinius elsejével egyesiilt, és halozatos
elsOdleges forgalmazoként [E-New York Broker Befektetési Rt. néven folytatta
tevékenységét. Jalius 1-jei hatdllyal megsziint a K&H Brokerhaz Rt. és a PK
Ertékpapirforgalmazé és Befektetési Rt. allampapir-piaci elsddleges forgalmazoi tagsaga.
Ugyancsak jalius elsejei valtozas volt, hogy haldzatos elsddleges forgalmazoként
tevékenykedik az ABN AMRO (Magyar) Bank Rt., aki az ABN AMRO Equities
(Hungary) Rt.-t valtotta fel tagsagaban. Decemberben tulajdonosi dontés alapjan a HYPO-
Securities Hungaria Rt. besziintette befektetési szolgaltatoi tevekenyseget fgy 1999.
januarjatol 16 elsédleges forgalmazoja van a magyar allampaplroknak;

15



TEMATIKUS ELEMZES

Kérddiv az dllampapirpiacrdl és az elsddleges forgalmazoéi
rendszerr6l - Eredmények

1998 8szén kiildott ki az Allamadossag Kezelé Kozpont egy kérdSivet olyan cégeknek,
intézményeknek, amelyek szerepli az allampapirpiacnak, kapcsolatban allhatnak elsédleges
forgalmazdkkal. A kikiildott 549 db kérddivbol 152 érkezett vissza, ezek megoszlasa
valaszad61 csoportonként a kovetkezd volt (zardjelben a visszakiildési hatékonysag):

takarékszovetkezet 70 (27%)

befektetési vallalkozas 28 (41%)

bank 13 (33%)

vallalat 11 (22%,)

o6nkormanyzat 10 (22%)

biztositod 7 (35%) ) .
egyéb* 7 (19%) e v
befektetési alap 4 (12%) hitelszovetkezet, pénziigyi
nem deriil ki 2 véllalkozas

Mivel mind a kikiild6tt, mind a beérkezett kérddivek majdnem fele takarékszovetkezeti,
ezért ez a csoport nagyon jelentds sullyal szerepel az alabbiakban részletezendd
eredmények kialakitdsaban. Tapasztalatunk szerint azoknal a kérdéseknél, ahol 1-t6l 5-ig
kellett pontozni, a takarékszovetkezetek (mint részsokasag) altal adott osztalyzatok atlaga
szinte minden esetben meghaladja a teljes sokasag altal eredményezett atlagot. Ok tehat
altalaban pozitivabban itélkeztek, mint a tobbiek. ‘

A pontosabb elemzés kedvéért harom csoportot hoztunk létre: takarékszovetkezet (70
elem), befektetési vallalkozas vagy bank (41), egyéb (41). Az alabbi elemzés soran, amelyik
kérdésnél lényeges kiilonbség van az egyes csoportok altal adott valaszok kozott, ott erre
kiilon kitériink.

A kovetkezOkben igyekszink a fobb témak szerint Osszefoglalni a kérdéseket. Egyes

kérdéseknél abrazoljuk a valaszok megoszlasat, tehat azt, hogy melyik osztalyzatot ill.
melyik valaszlehetdséget hanyan jelolték be.

I. Az Allampapir-piac likviditasa

1. Megitélése szerint javult-e 1996 ill. 1997 eleje ota az dllampapir-piac likviditasa?
(pontozds 1-t61 5-ig: sokat romlott — sokat javult)

Mindkét kérdésre 126 valasz érkezett, az atlaguk 3,67 (1996 éta) ill. 3,48 (1997 eleje ota).
Szinte csak harmas és négyes osztalyzatokat adtak a valaszolok, 1996-ra vonatkozoéan még
a négyesek egyértelmi tulsulyaval. A valaszadok szerint tehat foképp 1996-hoz képest
javult az allampapir-piac likviditasa, bar igy sem nagy mértékben. A sok harmas osztalyzat
viszont nem csak azt jelentheti, hogy nem javult szerintiik a likviditas, bizonytalansagot is
mutat, nem igazan tudjak megitélni. A teljes sokasag atlagahoz képest a bankok €s bef.
véllalkozasok nagyobb likviditas javulést éreztek, a takarékszovetkezetek kisebbet.



1996 eleje ota: 1997 eleje 6ta:
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IL Ariégyzés, masodpiaci kereskedelem

2. Véleménye szerint ésszerd, redlis drakat jegyeznek-e az dllampapirokra az elsddleges
SJorgalmazok?  (pontozds 1-t6l 5-ig: soha — mindig)

A 117 beérkezett osztalyzat szinte mindegyike harmas vagy négyes volt, igy az atlag a nem
tal magas 3,41 lett. Probléma lehetett, hogy nem biztos, hogy a valaszadok szamara
egyértelmi volt a kérdésfeltevd szandéka, ezért sok a kdzepes.

3. Mennyire konnyii dllampapirra iizletet kémi az aldbbi tételnagysdagok esetén ill.
megbizhatoak-e az elsédleges forgalmazok dltal jegyzett arfolyamok ezekre a
tételnagysagokra?  (pontozas 1-t6l 5-ig: nehéz — konnyii ill. soha — mindig)

Két kiilonallo kérdés volt, amelyeket most egyiitt értelmeziink.

a) 1 milli6 Ft alatt: Mindkét kérdésre igen nagy szorassal érkeztek a valaszok, 101 ill. 74.
A 2,45-6s és a 2,96-0s atlagok azt mutatjak, hogy a valaszadok szerint meglehetdsen
nehéz 1 millio Ft alatt iizletet kotni, és a jegyzett arak sem i1gazan megbizhatoak, bar ez
utobbit illetden legalabb egyenletesen eloszlanak az osztalyzatok.

Uzletkotés konnyi v. nehéz: Arak megbizhatosaga:

b) 1és S millio Ft kozott: A 114 ill. 93 valaszadd az elézd kategdrianal valamivel jobbra
értékelte ezt a tételnagysagot, de az alacsony az atlagos értékek (2,91 ill. 3,35) azt
mutatjak, hogy itt is inkabb nehézségekkel talalkozik a befektetd.

c) 5_és 50 millio kézott: A tételnagysagokra vonatkozo kérdések koziil erre a kategdnara
érkezett a legtobb valasz: 138 ill. 114. A befektetok 3,88-as atlaggal viszonylag
kénnylnek itélték az iizletkotést S és S0 millié k6zott, és ebben az dsszegtartomanyban
itélték a legmegbizhatobbnak a jegyzett arfolyamokat (bar az atlag itt sem magas: 3,84).




d) 50 és 500 milli6 kozoétt: Ebben a tételnagysagsavban kiemelkedden a legkonnyebb az
uzletkotés (111 valaszadd, 4,32-es atlag), a legtobben Gtosre osztalyoztak. 91-en
értékelték az arfolyamok megbizhatdsagat, 3,71 lett az atlag.

II"leetkf)tés konnyi v. nehéz: Arak megbizhatosaga:
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e) 500 milli6 felett: Nagyon kevés valaszadonak volt véleménye errdl a tételnagysagrol (82
ill. a megbizhatosagrél mindossze 59). Az osztalyzatok igencsak szorodtak, és végiil
3,61-gyel ill. 3,36-tal a kozepesnél jobb atlagot értek el.

4. Mennyire konnyii dllampapirra izletet kétni az alabbi futamiddkre ill. megbizhatoak-e
az elsddleges forgalmazok adital jegyzett arfolyamok ezen futamiddk esetén?
(pontozds 1-t61 5-ig: nehéz — konnyii ill. soha — mindig)

Két kiilonallé kérdés volt, amelyeket most egylitt értelmeziink.

a) 6 honap alatt: 137 ill. 138 valaszadd volt, €s szinte ugyanaz az atlag jott ki, 3,82 ill.
3,81. Tehat viszonylag konnyli az izletkotés, viszonylag megbizhatd arak mellett.

b) 6 hénap és 1 év kozott: Sokan adtak valaszt (140 ill. 111), és az atlagok is
meglehetdsen magasak lettek (4,14 ill. 4). A befektetok szerint tehat a 6 honap és 1 év
kozti futamidésavban a legkonnyebb allampapir Uzletet kotni, és it a
legmegbizhatobbak az elsddleges forgalmazok aital jegyzett arfolyamok is.

Uzletkotés konnyl v. nehéz: Arak megbizhatOsaga:
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c) 1és3 évkozott: Ebben a futamidésavban a valaszadok (127 ill. 100) véleménye alapjan
szintén egész konnyl iizletet kotni (atlag: 4,04), a jegyzés megbizhatdsaga 3,72-es
atlaggal viszont mar nem olyan jo.

d) 3 és5 évkozott: Itt mar kozelebb vannak az atlagok a haromhoz, mint a négyhez (3,36
ill. 3,46). A 102 ill. 76 valaszad6 szerint ebben a futamidé-kategoridban mar joval t6bb
nehézséggel szembesiilnek a befektetok.




e) S év felett: Ilyen hosszu futamid6rol mér csak kevesen nyilatkoztak (86 ill. 61). Az
atlagok (2,73 ill. 3,28) azt jelzik, hogy 5 év felett mar igen nehézkes az zletkotés, és
nem tul megbizhatoak az arak.

Uzletkotés konnyii v. nehéz: Arak megbizhat6siga:
| 20

Az elozd két pontot roviden dsszefoglalva: a valaszadok szerint az 50 és 500 millio Ft
kozotti savban és 6 honap és egy év koiti futamidore a legkonnyebb az iizletkotés;
ugyanerre a futamidore és az 5 és 50 millio Ft kozti tételnagysagra a legmegbizhatobbak
a jegyzett drfolyamok. A legnehezebb iizletet kétni 1 millié Ft alatt (ezt aldtamasztjdk a
probavasdrlasok tapasztalatai is) illetve 5 év futamidd felett, ekkor a legkevésbhé
megbithato az drjegyzés is. (Meg kell természetesen jegyezniink, hogy 5 év futamidd
JSelett nincs sok papir, és azok is viltozo kamatozdsuak.) Mindhdrom vdlaszadoi alcsoport
ezt az eredményt hozta ki, azzal a killonbséggel, hogy az osztdlyzatok datlagos szintje a
bankok és bef. vallalkozdsok esetén sokkal, kb. 0,8-del a takarékszovetkezetek alatt volt.

5. Milyennek itéli meg az elsédleges forgalmazok drjegyzését, kereskedési hajlandosagat
az alabbi piaci helyzetekben?  (pontozds 1-16l 5-ig: nehézkes — egyiittmiikodo)

a) csokkend hozamok iddszakaban: A 126 vélaszad6 kozel jonak itéli a forgalmazok
egyuttmikodését csokkend hozamok idején, 3,71-es atlaggal.

b) stagndlé hozamok idészakdban: Nem nagy meglepetés, hogy az ilyen csendes
1ddszakokban lehetnek a legelégedettebbek a valaszolok (121-en) az elsddleges
forgalmazokkal, bar még ekkor sem érte el az atlag a négyest (3,93).

c) emelked0 hozamok idGszakaban: 121 valaszadd volt, az atlag az el6z6eknél
alacsonyabb (3,55).

d) extrém piaci helyzetben (pl. tézsdevalsag): Kevesebb valaszadé (97), és az osztalyzatok
rendkiviil egyenletesen oszlottak el 1-tol 5-ig, igy az atlag 2,94 lett.

Csokkend 1ill. stagnald hozamok idején nincs lényegi kiulonbség az egyes valaszadoi
csoportok véleménye kozt, novekvd hozamok €s extrém piaci szituacid esetében viszont a
takarékszovetkezeteknek sokkal jobb a véleményik a forgalmazokrol, mint a tobbi
valaszadonak.

II1. A valaszado a piacon

6. Aukcion vagy mdsodpiacon vasdrolnak-e, megbiznak-e valakit, mivel fordulnak a
SJorgalmazokhoz, hogyan vilasztanak a forgalmazok koziil?



Ot darab feleletvalasztos kérdés foglalkozott ezekkel a témakkal.

A legtobb valaszado aukciéon vagy masodpiacon illetve csak a masodpiacon vasarol
allampapirt. Sokan a forgalmazora bizzék a dontést, aki altalaban vagy ezt vagy azt ajanlja,
vagy pedig nem kozli az igyféllel, hogy mi modon teljesit. A valaszadok tobbsége
‘els6dleges forgalmazot biz meg masodpiaci allampapir-tigyletei elvégzésével. Kisebb résziik
maga koti meg az uzletet (ezek javarészt bankok vagy befektetési vallalkozok), és
minddssze 10 szazalékuk valaszolta azt, hogy nem primary dealer brokert biz meg.

Amikor megbiznak egy forgalmazot, a befektetok altaldban nem egy bizonyos allampapirt
keresnek, hanem vagy meghatarozott hozamot akarnak elérni, vagy pedig adott futamidére
keresnek megfelel6 papirt. A hozamcélt kitiiz6k voltak a tobbségben az Gsszes valaszold
kozott a takarékszovetkezetek nagy silya miatt, mikézben a bank/bef vall. és az egyéb
csoportoknal a futamidé a f6 szempont. A valaszadok tobb mint 80 szazaléka mindig
ugyanazt a céget bizza meg, vagy legfeliebb egy-két forgalmazé kozil valogat, kevesen
vannak, akik valamelyest versenyeztetik a cégeket, tobbel is kapcsolatban vannak. Azok,
akik valoban valasztanak a primary dealerek koziil, altaldban az arat és a szolgaltatis
mindségét veszik figyelembe, és a dijakat példaul nem nagyon.

IV. Az informacioforrasok

7. Homnan szerzik informdcidikat az dllampapir-piacrol illetve az elsddleges
Jorgalmazokrol?

Ugyanazt a hét lehetdséget adtuk meg mindkétszer, és tobb valaszt is bejelolhettek. Igy
151-en osszesen 336 valaszt adtak az allampapir-piacra vonatkozdan, az elsddleges
forgalmazokrol pedig 136-an 259 valaszt.

. AKK kiadvanyokbél

. az elsédleges forgalmazoktol

. egyéb piaci szerepl6ktol

. informacids rendszerekbdl (Reuters, Bloomberg, Telerate, stb.)
. az internetrol

. Ujsagokbol

. egyéb

~SION B WD)

Szinte tokéletesen megegyezik a két kérdésre adott valaszok megoszlasa. A f6
informaciéforrasok maguk az elsédleges forgalmazok és a kiilonb6z6 ujsagok (leginkabb
VG, Napi, HVG, Magyar Hirlap, Népszabadsag). A valaszadok mintegy harmada emlitette
az AKK-s kiadvanyokat, valamivel kevesebben pedig a Reuters, Bloomberg stb.
rendszereket. E két utobbi kategoria a bankok és befektetési vallalkozasok csoportjaban kap
nagyobb szerepet.

Allampapir-piac: Els6dleges forgalmazok:
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Tablazatok és grafikonok



1. Fobb gazdasagi mutatok

1996 1997 1997 1997 1997 1997 1998 1998 1998 1998 1998
éves I.negyedév Il.negvedév Ill.negvedév | IV.negyedév éves I.negyedév Il.negvedév | Ill.negyedév | IV.negyedév éves
Real GDP nivekedés/cskkenés (o) 1,3* 2.1 4.3 5.1 4,6* 4.9 5.1 5.6
Folyo fizetési mérleg kumulalt egyenleg (M USD) -1678 -477 -763 -686 -981 -981 -381 -905 -1337 -2 297 -2 297
Kiozvetlen tokebefektetések k 1alt eg_venlege (M USD)** 1987 455 724 1056 1653 1653 329 860 1029 1454
K#ozponti kiltségvetés kumulilt egyenlege {Mrd Ft) ## -129.80 -113.07 -165.00 -249.70 -342.10 -342.10 -177.09 -195.12 -271.56 -333.87 -333.87
Fogyasztéi drindex (%)
(iddszak végén, el6z6 év azonos iddszaka=100) 123.6# 118.8 118.7 118.0 118.4 118.3# 116.4 114.2 112.5 110.3 114.3%
Munkanélkiiliségi rata (%)
(iddszak végén, regisztralt munkanélkitlick) 10.7 11.0 10.3 10.3 10.4 10.4 10.3 9.1 8.9
Brutto kiilsé adéssagallomany (M USD)*** 25 874.3 24 099.9 22 875.1 22 871.0 21702.2 21702.2 22 131.7 21081.8 22 409.3 23 212.5 232125
Kiozponti koltségvetés brutto adossaga (Mrd Ft) 4 932.30 5 060.50 5200.58 5373.86 5370.70 5370.72 5 494.39 5761.24 5921.46 6161.13 6161.13
MNB hivatalos USD/HUF deviza arfolyama
(a targyidészak utolsé napjan) 164.93 177.26 185.78 193.97 203.50 203.50 213.20 219.11 218.88 219.03 219.03
MNB hivatalos DEM/HUF deviza arfolyama
(a targyidoszak utolso napj4n) 106.17 104,78 107.68 110.68 113.59 113.59 115.37 121.20 130.68 130.65 130.65

* Elézetes adat

**Tulajdonosi hitelekkel
***Tulajdonosi hitelek nélkul
# Eves 4tlagos mutaté

## Privatizicios bevételek nélkiil. A 98 decemberi adat a Postbank konszolid4cié néikiil szamitott.

Forrds: KSH, PM, MNB, OMK, AKK




2. A kizponti koltségvetés finanszirozasa 1998-ban
2.1. A kozponti koltségvetés bruttd finanszirozasa

milliard Ft
1998
jan. febr. mérc. apr. m4j. jum, Jal aug., szept. Osszesen
1. Kozponti kéltségvetés egyenlege
1.1./A Kumulalt egyenleg privatizaciés bev. nélkil -40.27 -123.53 -177.08 -171.11 -181.88 -195.12 -212.03 -263.97 -277.56 -267.87 -319.99 -333.87
1.1./B Kumulalt egyenleg privatizicids bev.-lel egyiitt -28.41 -111.68 -165.23 -159.14 -169.91 -183.15 -200.06 -252.00 -265.59 -255.90 -308.02 -359.90
1.2. Havi egyenleg (1.2.1+.+1.2.3) -28.41 -83.27 -53.55 6.09 -10.77 -13.24 -16.91 -51.94 -13.59 9.68 -52.12 -51.88
ebbdl: 1.2.1. nettd belftldi kamatkiadas -71.21 -62.99 -76.87 -60.84 -39.12 -53.36 . -66.84 -43.57 -51.85 -61.82 -39.49 -62.90
ebbdl: kiadds -76.21 -67.34 -82.29 -64.43 -43.48 -60.10 -72.55 -50.74 -62.89 -64.69 -42.91 -67.75
bevétel 5.00 4.35 5.42 3.58 4.36 6.74 5.70 7.17 11.05 2.87 3.42 4.85
1.2.2. privatizaciés bevétel 11.85 0.12 -38.00
1.2.3. netté kamatkiadas nélkiili egyenleg 30.94 -20.28 23.32 66.82 28.35 40.12 49.93 -8.37 38.26 71.50 -12.63 49.02
2. Tarsadalombiztositas
2.1 Finanszirozasi szikséglet 6.76 11.51 26.19 38.55 48.12 55.12 50.13 72.80 89.02 99.33 121.83 88.87
2.2. Kétvénykibocsatas
2.3. Forgdalap igénybevétel véltozisa -6.76 4.75 -14.68 -12.36 -9.57 -7.00 4.99 -22.66 -16.23 -10.31 -22.50 32.96 -88.87]
3. Torlesztések
3.1.1. belfoldi hitel 4.05 0.91 16.65 15.18 4.20 16.65 0.05 0.00 16.65 0.05 0.00 16.65 91.02]
3.1.2. kulfoldi hitel 0.86 2.71 79.47 -0.36 0.47 27.36 0.42 0.43 0.89 1.70 0.00 4.97 118.93]
3.2 kétvény 10.52 21.66 42.98 6.82 39.94 17.47 20.99 0.49 20.63 48.40 50.78 247 283.14
3.3. kamatoz$ kincstérjegy 14.70 16.77 11.16 10.92 7.13 8.07 13.07 13.48 14.53 13.24 13.76 17.50 154.33
3.4, kincstari takarékjegy 9.09 3.97 10.53 7.49 6.60 7.05 7.34 7.49 7.90 8.23 7.29 9.89 92.88
3.6. lakossagi kincstarjegy 0.95 0.00 -0.01 0.00 0.01 0.00 0.95
3.5. diszkont kincstijegy **
ebbdl: 3.5.1. 1 hénapos 3.94 3.94 3.94 4.93 3.94 3.94 4.93 0.99 0.00 0.00 0.00 0.00 30.56]
3.5.2. 3 hénapos 19.09 19.08 19.09 23.86 19.09 19.09 23.90 19.17 23.96 19.19 19.23 19.58 244.32
3.5.3. 6 hénapos 29.16 29.14 27.32 27.38 27.38 27.38 46.55 34.68 34.71 33.00 31.27 46.83 394.80
3.5.4. 12 hénapos 27.91 27.97 29.11 34.04 36.94 37.98 55.86 36.51 34.65 34.59 31.05 45.70 432.34
3.5 Egyutt (3.5.1+..+3.5.4). 80.10 80.13 79.46 90.20 87.35 88.40 131.25 91.35 93.32 86.78 81.55 112.12 1102.01
Osszesen (3.1+..43.6) 120.26 126.16 240.24 130.25 145.70 165.00 173.12 113.24 153.92 158.39 153.38 163.59 1 843.26
4. Finanszirozasi igény (1.2+2.3-3.) -155.44 -214.18 -308.47 -136.52 -166.04 -185.24 -185.04 -187.84 -183.74 -159.01 -228.00 -182.51 -2 292,03
5. Hitel, ill. kibocsatott értékpapir
5.1. hitel 0.31 1.17 0.95 0.10 24.10 35.64 0.16 1.11 0.26 0.23 0.00 9.00 73.03
5.2. kétvény 49.58 40.24 52.25 95.47 49.22 54.61 54.38 52.69 36.97 27.04 48.12 49.25 609.82f
5.3. kamnatozé kincstarjegy 23.12 18.82 15.54 14.20 12.25 10.05 14.41 9.16 9.46 6.14 19.49 33.52 186.15
5.4. kincstéri takarékjegy 23.62 13.83 22.11 15.74 14.90 12.56 10.42 6.73 6.59 11.30 12.68 16.08 166.54]
5.5. kincstéri takarékkétvény 2.14 1.66 2.90 1.72 1.59 1.53 11.53
5.6. diszkont kincstarjegy **
ebbdl: 5.6.1. 1 hénapos 3.94 3.94 3.94 4.93 3.94 3.95 1.97 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 26.62
5.6.2. 3 hénapos 19.08 19.09 19.09 23.90 19.17 19.17 23.98 19.23 19.58 19.11 19.17 23.97 244.54
5.6.3. 6 hénapos 32.86 34.68 34.71 33.00 31.27 31.27 45.08 27.77 23.04 21.03 31.73 58.07 404.52]
5.6.4. 12 honapos 35.09 35.51 37.18 34.42 36.00 33.52 50.06 32.98 28.11 21.70 38.96 70.25 453.78
5.6, Egyiitt (5.6.1+..+5.6.4) 90.97 93.22 94.93 96.25 90.39 87.90 121.10 79.98 70.73 61.84 89.87. 152.28 1 129.46
5.7 egyéb atutalds* 22.89 -23.58 28.38 27.69
Osszesen (5.1+.4+5.7) 187.59 167.28 208.67 221.75 167.28 229.13 202.61 151.33 126.91 108.25 171.74 261.65 2 204.22
6. Netté kibocsatas (2.2.-3.+5.) 67.33 41.12 -31.56 91,50 21.57 64.13 29.50 38.09 -27.01 -50.13 18.36 98.06| 360H

*Kiilf6ldi devizdban fennalld tartozis torlesztése céljabél a KESZ szdmlara t6rténé atutalds a koltségvetési

deviza betét terhére
** vételaron



2.1 abra A kozponti kéltségvetés egyenlege

A kozponti koltségvetés privatizacios bevétel nélkiili havi
egyenlegének alakulasa és fobb Gsszetevai
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2.2 A nettdé allampapir-piaci kibocsatas alakuldsa 1998-ban

kumulaltan

jan. febr. marc. épr. méj. jin. jul. aug. szept. okt. nov. dec. | Osszesen
1. Torlesztések
1.1. kotvény -1052  -21.66  -40.99 -282  -3589 -17.47] -19.10 -0.49  -2062} -4574 -3191 -1.76 -248.98
1.2. kincstérjegy -104.84 -100.87 -101.14] -108.61 -101.09 -103.53] -151.66 -112.32 -115.76] -108.24 -102.61 -139.51} -1350.17
ebbdl: 1.2.1. kamatozo tipustiak -24.74  -20.74  -21.68) -1840 -13.74 -15.12| -2041 -20.97 -22.43| -21.46 -21.05 -27.40 -248.16
1.2.2. diszkont™ -80.10 -80.13  -79.46| -90.20 -87.35 -88.40| -131.25 -91.35 -9332| -86.78 -81.55 -112.12} -1102.01
Osszesen (1.1+1.2) -115.35  -122.54 -142.12 -111.43 -136.98 -121.00] -170.76 -112.81 -136.38] -153.99 -134.52 -141.27| -1599.15
2. Forint hitelek -4.05 0.00 0.00 -4.05 -3.00 0.00 -0.05 0.00 0.00 -0.05 0.00 0.00 -11.19
3. Devizahitelek 0.00 -0.91 0.00 -3.34 -1.20 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -5.45
Osszes piaci hitel -4.05 -0.91 0.00 -7.38 -4.20 0.00f  -0.05 0.00 0.00 -0.05 0.00 0.00 -16.64
4. Allampapir kibocsatas _ 0.00
4.1. kotvény 49.58 40.24 52.25 95.47 49.22 54.61 56.52 54.35 39.86 28.75 49.71 50.78 621.35
4.2. kincstarjegy 137.70  125.87  132.58] 126.19 117.54 110.50] 14593 95.87 86.79 79.27 122,03 201.88| 1482.16
ebbdl:4.2.1. kamatozo tipustiak 46.73 32.65 37.65 29.94 27.15 22.60 24.83 15.89 16.05 17.43 32.17 49.59 352.70
4.2.2. diszkont™ 90.97 93.22 94.93 96.25 90.39 87.901 121.10 79.98 70.73 61.84 89.87 152281 1129.46
Osszesen (4.1+4.2) 187.29 166.11 184.83| 221.66 166.76 165.11] 20246 150.22 126.65| 108.02 171.74 252.66] 2 103.51
5. Netto kibocsatas
5.1. kotvény 39.07 18.58 11.26] 9265 13.33 37.14 3742 5386 19.24] -16.99 17.79 49.02 37237
5.2. kincstarjegy 32.87 24.99 31.44 17.58 16.45 6.98 -573  -1645  -2897| -28.97 19.43 62.37 131.99
ebbdl: 5.2.1. kamatozo tipusiak 21.99 11.90 15.97 11.53 13.41 7.48 4.42 -5.08 -6.38 -4.03 11.12 22.20 104.54
5.2.2. diszkont* 10.87 13.09 15.47 6.05 3.04 -0.50 -10.15 -11.37 -22.59| -24.94 831 40.17 27.45
Netté dllampapirpiaci kibocsatds havonta | 5,6y 4357 q271| 11023 2977 4411|3169 3741 973 4596 3722 11139
(1+4) : : 504.36
Netté allampapirpiaci kibocsatas ‘
71.94 11551 158.22| 268.45 298.22 342.33| 37403 411.44 401.71] 355.75 39297 504.36

* vételdron szdmolva




2.2. abra A nett6 allampapir-piaci kibocsatas havonkénti alakulasa 1997. januar -1998. december
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2.3. Allamkétvény kibocsatasok
2.3.1. Az 1998.évi nyilvanosan kibocsatott allamkotvény-aukeiok €s jegyzések eredményei

Allamkdtvény neve 2000/G 2004/G 2000/H 2002/G 2004/G 2001/D 2000/H 2002/G 2001/D 2004/G 2000/H 2002/G
Allamkoétvény ISIN kédja HU0000401054 | HUQO00401021 | HUI0000401088 | HUO000401070 | HUO000401021 | HUCO00401096 | HU0000401088 | HU0000401070 | HUO000401096-| HU0000401021 | HUO000401088 | HU0000401070
Lejarat években 3 7 2 5 7 3 2 5 3 7 2 5
Névleges kamat(%%) 16.0 fogy.arindex+3% 16.0 14.0 fogy.arindex+3% 16.0 16.0 14.0 16.0 fogy.arindex+3% 16.0 14.0
Ertékesités modja 2 jegyzés 3 jegyzés 1.akeid 1.akeid 8.aukcio 1.akeid 1jegyzés 1jegyzés 1jegyzés 4jegyzés 2.akeid 2.akeid
Aukeid, jegyzés iddpontja 97-dec-29--31 | 97-dec-29--31 97-dec-30 - 97-dec-30 98-jan-15 98-jan-15 98-jan-26--30 | 98-jan-26--30 | 98-feb-09--13 | 98-feb-09--13 97-jan-29 97-jan-29
Pénziigyi teljesités iddpontja 98-jan-07 98-jan-07 98-jan-08 98-jan-08 98-jan-22 98-jan-22 98-feb-04 98-feb-04 98-feb-18 98-feb-18 98-feb-05 98-feb-05
Lejarat idépontja 00-nov-24 04-mar-24 00-jan-12 02-dec-12 04-mar-24 01-febr-12 00-jan-12 02-dec-12 01-febr-12 04-méar-24 00-jan-12 02-dec-12
Minimalis éves hozam(%)** 18.60 17.15 viltozd 18.12 18.78 17.45
Maximalis éves hozam(%6)** 18.30 18.96 17.40 kamatozési 18.50 18.00 16.50 17.50 18.95 17.75
Atlagos éves hozam(%)** 18.87 17.27 kotvény 18.35 18.90 17.59
Maximalis eladési &r(%) 97.05 91.88 99.40 96.97 96.84 91.09
Minimélis eladasi ar(%) 96.52 91.17 99.00 96.01 96.60 90.25
Atlagos eladési 4r(%) 96.65 91.53 99.09 96.32 96.68 90.70
Felkinalt mennyiség ( m Ft ) 50-2500 50-2500 20000 5000 5000 20000 50-12500 50-1750 50-5000 50-1220 20000 4000
A benyujtott ajanlatok dsszege { m Ft) 30588 4950.00 2440.00 31286.59 41120.99 9215
Az elfogadott ajanlatok dsszege (m Ft) 20000 4950 2440 19999.99 24999.96 3500
Benyujtott ajanlatok (Ft)/elfogadott ajénlatok (Ft) (cover) 1.53 1.00 1.00 1.56 1.64 2.63
Benyjtott ejanlatok (db) 108 27 32 152 179 54
Elfogadott ajanlatok (db) 75 27 32 138 5 24

A jegyzésre benyujtott ajanlatok bsszege 97.58 45.85 264.94 65.97 201.45 41.54

Meghirdetett legkisebb elfogadhatd ar (a névérték %-a) 95.41 89.38 99.00 95.05 95.32 88.83
Jegyzési nettd arfolyam (a névérték %-a) 97.62 101.00 97.73 93.60 97.87 100.50

Atlagos eladasi ar-minimalis etadasi 4r (tail, %) 0.13 0.36 0.09 0.31 0.08 0.45
Piaci értékesités™ 97.58 45.85 20 000.00 4 950.00 2 440.00 19 999.99 264.94 65.97 201.45 41.54 24999.96 3500
AKK szdmldra 2.42 4.15 4 000.00 990.00 160.00 4.000.01 35.06 34.03 48.55 8.46 2 500.04 350.00
Kibocsatas dsszege 100.00 50.00 24 000.00 5 940.00 2 600.00 24 000.00 300.00 100.00 250.00 50.00 27 500.00 3 850.00

* Az AKK vésarlasa nélkid.
** Az EHM mutato alapjan




2.3. Allamkétvény kibocsatasok
2.3.1. Az 1998.évi nyilvanosan kibocsatott allamkotvény-aukeidk €s jegyzések eredményei

Allamkétvény neve 2001/D 2000/H 2002/G 2000/H 2002/G 2003/H 2001/D 2000/1 2002/G 2003/H 2001/E 2003/H
Allamkatvény ISIN kédja HU0000491096 | HU0000401088 | HU0000401070 | HUO000401088 | HU0000401070 | HU0000401104 § HU0000401096 { HU0000401112 | HU0000401070 | HUOC00401104 | HU0000401120 | HU0000401104
Lejarat években 3 2 5 2 5 5 3 2 5 5 3 5
Néveges kamat(°5) 16.0 16 0 140 16.0 14.0 valtozo*** 16.0 16.0 14.0 viltozo*** 15.5 valtoz®**
Ertékesités modja 2 akcid 2.jegyzés 2.jegyzés 3.akcid 3.akeid 1.akeid 2.akeid 1.akeid 4.akcié 1.jegyzés 1.jegyzés 2.akeid
Aukcio, jegyzés idépontja 98-feb-12 98-mar-09--13 | 98-mar-09--13 98-feb-26 98-feb-26 98-mar-12 98-mar-12 98-mar-26 98-mar-26 98-apr-14--17 | 98-apr-14--17 98-apr-09
Pénzilgyi teljesités idSpontja 98-feb-19 98-mar-18 98-mar-18 98-mar-05 98-mar-05 98-mar-19--23 | 98-mar-19--23 98-apr-02 98-apr-02 98-apr-22 98-apr-22 98-apr-16
Lejarat idépontja 01-febr-12 00-jan-12 02-dec-12 00-jan-12 02-dec-12 03-mar-12 01-febr-12 00-apr-12 02-dec-12 03-mar-12 01-méj-12 03-mar-12
Minimalis éves hozam(%)** 16.99 18.92 17.93 véliozd 18.33 17.75 16.50 viltozé
Maximalis éves hozam(%)** 18.53 18.00 17.00 19.02 18.07 kamatozasii 18.38 18.00 16.67 15.80 kamatozési
Atlagos éves hozam(%)** 18.46 18.97 18.01 kdtvény 18.36 17.92 16.59 kéwény
Maximélis eladési 4r(%5) 99 14 96.74 89.83 99.40 96.42 98.25 93.91 100.10
Minimalis eladési ar(%) 95.97 96.60 89.45 99.18 96.33 ) 97.89 93.42 99.60
Atlagos eladasi 4r(%) 96.11 96.66 89.61 99.20 96.36 98.00 93.66 99.69
Felkinalt mennyiség ( m Ft ) 10000 50-10500 50-1500 20000 4000 10000 10000 20 000.00 4 000.00 50-6250 50-9375 10 000.00
A benyijtott ajaniatok dsszege ( m Ft ) 17738 37646.6 10700 26317.83 375428 91 847.73 22 156.26 25 430.00
Az elfogadott ajanlatok Ssszege (m Ft) 10000 21000 3000 12500 12500 25 000.00 5000.00 12 500.00
Benynijtott ajanlatok (Ft)/elfogadott ajanlatok (Ft) (cover) 1.77 1.79 3.57 2.11 3.00 3.67 443 2.03
Benyjtott ajnlatok (db) 99 153 55 88 135 197 90 87
Elogadott ajanlatok (db) 48 87 20 12 22 25 14 62

A jegyzésre benyljtott ajénlatok Ssszege 72.43 34.82 61.77 58.79

Meghirdetett legkisebb elfogadhaté ar (a névérték %-a) 94,35 95.40 88.06 98.50 94.22 94,99 87.09 99.00
Jegyzési netto arfolyam (a névérték %-a) 97.80 92.24 100.70 100.38

Atlagos eladasi 4r-minimalis eladasi 4r (tail,%) 0.14 0.06 0.16 0.02 0.03 0.11 0.24 0.09
Piaci értékesités* 10000 72.43 34.82 21000 3000 12500 12500 25 000.00 5000.00 61.77 58.79 12500
AKK szimlira 1000.00 27.57 15.18 2 100.00 300.00 2 500.00 1 250.00 5 000.00 500.00 32.23 41.21 1250.00
Kibocsatas dsszege 11 000.00 100.00 50.00 23 100.00 3 300.00 15 000.00 13 750.00 30 000.00 5 500,00 100.00 100.00 13 750.00

* Az AKK visarlasa nélkil.
** Az EHM mutatd alapjan

#** A kamatmegallapitds idSpontjat megeldz5 hirem 6 hénapos diszkont kincstarjegy aukcidn kialakult tlaghozamok adott aukcion elfogadott mennyiségekkel stlyozott atlaga




2.3. Allamkotvény kibocsatasok

2.3.1. Az 1998.évi nyilvanosan kibocsatott allamkoétvény-aukeiok és jegyzések eredményei

Allamkétvény neve 2001/E 2000/1 2002/G 2005/D 2001/E 2000/1 2002/G 2000/1 2002/G 2003/H 2001/E 2005/D
Allamkstvény ISIN kédja HU0000401120 | HU0000401112 | HU0Q00401070 { HUO000401138 } HU0000401120 | HU0000401112 | HU0000401070 | HU00Q00401112 § HUC000401070 | HUO000401104 | HUO000401120 | HU0000401138
Lejarat években 3 2 s 7 3 2 5 2 5 5 3 7
Neévieges kamat(%) 15.5 16.0 14.0 indexalt* 4% 15.5 16.0 14.0 16.0 14.0 valioz6¥%* 15.5 indexalt¥xk
Ertékesités modja 1.akcid 2.akcib S.akeid 1.akeid 2.akeib 1.jegyzés 3.jegyzés 3.akeid 6.akcié 3.akei6 3.akeid 1.jegyzés
Aukeid, jegyzés idépontja 98-apr-09 98-apr-23 98-apr-23 98-maj-07 98-maj-07 98-maj-11-15 98-maj-11-15 98-maj-21 98-maj-21 98-jun-04 98-jun-04 98-jun-08--12
Pénziigyi teljesités idépontja 98-apr-16 98-apr-30 98-apr-30 98-maj-14-18 98-maj-14-18 98-maj-20 98-maj-20 98-maj-28 98-maj-28 98-jun-11 98-jun-11 98-jun-17
Lejarat idépontja 01-mdj-12 00-apr-12 02-dec-12 05-mar-12 01-maj-12 00-apr-12 02-dec-12 00-apr-12 02-dec-12 03-mar-12 01-mdj-12 05-mar-12
Minimalis éves hozam(%6)** 16.09 16.24 15.22 Bke 16.52 16.78 15.65 viltozé 16.45 t5ke
Maximaélis éves hozam(%)"™ 16.33 16.42 15.43 indexélt 16.93 15.86 15.05 16.95 15.79 kamatozdsd 16.62 indexilt
Atlagos éves hozam(%)** 16.32 16.35 15.35 kdtvény 16.81 16.90 15.73 kotvény 16.56 kdtvény
Maximalis eladasi ar(%) 99.94 100.52 97.72 102.00 98.99 99.68 96.49 100.07 99.13

Minimaélis eladasi ar(%) 99.42 100.24 97.09 98.55 98.12 99.44 96.09 99.65 98.77

Atlagos eladasi ar(%) 99.44 100.35 97.34 100.09 98.37 99.51 96.27 99.79 98.89

Felkinalt mennyiség (m Ft ) 15 000.00 20 000.00 6 000.00 5000.00 20 000.00 50-12500 50-3750 20 000.00 5 000.00 10 000.00 8000.00 50-2500

A benyjtott ajanlatok Gsszege (m Ft) 55 872.76 77 679.00 28 180.00 10 487.81 49 508.40 62 738.13 17 095.00 22 110.00 40 960.00

Az elfogadott ajanlatok 6sszege (m Ft) 18 750.00 25 000.00 7 500.00 5 000.00 17 000.00 19 999.95 5 000.00 12 500.00 10 000.00

Benyijtott ajanlatok (Ft)/elfogadott ajanlatok (Ft) (cover) 2.98 3.11 3.76 2.10 291 3.14 342 1.77 4.10

Benynijtott ajanlatok (db) 195 219 125 7 204 198 92 78 176

Elfogadott ajanlatok (db) 17 49 32 55 97 79 33 42 58

A jegyzésre benytjtott ajanlatok Ssszege 124.23 28.62 176.71
Meghirdetett legkisebb elfogadhatd 4r (a névérték %-a) 93.11 96.57 90.96 98.50 97.30 98.86 94.49 99.20 96.33

Jegyzési nett6 arfolyam (a névérték %-a) 100.84 98.06 10234
Atlagos eladasi ar-minimalis eladési &r (tail, %) 0.02 0.11 0.25 1.54 0.25 0.07 0.18 0.14 0.12

Piaci értékesités* 18750 25 000.00 7 500.00 5000 17000 124.23 28.62 19 999.95 5 000.00 12 500.00 10 000.00 176.17
AKK szamléra 3750.00 2 500.00 750.00 1 000.00 1700.00 25.77 21.38 2000.05 500.00 1250.00 1 000.00 23.83
Kibocsatas dsszege 22 500.00 27 500.00 8 250.00 6 000.00 18 700.00 150.00 50.00 22 000.00 5 500.00 13 750.00 11 000.00 200.00

* Az AKK vasarlasa nélkill.
** Az EHM mutato alapjan.

*** A kamatmegallapitas idGpontjat megel6z6 harom 6 honapos diszkont kincstarjegy aukcion kialakult atlaghozamok adott aukcién elfogadott mennyiségekkel silyozott 4tlaga

*x*+ A fizetend6 kamat szAmitasahoz a névérték és az indexalasi arany szorzatat kell alapul venni, amelyet a redlkamatprémium mértékével kell szorozni. 4% redtkamatot fizet.




2.3. Allamkotvény kibocsatasok
2.3.1. Az 1998.¢évi nyilvanosan kibocsatott allamkotvény-aukciok és jegyzések eredményei

Allamkétvény neve 2001/E 200013 2002/G 2005/D 2001/E 2005/D 2000/1 2003/1 2003/H 2001/F 2000/} 2003/1
Allamkétvény ISIN kodja HU0000401120 | HU0000401146 | HU0000401070 | HU0O000401138 | HU0000401120 | HUDGO00401138 | HU0000401146 | HU0000401161 | HU0000401104 § HU0000401179 | HU0000401146 | HU0000401161
Lejarat években 3 2 5 7 3 7 2 5 5 3 2 5
Névleges kamat(%6) 15.5 15.5 14.0 indexa]t¥ ¥k 15.5 indexalt* ¥ 15.5 13.0 valtozé*** 15.0 15.5 13.0
Ertékesités modja 2.jegyzés 1.akeié 7.akeid 2.8kei6 4.akei6 2.jegyzés 2.akeid 1.akeié 4.akeié 1.akeié 3.akeib 2.8keié
Aukeid, jegyzés idépontja 98-jun-08--12 98-jun-18 98-jun-18 98-jul-02 98-jul-02 98-jul-06--10 98-jul-16 98-jul-16 98-jul-30 98-jul-30 98-aug-13 98-aug-13
Pénziigyi teljesités idopontja 98-jun-17 98-jun-25 98-jun-25 98-jul-09 98-jul-09 98-jul-15 98-jul-23--27 | 98-jul-23--27 98-aug-06 98-2ug-06 98-aug-19 98-aug-19
Lejarat idépontja 01-maj-12 00-jil-24 02-dec-12 03-mar-12 01-méj-12 05-mar-12 00-jil-24 03-jul-24 03-mire-12 01-j61-24 00-ji1-24 03-jul-24
Minimalis éves hozam(%)** 16.37 15.38 véltozd 16.20 15.78 13.98 véltozd 15.45 15.97 14.22
Maximalis éves hozam(%)** 15.76 16.52 15.48 kamatozdsi 16.27 15.94 14.75 kamatozfst 15.51 16.27 14.80
Atlagos éves hozam(%)** 16.46 15.43 kdrvény 16.24 15.87 14.69 kdtvény 15.49 16.16 14,60
Maximalis eladasi ar(%) 99.49 97.31 100.80 99.65 100.39 98.12 99.98 100.24 100.06 97.33
Minimalis eladasi 4r(%) 99.26 97.02 99.69 99.51 100.14 95.63 99.67 100.10 99.60 95.50
Adagos eladasi 4r(%) 99.35 97.17 100.15 99.56 100.24 95.82 99.69 100.14 99.77 96.13
Felkinalt mennyiség ( m Ft ) 50-5000 20 000.00 5 000.00 5000.00 15 000.00 50-2500 25 000.00 5000.00 10 000.00 15 000.00 17 000.00 10 000,00
A benyTijtott ajanlatok dsszege ( m Ft ) 74 211.79 19 225.00 10 497.00 49 090.00 64 706.01 27 930.00 26 718.60 63 147.96 33 502.80 18 831.60
Az elfogadott ajanlatok sszege (m Ft) 25 000.00 6 000.00 5 000.00 18 000.00 24 899.97 5 000.00 10 000.00 15 000.00 19 000.00 7 500.00
Benytijtott ajanlatok (Ft)/elfogadott ajanlatok (Ft) (cover) 2.97 3.20 2.10 273 2.60 5.59 267 4.21 1.76 251
Benytjtott ajanlatok (db) ’ 228 87 52 181 216 126 87 225 155 70
Elfogadott sjanlatok (db) 110 32 32 55 79 26 32 37 119 42

A jegyzésre benytjtott ajanlatok Ssszege 25.48 22.96 ¢

Meghirdetett legkisebb elfogadhato ar (a névérték %-a) 97.11 93.49 99.50 96.89 97.81 90.51 99.00 96.46 99.50 95.00
Jegyzési nettd arfolyam (a névérték %-a) 100.37 102.59

Atlagos eladési 4r-minimalis eladési ar (tail,%) 0.09 0.15 0.46 0.05 0.10 0.19 0.02 0.04 0.17 0.63
Piaci értékesités* 2548 25000.00 6000.00 5000.00 18 000.00 22.96 24 899.97 5000.00 10 000.00 15 000.00 19 000.00 7 500.00
AKK szamlara 24.52 5 000.00 600.00 500.00 1 800.00 27.04 2 600.03 1 000.00 1.000.00 3 000.00 1 900.00 750.00
Kiboesatas dsszege 50.00 30 000.00 6 600.00 5 500.00 19 800.00 50.00 27 500.00 6 000.00 11 000.00 18 000.00 20 900.00 8 250.00

* Az AKK vésartisa nélkid.
** Az EHM mutato alapjan.

*** A kamatmegallapitas idGpontjat megelGz6 harom 6 honapos diszkont kinestérjegy aukcion kialakult dtlaghozamok adott aukeién elfogadott mennyiségekkel silyozott atlaga

**** A fizetend$ kamat szamitasihoz a névérték és az indexalasi arany szorzatat kell alapul venni, amelyet a realkamatprémium mértékével kell szorozni 4% realkamatot fizet.



2.3. Allamkétvény kibocsatasok

2.3.1. Az 1998 évi nyilvanosan kibocsatott allamkotvény-aukciok és jegyzések eredményei

Allamkétvény neve 2005/D 2001/F 2000/J 2003/1 2000/G 2003/} 2003/H 2001/F 2000/G 2003/1 2003/H 2001/F
Allamkstvény ISIN kédja HU0000401138 | HUQ000401179 § HUCO00401146 | HU0000401161 § HU0000401054 | HU0000401161 | HUQ000401104 | HU0000401179 { HUC000401054 | HU0000401161 | HU0000401104 | HU0000401179
Lejarat években 7 3 2 5 3 5 5 3 2 5 5 3
Névleges kamat(%) indexalpxst 15.0 15.5 13.0 16.0 13.0 viltozs* ¥ * 15.0 16.0 13.0 véltoz*** 15.0
Ertékesités modja 3.akcié 2.akcié 4.akcid 3.akeid 6.aukcid 4.aukcié 6.akeid 4,aukeié 7.aukeid S.aukeié 7.aukeib S5.aukeié
Aukcid, jegyzés idépontja 98-2ug-27 98-sug-27 98-szept-10 98-szept-10 98-0kt-08 98-0kt-08 98-0k1-22 98-0kt-22 98-nov-05 98-nov-05 98-nov-19 98-nov-19
Pénziigyi teljesités iddpontja 98-szept-03 98-szept-03 98-szept-17 98-szept-17 98-okt-15 98-okt-15 98-0kt-29 98-0kt-29 98-nov-12 98-nov-12 98-nov-26 98-nov-26
Lejarat idépontja 03-mar-12 01-jiil-24 00-jil-24 03-jul-24 00-nov-24 03-jul-24 03-mdre-12 01-jil-24 00-nov-24 03-jul-24 03-mére-12 01-jii-24
Minimalis éves hozam(%6)** véltozd 16.00 16.57 15.35 18.74 17.85 viltozd 15.83 16.55 14.74 véltozd 16.19
Maximalis éves hozam(%s)** kamatozisd 16.25 16.73 15.53 19.33 18.10 kamatozist 16.15 16.76 14.91 kamatozAsi 16.54
Atlagos éves hozam(%%)** kotvény 16.23 16.69 15.45 19.19 18.01 kdtvény 16.05 16.70 14.85 kotvény 16.46
Maximalis eladési ar(%) 100.20 99.03 99.17 93.84 96.63 86.83 97.95 99.37 100.09 95.80 97.23 98.70
Minimélis eladasi ar(%) 99.52 98.51 98.94 93.30 95.73 86.17 97.29 98.74 99.76 95.28 96.83 98.01
Atlagos eladési 4r(%) 99.64 98.56 99.00 93.55 95.94 86.41 97.44 98.94 99.86 95.47 96.95 98.17
Felkinalt mennyiség ( m Ft ) 5 000.00 15 000.00 15 000.00 4.000.00 5000.00 3000.00 5000.00 7 500.00 12 000.00 6 000.00 8 000.00 15 000.00
A benyjtott ajanlatok Gsszege ( m Ft ) 4 768.00 17 441.13 46 663.96 8 430.00 13 333.50 8050.00 15 542.35 34 103.86 34 373.17 20 560.00 12 650.00 31 532.31
Az elfogadott ajanlatok dsszege (m Ft) 4 000.00 11 999.99 15 000.00 4 000.00 5999.98 3 500.00 6250.00 9 000.00 15 000.00 7 500.00 8000.00 15 000.00
Benyjtott ajanlatok (Ft)/elfogadott ajaniatok (Ft) (cover) 119 1.45 331 2.11 222 2.30 2.49 3.79 2.29 2.74 1.58 2.10
Benyujtott ajdnlatok (db) 29 42 183 53 88 38 72 153 200 95 45 174
Elfogadott ajénlatok (db) 28 35 76 32 41 16 27 27 98 12 35 88

A jegyzésre benyiijtott ajanlatok dsszege

Meghirdetett legkisebb elfogadhato &r (a névérték %-a) 99.50 98.50 98.33 93.09 95.10 85.12 96.40 96.58 98.24 91.79 96.80 97.32
Jegyzési nettd arfolyam (a névérték %-a)

Atlagos eladasi &r-minimalis eladasi 4r (tail, %) 0.12 0.05 0.06 0.25 0.21 0.24 0.15 0.20 0.10 0.19 0.12 0.16
Piaci értékesités* 4 000.00 11 999.99 15 000.00 4 000.00 5999.98 3 500.00 6 250.00 9 000.00 15 000.00 7 500.00 8 000.00 15 000.00
AKK szamlara 400.00 1200.01 1 500.00 400.00 600.02 350.00 1250.00 1 800.00 1 500.00 750.00 1 600.00 3 000.00
Kibocsatas osszege 4 400.00 13 200.00 16 500.00 4 400.00 6 600.00 3 850.00 7 500.00 10 800.00 16 500.00 8 250.00 9 600.00 18 000.00

* A AKK vésarlasa nélkiil,
** Az EHM mutat$ alapjan.

*** A kamatmegallapitas idSpontiat megeldzd harom 6 hénapos diszkont kincstarjegy aukcion kialakult atlaghozamok adott aukcidn elfogadott mennyiségekkel sulyozott atlaga’

****A fizetendd kamat szamitasdhoz a névérték és az indexaldsi arany szorzatat kell alapul venni, amelyet a realkamatprémium mértékével kell szorozni. 4% redlkamatot fizet.




2.3. Allamkétvény kibocsatasok
2.3.1. Az 1998.évi nyilvanosan kibocsatott allamkotvény-aukeidk és jegyzések eredményei

Allamkétvény neve 2000/G 2003/1 2003/H 2001/F
Allamkaotvény ISIN kédja HU0000401054 | HU0000401161 | HU0000401104 | HU0000401179
Lejarat években 2 5 5 3
Névleges kamat(%) 16.0 13.0 valtozo¥¥* 15.0
Ertékesités médja 8.aukeid 6.aukeié 8.aukeib 6.aukcid
Aukeio, jegyzés idGpontja 98-dec-03 98-dec-03 98-dec-17 98-dec-17
Pénziigyi teljesités idSpontja 98-dec-10 98-dec-10 98-dec-23 98-dec-23
Lejarat idpontja 00-nov-24 03-jul-24 03-mérc-12 01-jal-24
Minimalis éves hozam(%)** 16.91 14.74 vilozd 14.68
Maximalis éves hozam(%)** 17.04 14.90 kamatozsi 14.86
At.lagos éves hozam(%)** 17.01 14.83 kotvény 14.80
Maximalis eladési ar(%) 99.53 95.85 97.45 101.67
Minimalis eladési ar(%) 99.34 95.38 97.17 101.32
Adagos eladasi ar(%) 99.39 95.58 97.31 101.44
Felkinait mennyiség ( m Ft ) 15 000.00 5000.00 5 000.00 15 000.00
A benyujtott ajanlatok 6sszege (m Ft) 39 287.98 16 441.88 13 059.00 59 994.00
Az elfogadott ajanlatok 6sszege (m Ft) 18 000.00 6 250.00 5000.00 18 750.00
Benytjtott ajénlatok (Ft)/elfogadott ajanlatok (Ft) (cover) 2.18 2.63 2.61 3.20
Benjyijtott ajanlatok (db) 176 117 59 174
Elfogadott ajanlatok (db) 87 53 14 55

A jegyzésre benyijtott ajanlatok Gsszege

Meghirdetett legkisebb elfogadhaté 4r (a névérték %-a) 98.80 94.34 96.75 99.29
Jegyzési nettd arfolyam (a névérték %s-a)

Atlagos eladasi ar-minimélis eladssi 4r (tail, %) 0.05 0.20 0.14 0.12
Piaci értékesités* 18 000.00 6 250.00 5 000.00 18 750.00
AKK szamléra 3 600.00 1250.00 1 000.00 3 750.00
Kibocsatés bsszege 21 600.00 7 500.00 6 000.00 22 500.00

* A AKK vésarlasa nélkil.
** Az EHM mutatd elapjan.
*** A kamatmegdllapitas id6pontjat megel6z8 harom 6 hénapos diszkont kinestarjegy aukeién kialakult 4tlaghozamok adott aukcién elfogadott mennyiségekkel silyozott atlaga



2.3.1/a 1998 folyaman lebonyolitott Allamkotvény visszavasarlasok eredménye

Az allamkdtvény neve 1998/H 1998/1 1998/1 1998/] 1998/G 1998/G2
Az dllamkotvény ISIN kédja HU-0000400379 {HU-0000400387 {HU-0000400387 |HU-0000400833 jHU-0000400403 |HU-0000400395
Névleges kamat (%) 24.0 235 235 23.5 véltozd* valtozo*
A viszavésérlas idopontja 98.01.19 98.01.28 98.02.11 98.03.25 98.04.08 98.04.08
A lejarat idopontja 98.03.21 98.05.17 98.05.17 98.07.25 98.09.29 98.09.29
Fizetési hatarido 1998.01.21.-22./11998.02.04.-05.11998.02.18.-19.{1998.04.01.-02.]1998.04.15.-16.] 1998.04.15.-16.
Elfogadott minimalis hozam (%) 18.65 18.65 18.61 0.00 17.65 17.65
Atlagos hozam (%)-EHM 18.75 18.71 18.62 0.00 17.79 17.7
Benvujtott ajanlatok 6sszege (m Ft) 778991 11940.09 4435.57 0.00 2154 .33 24421
Elfogadott ajanlatok 6sszege (m Ft) 7000 7000 4000 0.00 2154.33 24421
Benyujtott ajanlatok (db) 16 31 10 0 4 2
Elfogadott ajanlatok (db) 12 23 7 0 4 2
*6 hénapos diszkont kincstarjegy dtlaghozama+0,5% '
Az allamkdtvény neve 1998/J 1998/K 1998/K 1998/K 1998/D 1999/E
Az allamkotvény ISIN kddja HU-0000400833 [HU-0000400841 {HU-0000400841 |HU-0000400841 {HU-0000400361 |HU-0000400890
Névleges kamat (%) 23.5 215 215 215 valtozo** 19.5
A viszavésérlas idopontja 98.06.03 98.06.03 98.06.17 98.07.01 98.07.29 98.09.23
A lejarat idopontja 98.07.25 98.10.03 98.10.03 98.10.03 98.11.23 99.01.12
Fizetési hatarido 1998.06.10.-11.11998.06.10.-11.{1998.06.24.-25.11998.07.08.-09.{1998.08.05.-06.{ 1998.09.30.-10.01.
Elfogadott minimalis hozam (%) 17.25 17.26 17.05 17.00 0 21
Atlagos hozam (%)-EHM 17.3 17.44 17.18 17.03 0 21.23
Benyujtott ajanlatok 6sszege (m Ft) 2984 .28 8429.59 6047.6 3454.34 0 20764.67
Elfogadott ajanlatok 6sszege (m Ft) 2972 .87 7156.24 5947.6 3224.72 0 5000
Benyjtott ajanlatok (db) 7 17 12 5 0 38

6 11 10 4 0 10

Elfogadott ajanlatok (db)

* *1,3 és 6 honapos diszkont kincstarjegy atlaghozama+1,75%




2.3.2. Allamkitvény-értékesitések értékesitési médok szerinti dsszetétele

2.3.3. Allampapir-értékesitések és visszafizetések értékpapir-tipusonkénti 6sszetétele 1998-ban

Millidrd Ft Millidrd Ft
nyilvanos zart Osszesen janudr-december
1982 - 8.00 8.00 Enékesités Lejérat, visszavasirlas Allomanyvaltozds
1983 - 1.40 1.40 Allamkdtvény 609.82 283.14 326.68
1984 - 1.50 1.50 Kincstdri takarékkotvény 11.53 0.00 11.53
1985 - - - Kamatozd kincstarjegy 186.15 154.33 31.82
1986 - 5.00 5.00 Kincstéri takarékjegy 166.54 92.88 73.66
1987 - 9.00 9.00 Diszkont Kincstirjegy™ 1129.46 . 1102,01 27.45
1988 - - Osszesen 2103.50 1632.36 471.14
1989 - 19.10 19.10
1990 - - -
1991 15.00 - 15.00
1992 87.02 173.18 260.20
1993 138.05 340.31 478.36
1994 178.00 150.15 328.15
1995 201.07 159.69 360.76
1996 301.44 429.10 730.54
1997 545.23 - 545.23
1998 609.82 179.00 788.82
Osszesen 2 075.63 1475.43 3 551.06
2.3.4. Allamkétvény-értékesitések finanszirozasi célok szerinti Gsszetétele
Millidrd Ft
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Hi4nyt finanszirozd 15.00 125.04 173.71 212.32 265.63 304.44 545.23 788.82
Lakdssal kapcsolatos 86.86 0.01
Konszoliddciéval kapcsolatos 285.64 47.76 18.70 9.00
Rubelkovetelések megvésérlasat fedezd 48.30
Kamatmentes adéssdg kotvényesitésével k. 59.10 72.00 417.10
TB alapok 1992. évi hidnyait finanszirozé 5.46 5.98
Universitas ktvények 3.01 3.00
Pénzintézeti alapjuttatést fedezd
Egyéb célok dsszesen 135.16 288.65 115.33 96.68 426.10
TB alapok 1993. évi hidnyait finanszirozé 16.00 0.50
Osszesen 15.00 260.20 478.36 328.15 362.31 730.54 545.23 788.82

* Vételaron




2.3.5 A Magyar Allamkincstar fiokhalézata altal lebonyolitott allampapir

forgalom adatai 1998-ra

Elsbdleges Masodlagos ‘ millié forint
forgalom forgalom Lejart Nettd
Eladas Vétel Eladas allomany | forgalom
Forgalom ésszesen: 36 6561.1] -110563.1 80781.9] -98367.5 79123
Allamkoétvény: 387.8 -4 7231 20 182.8]f -28916.5| -13069.0
Kincstari takarék kotvény: 4918.2 0.0 4918.2
Diszkont kincstarjegy: -4 825.4 60 599.1 -50 075.5 5698.2
Kamatozé kincstarjegy: 312450 -1504.7 -19 375.5 10 364.9

A Kincstari fiokhdlézat brutt6 és netté forgalmazdsa 1998. folyaman
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2.3.2 abra Az allamkdtvény lejaratok alakulasa 1997-1998
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2.4. Diszkont kincstarjegy kibocsatasok
2.4.1. A diszkont kincstarjegy aukciok dsszefoglalé eredményei 1998-ban

1 hénapos 3 honapos 6 honapos 12 hénapos
diszkont kincstarjegy | diszkont kincstarjegy { diszkont kincstarjegy | diszkont kincstarjegy
1998.01.01-06.30 1998.01.01-12.31 1998.01.01-12.31 1998.01.01-12.31

Felkindlt mennyiség (milli¢ forint) 27 000.00 265 000.00 424 500.00 452 500.00
A benyijtott ajanlatok dsszege (millid Ft) 87622.02 624 480.71 924 791.26 1081472.02
Az elfogadott ajdnlatok dsszege (millid Ft 27000.00 260 396.46 440 409.56 471 999.58
Fedezettségi mutatd (cover) 3.25 2.40 2.10 2.29
Kibocsatott mennyiség (millié Ft) 27000.00 260 396.46 478 000.00 569 000.00
Benyjtott ajanlatok (db) 983 4658 4179 4504
Elfogadott ajanlatok (db) 485 2330 2324 2335

2.4.1.abra A diszkont kincstarjegy aukciok dsszefoglalo eredményei 1998-ban

1 hénapos diszkont kincstdrjegyek elsddleges visdrléinak tulajdonosi megoszldsa 1998 folyaman 3 hénapos diszkont kincstarjegyek elsddleges vasirldinak tulajdonost megoszldsa 1998 folyamén
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2.4.2 A diszkont Kincstarjegy aukciok hozam és mennyiségi adatai
2.4.2.1. abra Az 1 héonap hatralévs futamidejii diszkont Kincstarjegy aukciokon kialakult hozamok
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16
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Az 1 hénapos diszkont kincstdrjegy aukci6s értékesitését 1998 jinius 30-t61 az AKK megsziintette.
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2.4.2.2. abra Az 1 hénap hatralévé futamidejii diszkont kincstarjegy aukciok mennyiségi adatai
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futamideji diszkont kincstarjegy aukciékon kialakult hozamok
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2.4.2.4. abra A 3 honap hatralévé futamideji diszkont Kincstarjegy aukciok mennyiségi adatai
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2.5

Az dllampapir aukciok koncentraltsaga 1998 masodik félévében
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3. Adéssagallomany

3.1. A kizponti kéltségvetés tartozasa és kamata

folyé dron, millidrd forint
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1957 [ 1998.mérc. | 1998.jn. | 1998.szept. | _1998.dec.
Adéssig szept
1. Hifnyt finanszirozé adéssig 4658 5T8.5 7962 | 10129 | 12153 | 14138 | 1759 | 22001 23476 25179 25617 28265
1.1. hitel 442.6 492.3 489.4 amna | 4| 427 3716 275.0 2643 2537 243.1 233.8
1.2. Kincstérjegy 10.2 60.0 157.3 220.7 315.1 417.0 682.2 902.1 9914 | 10324 988.0 1032.8
1.3. kétvény 13.0 26.2 149.5 319.5 | 4852 574.1 726.0 10240 | 109181 1231.8] 13365 1559.9
2. Egyéb kotelezettségek 363.8 348 486.1 7498 | 8598 9765 | 12911 967.7 972.4 954.8 9473 3.6
2.1. hitel 333.8 344.8 3262 7.1 306.9 346.1 253.8 211 233.1 215.6 209.5 203.6
2.2, kbtvény 30,0 30.0 159.9 442.7 552.8 630.4 1037.3 740.0 739.3 139.3 731.9 7200
L. A kiizponti kiitségvetés brutté belfSldi 806 9533 12823 17628 20750 23%03 30769 31688 33200  34m8)  3ss0 3750
11 A kiizponti kiltségvetés brutté kGlfoldi 374 1ss| 139 207 mes 3199 289.9) 3153 238.6 281.6] 200.2 2949
111, Arfolyamkilonbozetbdl szérmazé MNB- %///%///%/ //%///
. . , . . 15633
51920 7.9 sss9| 11820 14403 20233 A/ %/ %/ %/ %
IV. Adéssdgesere eredménycként a
koltségvetés MNB-vel szembeni 1 886.7| 1935.9) 2010.9 2120.3 2116.9
A kézponti ""'('I‘ e [;m";““" d 138620 18500 23051 31474 37516 4TS 4902 5308 54944 57652 soss 61617
Kamatkiadds
1. Hiinyt finanszirozé adésség } 36.1 545 89.3 106.9 167.6 | 270 338.8 4022 1015 95.0 61.9 61.9
1.1. bitel 31.6 47.0 1.5 41.0 4.1 49.8 0.7 37.4 5.5 5.4 52 52
1.2. Kinestérjegy 2.9 5.8 213 3.8 56.1 103.0 17.2 163.0 0.2 39.9 49.2
1.3. kétvény 1.6 1.7 10.6 28.1 62.5 125.1 1810 201.7 55.8 497 56.7 56.7
2. Egyéb Kotelezettségek kamata 15.9 338 628 8.4 156 | 1994 154.9 255 63.0 425 2.6 2.6
2.1. hitel 19.0 2.9 30.3 262 27.9 29.0 28.9 21.5 6.4 4.8 4.5 4.5
2.2. kétvény 0.9 0.9 2.5 22 8.7 170.5 166.0 214.1 56.6 37 19.1 19.1
3. Az MNB-vel szembeni deviza-adéssdg
; 172.7 61.7 3.9 53.8 53.8
A kizponti kéltségvetés brutté belfGidi 56.0) 883 1522 1553 23] 4714 5337 810.4 262 169.3 139.2 139.2
laddssagdnak kamata (14 2:+3)
a GDP szdzalékdban
1950 1991 1992 1993 1954 1995 1996 1997 1998
Adoéssdg
1. Hidnyt finanszirozé adéssig 23 33 212 285 278 252 25.9 258 0.0
1.1. bitel 212 19.8 16.7 13.3 10.0 1.5 5.5 32 2.3
1.2. kinestirjegy 0.5 24 5.4 6.2 12 14 9.9 10.6 10.1
1.3. kétvény 0.6 1.1 5.1 9.0 10.7 10.2 10.5 12.0 15.2
2. Egyéb Kitelezettségek 17.4 15.0 16.5 211 19.7 17.4 18.7 13 9.0
2.1. hitel 16.0 13.8 11 8.7 7.0 6.2 3.7 2.7 2.0
2.2, kdtvény 1.4 1.2 5.4 12.5 12.7 1.2 15.0 8.7 7.0
1. A kizponti kdltségvetés brutté belfoldi
ratoct adéssdon CLr2) 39.7, 38.3 4.7 49.7 47.5] 42.6 4.6 311 2.0
:ldo: kozponti kéltségvetés brutté kiilféldi 18 48 4.6 57 54 571 42 31 2,
I11. Arfolyar‘nkulonbc'rzetbol szdrmazé MNB- 24.9 31.2] 30.3 333 33.0 36.0 n1
vel szermnbeni kamatmentes addssdg
IV. Adéssdgesere eredményeként a
koltségvetés MNB-vel szembeni 2.1 20.7
|devizaadéssdg dllomdnya
A kizponti koliségvetés brutlé adossigs
ottt 66.4) 74.3 7.6 88.7 86.0) 843 75 62.9 32.4
Kamatkiadis
1. Hidnyt finanszirozé adéssig kamata 1.7 22 341 3.0 3.8 5.0 51 4.7 0.6
1.1. hitel 1.5 1.9 1.8 1.3 1.1 0.9 0.6 0.4 0.1
1.2. kinestarjegy 0.1 0.2 0.9 0.9 1.3 1.8 1.8 1.9 0.0
1.3. kotveny 0.1 0.1 0.4 0.8 1.4 22 2.7 2.4 0.6
2. Egyéb kitelezettségek kamata 0.9 13 21 1.4 2.6 3.6 3.0 28 02
2.1. hitel 0.9 1.3 1.0 0.7 0.6 0.5 0.4 0.3 0.0
2.2. kotveny 7 0.0 7 0.0 7 11l 06 2.0 3,0 2.5 2.5 02
3.Az MNB-vel szembeni deviza-adéssig ////'///////%///’////%////////
L sl e
A kizponti koltségvetés brutté belfoldi "
isetnak kamas (Le2e3) 2.6 3.5 s. 4.4 6.5 8.5 8.1 9.5 1.4




3.1/a. A kézponti kdltségvetés bruttdé adéssaga

A kozponti koltségvetés brutto tartozdsa

folyé 4ron, millidrd forint
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 | 1998.mérc| 1998.jGn. |1998.szept.| 1998.dec.
Adossdg
1. Forint 1348.73] 1731.20] 2171.19] 2944.77| 3499.09] 4377.40] 4628.23] 3151.67| 3450.56] 3 454.56] 3 491.40] 3 730.44
1.1. Hitel 1295.62] 1615.02] 1704.50] 1961.82| 2181.95 2766.55] 2193.31] 502.67] 469.28]  469.28]  452.59]  434.90}
1.1.1. Piacrél felvett 8.49 28.49 19.00 0.19 0.10 0.10 0.05 0.00
1.1.2. MNB-vel szembeni 1295.62| 1615.02f 1704.50| 1961.82| 2173.46] 2738.06| 2174.32f 502.48|  469.18|  469.18]  452.54]  434.90
[.1.2.1. Kamatozé 776.42|  837.12|  815.60]  779.82|  733.40| 714.76|  611.01|  502.48|  469.18|  469.18|  452.54|  434.90
1.1.2.2. Nulla kamatd 519.200  777.90|  888.90] 1 182.00] 1440.06] 2023.30| 1563.31
1.2. Allampapir 53.11 116.18]  466.69]  982.95 1317.14] 1610.85] 2434.92] 2649.00] 2981.28] 2985.28] 3038.81| 3295.54
1.2.1. Piaci értékesitést 10.20 75.00]  297.33]  535.46]  769.75|  993.59] 1420.73] 1900.85] 2238.92| 2237.38] 2299.24| 2429.40
1.2.1.1. Kétvény 15.00| 140.02| 314.74| 454.61| 576.61| 738.49| 998.73| 1206.51| 1204.96| 1311.23| I 385.55
1.2.1.2. Kincstdrjegy 10.20 60.00) 122.70{ 179.12| 236.02| 339.74| 558.51| 661.26| 709.28| 709.28| 665.22| 689.36
1.2.1.3. Lakossdgi dllampapir 34.60 41.60 79.11 77.24| 123.73| 240.86| 323.13| 323.13| 322.79| 354.48
1.2.2. Nem piaci értékesitést 42.91 41.18| 169.37| 447.49| 547.39| 617.26] 1014.18]  748.16] 742.36]  747.90| - 739.57]  866.15
2. Deviza 37.40|  118.80]  133.90]  202.68] 252.52| 356.10] 301.95] 2219.05| 2310.68] 2310.68] 2430.07| 2 430.68
2.1. Hitel 37.40]  118.80]  133.90]  202.68]  236.50] 345.46] 258.32] 2161.31| 2248.68] 2248.68] 2366.69] 2367.28
2.1.1. Kozvetlen kilfsldi 37.40]  118.80] 133.90| 202.68] 236.50] 319.89] 256.91| 274.60] 237.79| 237.79| 246.44]  250.36
2.1.1.1. Betétként elhelyezett 39.70| 109.40| 116.20| 141.90| 166.30| 152.30| 107.40| 112.81 49.30 93.12 49.25 49.28
2.1.1.2. Bés-Nagymaros 66.19 59.40 55.47 55.47 58.13 54.21
2.1.1.3. Egyéb -2.30 9.40 17.70 60.78 70.20|  167.59 83.32| 102.38| 133.03 89.21| 139.07| 146.87
2.1.2. Belféldi 25.57 1.40] 1886.71| 2010.88| 2010.88] 2120.25| 2116.92
2.1.2.1. 1997-ben keletkezett 1886.71| 2010.88) 2010.88| 2120.25| 2116.92
2.1.2.2. Egyéb 25.57 1.40
2.2. Allampapir 16.02 10.65 43.63 57.74 62.00 62.00 63.38 63.40
2.2.1. Kilfsldi 32.99 40.70 43.82 43.82 43.78 43.81
2.2.1.1. Betétként elhelyezett 32.99 40.70 43.82 43.82 - 43.78 43.81
2.1.2.2. Egyéb
2.2.2. Belfoldi 16.02 10.65 10.65 17.04 18.18 18.18 19.60 19.60]
Osszesen 1386.13| 1850.00] 2305.09] 3147.45] 3751.60] 4733.50 4930.18] 5370.72| 5761.24] 5765.23] 5921.46| 6161.13|
Tajékozt6 adat: piacképes forint adéssag
(1.2.1.1.+1.2.1.2.4+1.2.2) | s3.11]  116.18]  432.09]  941.35| 1238.03| 1533.61] 2311.19] 2408.15] 2658.15] 2662.14] 2716.02] 2 941.06]

A Magyar Allam belfsldi garanciavallaldsaib6l fakadé kotelezettségei 519",88 millidrd forintot (2,37 millidrd USD) tettek ki az év végén.

A belfoldi devizdban fennallé adéssagalloméanyon belill a nemzetkozi gyakorlatban hasznalt meghatarozasok szerint a lakossagi allampapirok és a hitelek nem piacképes adésségelemeknek

mindsilnek.



3.1. abrak A kdzponti kdltségvetés adossaga

A Kkozponti koltségvetés brutto tartozasanak osszetétele
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3.1.3 4bra A kizponti koltségvetés brutté tartozasianak dsszetétele a GDP
szazalékaban

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

E Piaci forint tartozas (1.1.1.+1.2.1.) B8 Nem piaci forint tartozas (1.1.2.+1.2.2)  EdDeviza tartozas

3.1.4 abra A kozponti koltségvetés piaci forint tartozasanak 0sszetevéi a
GDP szazalékdban
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3.2. A forgalomban levé dllampapirok allomanyi adatai

3.2.1 A forgalomban levé allampapirok allomdnya (idoszak végén, pénziigyi teljesités alapjan, névértéken)

1998.szept.

1991 1992 1993 1994 1995. 1996. 1997. 1998.marcius 1998.jiinius 1998.0kt. 1998.nov. 1998.dec.
Allamkatvények
Osszesen 56.18 309.39 778.23 1034.52 1221.02 1761.00 1760.38 1827.56 1963.71 2067.15 2053.76 2052.71 2279.93
Kdzponti ktgv.-t finan. )
zart kibocsatas 11.21 47.50 82.42 97.99 121.74 77.85 86.11 72.96 73.81 75.23 75.26 75.04 203.58
nyilvinos 15.00 102.02 237.08 367.22 452.39 646.10 943.83 1025.03 1165.22 1270.34 1256.62 1255.79 1356.37
dsszesen 26.21 149.52 319.51 465.21 574.12 723.96 1029.94 1097.98 1239.04 1345.57 1331.88 1330.83 1559.94
TB kotv. zart** - - 16.00 21.96 27.94 22.65 17.00 17.00 17.00 17.00 17.00 17.00 17.00
Hitelkonszolidaciés zart - - 285.64 332.67 338.65 347.65 261.76 261.76 261.76 261.76 261.76 261.76 261.76
Fels6oktatasi, nyilv. - - 3.01 6.01 6.01 3.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Egyéb zart 29.97 159.87 154.08 208.69 274.30 663.74 451.68 450.81 445.91 442.82 443.12 443.12 441.23
dsszesenbdl
zart kibocsatas 41.18 207.37 538.14 661.30 762.63 1111.89 816.55 802.53 798.49 796.81 797.14 796.92 923.57
nyilvanos 15.00 102.02 240.09 373.22 458.39 649.10 943.83 1025.03 1165.22 1270.34 1256.62 1255.79 1356.37
fix kamatozasu 22.11 162.02 331.01 353.44 357.76 491.17 817.75 889.30 998.98 1104.25 1084.58 1124.53 1213.83
véltozd kamatozasi 34.07 147.37 447.22 681.08 863.25 1269.83 942.63 938.26 964.73 962.90 969.17 928.18 1066.10
Kincstirjegyek
Kamatoz6 kincstarjegy
nyilvanos - 17.85 16.37 55.14 65.00 90.05 154.98 170.00 180.49 172.33 164.80 170.50 185.31
zart - - 12.10 10.51 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Osszesen 0.00 17.85 28.47 65.65 65.00 90.05 154.98 170.00 180.49 172.33 164.80 170.50 185.31
Lakossdgi kincstarjegy 11.80 16.75 13.13 13.47 3.32 1.74 0.04 0.04 0.03 0.03 0.03 0.03 0.03
Kincstari takarékjegy 891 32.15 86.89 121.45 143.19 144.20 147.58 152.73 158.70
Likviditasi kincstarjegy 23.00 58.09 - -
Diszkont Kincstarjegy * 25.20 64.62 179.12 236.02 339.75 560.65 658.89 700.70 709.29 665.22 640.28 648.59 688.76
Osszesen 60.00 157.30 220.72 315.14 416.99 684.59 900.80 992.19 1033.00 981.77 952.68 971.85 1032.80
Allampapirok v
Osszesen 116.18 466.69 998.95 1349.66 1638.03 2445.59 2661.18 2819.75 2996.71 3048.92 3006.44 3024.55 3312.73
Viltozas az el6z6 hénaphoz 158.57 176.96 52.21 -42.48 18.11 288.17
Viltozas az el626 év dec. 31.-hez 350.51 532.26 350.71 288.37 807.56 215.59 1181.72 1358.68 603.33 345.26 204.80 316.02

* yételdron

*% 1993-ban 16 Mrd forint, 1994-ben és 1995-ben 16,5 Mrd forint 6sszegli TB kotvény dllamilag garantilt kotvény volt. 1996-ban atkeriilt a koltségvetés addssdgéba.
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3.2.2 A forgalomban levd hianyt finanszirozé* allampapirok tulajdonosi megoszlasa

1996.12.31. 1997.12.31. 1998.06.30. 1998.09.31.
Kotvény Kjegy | Osszesen % Keétvény Kjegy | Osszesen % Kotvény Kjegy | Osszesen % Koétvény Kjegy | Osszesen %
MNB* 54.67 17.03 71.70 5.09% 82.62 7.33 89.95 4.66% 68.03 0.01 68.04 3.00% 67.55 0.04 67.59 2.90%
Ker. bankok, szak. pénzint.~+* 267.15 254.78 521.92 37.05% 397.37 221.68 619.05 32.06% 410.99 197.96 608.95 26.85% 458.03 182.00 640.03 27.50%
Haztartisok**** 77.99 139.07 217.06 15.41% 43.87 311.17 355.04 18.39% 40.68 390.85 431.53 19.02% 81.70 454.10 535.80 23.02%
lKﬂlfdld"“" 4533 248 4781 3.3%% 74.00 0.00 74.00 3.83% 35222 0.00 352.22 15.53% 175.65 0.00 175.65 7.55%
Biztosité Pénztarak** 9.49 6.97 16.46 1.17% 17.70 17.60 35.30 1.83% 20.89 20.49 41.38 1.82% 27.14 21.47 54.61 2.35%
IBefcklelési Alapok 59.72 38.54 98.26 6.98% 117.30 51.20 168.50 8.713% 141.91 79.60 221.50 9.77% 161.68 56.60 218.28 9.38%
lBinosllék 58.70 84.40 143.10 10.16% 123.15 65.07 188.22 9.75% 133.80 54.40 188.20 8.30% 134.05 54.33 188.39 8.09%
Véltakozisok és egyéb befektetdk 15091 141.32 29223 20.75% 173.93 226.75 400.68 20.75% 67.37 289.10 356.47 15.72% 239.76 207.23 446.99 19.21%
Osszesen 723.96 684.59 1408.55 | 100.00% | 1029.94 900.80 1930.74 | 100.00% | 1235.89 1032.41 2268.30 | 100.00% 1345.57 981.77 232734 | 100.00%

* Kézponti koltségvetés folyd hidnyét finanszirozd allampapirok.

** Névértéken

*** 1996.06.30.-t6] tartalmazza a takarék- és hitelszdvetkezetek 4ltal birtokolt allampapirok 4llomény4t is.
*#x+ Becsilt adat: a kibocsatasok, lejératok és a masodlagos forgalom figyelembe vételével.
#ari* AKELER Rt. jelentései alapjén

A forgalomban levé allampapirok tulajdonosi megoszlisa
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3.3

A forgalomban lévé allamkotvények

3.3.1 Forgalomban lévs nyilvanosan Kibocsatott dllam- és dllami garancidas kotvények sorozat szerinti sorrendben

Sorozat Kibocsitds | A kibocsiatds | Futamidé Kamat mértéke Kamatfizetés | Torlesztés Alap- Tézsdei Fg Vevikor
id6pontja | brutt6 dsszege év) idépontja cimlet bevezetés kifizetGhely Atruhézhatéség
(Mrd Ft)
1998/D 1994.11.23. 50 4 A félévenkénti 05.23.,11.23. 1998.11.23. | 10000 Ft | 1994.12.27. AKK belfdldiek,
HU0000400361 kamatmegéllapitast - kiilféldiek vehetik
megel6z6 1 naptdri hénap
1,3 és 6 hénapos diszkont
kj. 4tlaghozamai +1,75% -

1998/K 1996.10.03. 58.65824 2 fix évi 21,50% 04.03.,10.03. 1998.10.03. | 10000 Ft | 1996.10.07. AKK belfoldiek,
HU0000400841 kiilfdldiek vehetik
1999/B 1996.01.05. 16.00 3 A félévenkénti 01.05.,07.05. | 1999.01.05. | 10000 Ft{ 1996.02.12. AKK belf6ldiek,
HU0000400437 kamatmegillapitdst kiilf6ldiek vehetik

megel5z6 1 naptdri hénap
6 hénapos diszkont kj.
dtlaghozamai + 0,5 %
1999/C 1996.05.06. 40.7625 3 fix évi 23,00 % 05.06.,11.06. 1999.05.06. | 10 000 Ft { 1996.05.31. AKK belfdldiek,
HU0000400452 kiilfoldiek vehetik
1999/D 1996.10.31. 38.775 3 fix évi 21,00% 04.24.,10.24 1999.10.24. | 10000 Ft | 1996.11.01. AKK belfoldiek,
HU0000400866 kilfsldiek vehetik
1999/E 1997.01.09. 62.875 2 fix évi 19,5% 01.12.,07.12. 1999.01.12. 10000 Ft | 1997.01.10. AKK belfoldiek,
HU0000400850 kiilfoldiek vehetik
1999/F 1997.03.03. 71.20 2 fix évi 16,5% 04.12.,10.12. 1999.04.12. 10000 Ft | 1997.03.04. AKK belfsldiek,
HU0000400916 kilfoldiek vehetik
1999/G 1997.06.23. 79.50 2 fix évi 16,5% 01.24.,07.24. 1999.07.24. 10000 Ft | 1997.06.24. AKK belfsldiek,
HU0000400965 kiilfoldiek vehetik
1999/H 1997.10.16. 46.775 2 fix évi 16,5% 04.24,10.24. 1999.10.24. | 10000 Ft | 1997.10.17. AKK belfoldiek,
HU0000401062 kiilfdldiek vehetik
2000/B 1995.06.15. 3 5 DWIX + 2,25% index | 06.15.,12.15. | 2000.06.15. | 10 000 Ft | 1996.07.20. AKK belfoldiek,
HU0000400460 kiilfoldiek vehetik

Megjegyzés: A 161/1995 (XI1. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjdn nem sziikséges devizahat6sdgi engedély az dllampapfrok devizabelfoldi 4ltal devizakiilfoldi részére
torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsataskori lejdrata 365 vagy azt meghalad6 nap. A kibocsit6 az 4llampapir forgalomképességét korlatozhatja.




Sorozat Kibocsatas | A kiboesitis | Futamid§ Kamat mértéke Kamatfizetés | Torlesztés Alap- Tdzsdei F6 Vevikor

idGpontja | brutt6 Osszege (év) idGpontja cimlet bevezetés | kifizet6hely | Atruhdzhatésig
Mrd Ft

2000/C 1995.08.25. 3 5 évente torténd 08.25. 2000.08.25. | 10 000 Ft | 1995.10.03. AKK belfoldiek,

HU0000400478 kamatmegillapitissal a kiilfoldiek vehetik
fogyaszt6i drindexhez
igazodva +3,5 % az {jj
kamat megéillapitis
kovetkez$ kamatperiédusra
torténik

2000/D 1997.01.20. 65.274 3 fix évi 18,5% 02.12.,08.12. | 2000.02.12. | 10000 Ft | 1997.01.21. AKK belfoldiek,
HU0000400908 kiilfoldiek vehetik

2000/E 1997.04.18. 40.20 3 fix évi 16% 05.12.,11.12. | 2000.05.12. | 10000 Ft { 1997.04.21. AKK belfoldiek,
HU0000400940 kiilfoldiek vehetik

2000/F 1997.07.07. 51.05 3 fix évi 16% 02.24.,08.24. | 2000.08.24. { 10000 Ft | 1997.07.08. AKK belfdldiek,
HU0000401013 kiilf6ldiek vehetik

2000/G 1997.09.04. 81.00 3 fix évi 16% 05.24.,11.24. | 2000.11.24. | 10000 Ft | 1997.09.05. AKK belfoldiek,
HU0000401054 kiilf6ldiek vehetik

2000/H 1998.01.08. 75.00 2 fix évi 16% 01.12.,07.12. | 2000.01.12. | 10000 Ft | 1998.01.09. AKK belféldiek,
HU0000401088 kiilféldiek vehetik

2000/1 1998.04.02. 79.65 2 fix évi 16% 04.12.,10.12. | 2000.04.12. | 10000 Ft { 1998.04.03. AKK belfdldiek,
HU0000401112 kiilfoldiek vehetik

2000/3 1998.06.25. 94,90 2 fix évi 15.5% 01.24.,07.24. | 2000.07.24. | 10000 Ft | 1998.06.26. AKK belfdldiek,
HU0000401146 ‘ kiilfoldiek vehetik

2001/C 1997.02.03. 33.60 5 fix évi 15,0% 06.12.,12.12. | 2001.12.12. | 10000 Ft { 1997.02.04. AKK belfoldiek,
HU0000400874 kilf6ldiek vehetik

2001/D 1998.01.22. 49.00 3 fix évi 16% 02.12.,08.12. | 2001.02.12. { 10000 Ft { 1998.01.23. AKK belfoldiek,
HU0000401096 kiilféldiek vehetik

2001/E 1998.04.16. 72.15 3 fix évi 15,5% 05.12.,11.12. | 2001.05.12. { 10000 Ft | 1998.04.17 AKK belfoldiek,
HU0000401120 kiilfoldiek vehetik

2001/F 1998.08.06 82.50 3 fix évi 15,0% 01.24.,07.24. | 2001.07.24 | 10000 Ft | 1998.08.07 AKK belfoldiek,
HU0000401796 kiilfsidiek vehetik

2002/F 1997.07.24. 32.875 5 fix évi 14% 06.24,12.24. | 2002.06.24. | 10 000 Ft | 1997.07.25. AKK belféldiek,
HU0000401039 kiilfoldiek vehetik

2002/G 1998.01.08. 39.14 5 fix évi 14% 06.12.,12.12. | 2002.12.12. § 10000 Ft | 1998.01.09. AKK belfoldiek,
HU0000401070 kiilfoldiek vehetik

Megjegyzés: A 161/1995 (XII. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjin nem sziikséges devizahat6sigi engedély az dllampapfrok devizabelfoldi dltal devizakiilfoldi részére

torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsitiskori lejirata 365 vagy azt meghalad6 nap. A kibocsité az llampapir forgalomképességét korldtozhatja.




Sorozat Kibocsatds | A kibocsatds | Futamidé Kamat mértéke Kamatfizetés | Torlesztés Alap- Tézsdei F& Vevikor
idGpontja | brutté Osszege év) idGpontja cimlet bevezetés | kifizetShely | Atruh4zhat6sig
Mrd Ft
2003/F 1996.10.17. 49.3305 7 A félévenkénti 09.24 2003.09.24. { 10000 Ft | 1996.10.25. AKK belféldiek,
HU0000400858 kamatmegdllapitast kiilfoldiek
megel6z6 hénapra vehetik
vonatkozé fogyasztoi
arindex + 3%
2003/H 1998.03.19. 76.10 5 A félévenként 03.12.,09.12. | 2003.03.12. 10000 Ft | 1998.03.20. AKK belféldiek,
HU0000401104 kamatmegiéllapitist kiilf6ldiek vehetik
megeldzd hirom 6 hdénapos
diszkont kincstirjegy
aukci6n kialakult
dtlaghozamok adott aukcién
elfogadott mennyiségekkel
silyozott dtlaga
2003/1 1998.07.23 38.25 5 fix évi 13% 01.24.,07.24. | 2003.07.24 10000 Ft { 1998.07.24 AKK belfoldiek,
HU0000401161 : kiilfsldiek vehetik
2004/F 1997.03.18. 25.75 7 A félévenkénti 03.12. 2004.03.12. | 10000 Ft | 1997.03.19. AKK belfdldiek,
HU0000400932 kamatmegéllapitast kilf61diek vehetik
megel6z8 hénapra
vonatkozé fogyaszt6i
drindex + 3%
2004/G 1997.07.07. 42.30 7 A félévenkénti 03.24. 2004.03.24. | 10000 Ft | 1997.07.08. AKK belfoldiek,
HU0000401021 kamatmegdllapitdst kilf5ldiek vehetik
megel6z6 hénapra
vonatkozd fogyasztéi
drindex + 3%
2005/C 1995.08.11. 1,2 10 elsd évben fix 29,5%, 08.11. 2005.08.11. | 10000 Ft | 1995.09.18. AKK belfoldiek,
HU0000400635 mésodik évtdl az el6zd kilféldiek vehetik
hénap DWIX+1%, de ha a
kamat 18 %-23% kozott
lenne, akkor 23 %
2005/D 1998.05.14. 16.15 7 Tékeindexalt kdtvény: 4% 03.12. 2005.03.12. | 10000 Ft | 1998.05.15. AKK belfdldiek,
HU0000401138 éves redlkamatot fizet kiilféldiek
vehetik

Megjegyzés: A 161/1995 (XII. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjan nem sziikséges devizahat6sdgi engedély az 4llampapirok devizabelf6ldi 4ltal devizakilfoldi részére

torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsétdskori lejarata 365 vagy azt meghaladé nap. A kibocsdté az dllampapir forgalomképességét korldtozhatja.




3.3.2 A forgalomban lévd zart kibocsatdsu illam- és dllami garancias kiotvények sorozat szerinti sorrendben .

Fé

Sorozat Kibocsatas | A kibocsatas | Futamidé Kamat mértéke Kamatfizetés Torlesztés Alap- Vevokor
idépontja { brutto dsszege (év) idopontja cimlet kifizetohely | Atruhazhatosag
Mrd Ft
1998/B 1993.01.01. 0,9 6 8,00% 12.31. 1993.12.31.-1998.12.31. 10.000 Ft AKK kizdrdlag
HU0000400429 | . belfcldiek vehetik
1999/A 1994.03.10. 10,00 5 a félévenkénti 09.10.,03.10. 1999.03.10. 10.000 Ft AKK kizdrélag
HU0000400445 kamatmegillapitist belf6ldiek vehetik
megel5z3 1 hénap 1,3
és 6 hénapos diszkont
kj. 4tlaghozamai +
1,75%

2000/A 1993.01.01. 4,00 8 8,00% 12.31. 1993.12.31.-2000.12.31. 10.000 Ft AKK kizirdlag
HU0000400486 belfoldiek vehetik
2001/A 1987.01.01. 9,00 15 10,00 % 12.31. 1992.12.31.-2001.12.31. 10.000 Ft AKK belfoldiek,
HU0000401047 kiilfsldiek vehetik

Bankrendszer
2001/B 1994.12.21. { 150 M DEM 7 95/8% 98.12.18,99.12.21 2001.12.20. 1.000 DEM AKK belfdldiek,
10,6 Mrd Ft* 2000.12.20 10.000 DEM kiilfSidiek vehetik
2002/A 1992.03.02. 30,00 10 jegybanki alapkamat 03.02.,09.02. 2002.03.02. 100.000 Ft AKK belfdldiek,
HU0000400494 kiilf6ldiek vehetik
2002/B 1992.12.01. 5,00 10 19,00% 06.01.,12.01 2002.06.01. 10.000 Ft AKK belfdldiek,
HU0000400502 2002.12.01. kilfoldiek vehetik
2002/C 1992.12.15. 1,00 10 18,00% 06.15.,12.15. 2002.06.15. 10.000 Ft AKX kiz4rdlag
HU0000400510 2002.12.15. belf6ldiek vehetik
2002/D 1992.12.31. 8,00 10 8,40% 12.31. 2001.12.31. 10.000 Ft AKK belfoldiek,
HU0000400528 2002.12.31. kilfsldiek vehetik
2 egyenld részl.ben
2002/E 1994.11.01. 0,50 1,5 25, 24, 24,21, 21, 18, 03.25. 1995-96-ban 115-115M Ft | 50.000.000 Ft AKK kizérélag
: 18, 18% 1997-99-ben 33-33 M Ft, belfdldiek
2000-2002-ben 57-57 M Ft- vehetik
ot minden év 03.25.

*Kibocsétdskori drfolyamon.

Megjegyzés: A 161/1995 (XII. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjin nem sziikséges devizahat6sagi engedély az 4llampapirok devizabelf6ldi dltal devizakiilfoldi részére
torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsatdskori lejirata 365 vagy azt meghaladé nap. A kibocsaté az 4llampapir forgalomképességét korlatozhatja.




Sorozat Kibocsatas | A kibocsatas | Futamidé Kamat mértéke Kamatfizetés Torlesztés Alapcimliet Fé Vevokor
idopontja | bruttd osszege (év) : idépontja kifizetohely | Atruhazhatésag
Mrd Ft

2003/A 1993.07.01. 1,00 10 16,5 % 07.01. 2003.07.01. 100.000.000 AKK belfoldiek,

HU0000400536 Ft kiilfoldiek vehetik
B

2003/B 1993.07.01. 4,00 10 21,17,14 % utdna opcids jog arra, hogy 07.01. 2003.07.01. 100.000.000 AKK belfsldiek,

HU0000400544 viltoz6 legyen, vagy maradjon fix 14% Ft kiilfoldiek vehetik
TB

2003/C 1993.10.29. 1,00 10 23,23 utdna opcids jog a 2.,4. €s 7. év 10.29 2003.10.29. 100.000.000Ft AKX belfsldiek,

HU0000400551 végén, hogy fix marad, vagy véltozd kiilfdldiek vehetik
TB lesz-6hdkj+ 1%
2003/D 1993.12.22. 2,00 10 23,23,23,19,19,17,17,16,16,16% 12.22. 2003.12.22. 100.000.000 AKK kizirdlag
HU0000400569 1996-t61 véltozd kamatozéstva alakult Ft belfoldiek
TB at: 6 h. dkj+1 (min 15%) vehetik
opcibs jog van arra, hogy az 5.,7. év
végén fix vagy viltozd legyen

2003/E 1993.12.30. 8,00 10 a félévenkénti kamatmegAallapitdst 12.30. 2003.12.30. 100.000.000 AKK belfdldiek,

HU0000400577 megel6z 1 hénap 1,3 és 6 hénapos Ft kiilfo1diek vehetik
TB diszkont kj. dtlaghozamai + 3%, a
harmadik év utin opcids jog

2003/G 1996.12.15. 3,00 7 23,23,23,23,15,15,15% 12.15 2003.12.15 10.000 Ft AKK belfoldiek,

HU0000400882 4. év végén opcid, hogy viltozé legyen: kiilfoldiek vehetik
2-5 éves futamidejd 4llamkdtvények
aukcids dtlaghozama alapjan.

2004/A 1989.07.01. 19,10 15 leghosszabb lejiratd kincstirjegy 02.15. 1995.07.01.- 10.000 Ft AKK belfoldiek,
HU0000400973 kamata hénapokkal silyozva 2004.07.01 kiilfoldiek vehetik
HU0000400981
HU0000400999
HU0000401005

Lakasfedezeti

2004/B 1994.03.28. 0,50 10 A félévenkénti kamatmegallapitist 03.28.,09.28. 2004.03.28. 50.000.000 Ft AKK belfoldiek,

HU0000400585 megel5z5 1 naptéri hénap 1,3 és 6 kiilfoldiek vehetik
TB hénapos diszkont kj. 4tlaghozamai
+1,75%

2004/D 1994.08.17. 0,50 10 DWIX + 1,75 % 02.17.,08.17. 2004.08.17. 50.000.000 Ft AKK belfbldiek,

HU0000400601 kiilfoldiek vehetik
TB

2004/E 1994.10.26. 0,80 10 23,00% 10.26. 2004.10.26. 10.000 Ft AKK kizirblag

HU0000400619 belfoldiek vehetik

Megjegyzés: A 161/1995 (XII. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjan nem sziikséges devizahat6sagi engedély az dllampapirok devizabelfoldi dltal devizakiilfoldi részére

torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsataskori lejarata 365 vagy azt meghalad6 nap. A kibocsat6 az 4llampapir forgalomképességét korlatozhatja.




Sorozat Kibocsatas | A kibocsatas | Futamidd Kamat mértéke Kamatfizetés Torlesztés Alap- Fé Vevokor
idopontja | brutto §sszege (év) idépontja cimlet kifizetshely | Atruhazhatosag
Mrd Ft
2005/A 1993.12.29. 1,16 12 19,00% - A torlesztés és a negyedévente | negyedévente 20-4n | 1.000.000 Ft AKK belfldiek,
HU0000400643 kamatfizetés egyiittes osszege minden | 20-4n mérc, jon, | - mérc, jun, szept, kiilfsldiek vehetik
évben azonos - annuits szept, dec, dec.
2006/A 1996.02.28. 50,00 10 a kamatmegéllapitast megel6z3 02.28. 2006.02.28. 10.000 Ft AKK belfoldiek,
HU0000400668 naptari hénap 3 és 6 hénapos dkj. kiilfoldiek vehetik
Allamadéssagi 4tlaghozamihoz viszonyftva
2006/B 1996.05.24. 77,97 10 kamatmegallapitdst megel5z6 naptéri 01.24. 2006.01.24. 10.000 Ft AKK belfoldiek,
HU0000400650 hénap 3 és 6 hénapos dkj. kiilfoldiek vehetik
Allamadéssagi 4tlaghozamihoz viszonyitva
2006/C 1996.05.24. 77,97 10 kamatmegallapitist megel6z5 naptari 07.24. 2006.07.24. 10.000 Ft AKK belfsldiek,
HU0000400676 hénap 3 és 6 hénapos dkj. - kiilfoldiek vehetik
Allamadéssigi Atlaghozaméhoz viszonyitva
2006/D 1998.12.30. 10,00 8 a kamatmegillapitist megel5z5 3 02.12.,08.12. 2006.08.12. 10.000 Ft AKK belfsldiek,
HU0000401203 érvényes 6 honapos dkj. aukcid kiilfoldiek vehetik
mennyiséggel silyozott 4tlag hozamai
2007/A 1992.12.31. 20,00 15 8,40% 12.31. 2003.12.31.- 10.000 Ft AKK belfoldiek,
HU0000400684 2007.12.31. kiilfs1diek vehetik
5 egyenld
részletben
2007/B 1998.12.30. 24,00 9 a kamatmegillapitist megel5z5 3 06.12.,12.12. 2007.12.12. 10.000 Ft AKK belfoldiek,
HU0000401211 érvényes 6 honapos dkj. aukcid killfoldiek vehetik
mennyiséggel silyozott itlag hozamai
2007/C 1998.12.30. 10,00 9 a kamatmegillapitist megel6z5 3 02.12.,08.12. 2007.08.12. 10.000 Ft AKK belfsldiek,
HU0000401229 érvényes 6 hénapos dkj. aukei6 kilfs1diek vehetik
mennyiséggel stlyozott itlag hozamai
2008/A 1998.12.30. 55,02232 10 a kamatmegéllapitist (negyedévente | 04.24.,10.24. 2008.10.24. 10.000Ft AKK belfoldiek,
HU0000401237 0,000005 01.17.-t51) megel6z5 3 érvényes 6 5843 Ft kiilfoldiek vehetik
HU0000401278 hénapos dkj. aukcié mennyiséggel
sulyozott dtlag hozamai
-2008/B 1998.12.30. 10,00 10 a kamatmegallapitist megel6z5 3 02.12.,08.12. 2008.08.12. 10.000 Ft AKK belfsldiek,
HU0000401245 érvényes 6 hoénapos dkj. aukci6 kiilfoldiek vehetik
mennyiséggel silyozott 4tlag hozamai
2009/A 1998.12.30. 10,00 11 a kamatmegallapitdst megel6z5 3 02.12.,08.12. 2009.08.12. 10.000 Ft AKK belf5ldiek,
HU0000401252 érvényes 6 honapos dkj. aukcid kiilfoldiek vehetik
mennyiséggel silyozott dtlag hozamai
2010/A 1998.12.30. 10,00 12 a kamatmegéllapitist megel6z5 3 02.12.,08.12. 2010.08.12. 10.000 Ft AKK belfoldiek,
HU0000401260 - €rvényes 6 honapos dkj. aukcid kiilfoldiek vehetik

memyiséggel stilyozott dtlag hozamai

Megjegyzés: A 161/1995 (XII. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjin nem sziikséges devizahatésigi engedély az dllampapirok devizabelfoldi 4ltal devizakiilfoldi részére
torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsdtdskori lejirata 365 vagy azt meghalad6 nap. A kibocsaté az dllampapir forgalomképességét korlstozhatja




Sorozat Kibocsatas | A kibocsatas | Futamidé Kamat mértéke Kamatfizetés Torlesztés Alap- Fé Vevikor
idépontja | brutté dsszege (év) idépontja cimlet kifizetGhely | Atruhazhatésag
Mrd Ft
2012/A 1992.12.31. 20,30 20 8,40% 12.31. 2008.12.31.- 10.000 Ft AKK belfoldiek,
HU0000400692 2012.12.31. kiilfoldiek vehetik
5 egyenld
] részletben
2013/A 1993.03.20. 150,00 20 a kamatmegallapitist megel6z5 félév 03.20. 2013.03.20. 10.000 Ft AKK belfdldiek,
HU0000400700 3 hénapos dkj. 4tl. hozamai kiilfsldiek vehetik
Hitelkonsz.
2013/C 1993.12.20. 150,00 20 a kamatmegillapitist megel6z5 félév | 06.20.,12.20. 2013.12.20. 10.000 Ft AKK belfoldiek,
HU0000400726 3 hénapos dkj. atl. hozamai kiilfoldiek vehetik
Hitelkonsz.
2014/A 1994.05.02. 50,00 20 a kamatmegillapitist megel6z5 félév | 05.02.,11.02. 2014.05.02. 10.000 Ft AKK belfoldiek,
HU0000400734 3 hénapos dkj. 4tl. hozamai kiilfoldiek vehetik
Hitelkonsz.
2014/B 1994.12.20. 35,00 20 a kamatmegillapitist megel6z6 félév | 06.20.,12.20. 2014.12.20. 10.000 Ft AKK belfsldiek,
HU0000400742 3 hiénapos dkj. 4tl. hozamai kiilfsldiek vehetik
Hitelkonsz.
2016/A 1992.01.01. 83,20 25 véltoz a kamatldb minden negyedévente | 1992-2016. kamat- - AKK belfoldiek,
. Kinestéri negyedévben megegyezik a negyedév | a negyedév fizetéskor kilfoldiek vehetik
Allamkétvény elejét tekintve legutolso kibocsatdsd, | végén mirc,
leghosszabb lejirati kamatozé jin, szept,
kincstirjegyeknek az esedékes dec.
negyedév elsd papjin érvényben 16v5
kamatldbaval
25 sorozatbdl 4116 kotvényrendszer. 1-25 év futamidSvel, az egyes sorozatok az utolsé évben negyedévente, a negyedév vésén torlesztenek
2016/B 1996.01.02. 10 20 Viltoz6 kamatozési a félévente 01.02.,07.02. 2016.01.02. 10.000 Ft AKK kizédrSlag
HU0000400759 torténé kamatmegéllapitist megel6z5 belfoldiek vehetik
Hitelkeret paptdri hé 3 hénapos diszkont kj.
atlaghozamhoz viszonyitva
2026/A 1996.02.28. 51,165 30 a kamatmegillapitist megel6z5 02.28. 2026.02.28. 10.000 Ft AKK belfoldiek,
HU0000400783 naptdri honap 3 és 6 hénapos dkj. kiilfoldiek vehetik
Allamadéssagi 4tlaghozamaihoz viszonyitva
2026/B 1996.05.24. 80 30 a kamatmegéllapitist megel5z3 04.24. 2026.04.24. 10.000 Ft AKK belfsldiek,
HU0000400791 naptari hénap 3 és 6 honapos dkj. kiilfoldiek vehetik
Allamadéssgi 4tlaghozamaihoz viszonyitva
2026/C 1996.05.24. 80 30 a kamatmegéllapitist megel6zs 10.24. 2026.10.24. 10.000 Ft AKK belfsldiek,
HU0000400809 naptéri hénap 3 €s 6 hénapos dkj. kilfoldiek vehetik

Allamadéssagi

4laghozamaihoz viszonyitva

Megjegyzés: A 161/1995 (XII. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjin nem sziikséges devizahat6sigi engedély az sllampapirok devizabelfsldi 4ltal devizakiilfoldi részére

torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsétdskori lejarata 365 vagy azt meghalad6 nap. A kibocsit6 az 4dllampapir forgalomképességét korlatozhatja.




3.3.3. A forgalomban levé illam- és dllami garancias kotvények allomanya

(idoszak végén, névértéken milliard forintban)

Allamkotvény neve 1998.szeptember 1998.0ktéber 1998.november 1998.december
piaci allomany|AKK szamla|piaci allomany] AKK szamla [piaci allomany|AKK szamia [piaci dllomany| AKK szamla

1998/B 0.15 0.00 0.15 0.00 0.15 0.00 0.00 0.00
1998/D 49.26 0.74 49.25 0.75 0.00 0.00 0.00 0.00
1998/K 41.81 16.85 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
1999/A 10.00 0.00 10.00 0.00 10.00 0.00 10.00 0.00
1999/B 15.31 0.69 15.25 0.75 15.24 0.76 15.22 0.78
1999/C 40.57 0.20 4039 037 40.35 0.41 40.37 0.39
1999/D 38.66 0.11 38.67 0.11 38.67 0.11 38.67 0.11
1999/E 62.72 0.16 57.69 5.19 57.67 5.21 57.62 5.26
1999/F 68.97 223 68.66 2.54 68.67 2.53 68.69 2.51
1999/G 74.38 5.27 74.44 5.21 74.47 5.18 77.68 1.97
1999/H 43.01 3.77 43.07 3.70 43.19 3.58 45.14 1.63
2000/A 1.50 0.00 1.50 0.00 1.50 0.00 1.00 0.00
2000/B 2.88 0.12 2.88 0.12 2.88 0.12 2.86 0.14
2000/C 2.78 0.22 2.83 0.17 2.83 0.17 2.82 0.18
2000/D 65.15 0.12 65.10 0.17 64.81 0.46 64.81 0.46
2000/E 38.14 2.06 38.16 2.04 38.39 1.81 38.45 1.75
2000/F 47.74 3.31 48.12 293 48.16 2.89 48.87 2.18
2000/G 33.38 292 39.41 3.49 54.56 4.76 75.57 543
2000/H 67.36 7.64 67.39 7.61 67.53 7.47 73.11 1.89
20001 70.60 9.05 70.77 8.88 71.00 8.64 77.44 221
2000/ 83.84 11.06 84.06 10.83 84.05 10.85 92.60 2.30
2001/A 3.02 0.58 3.07 0.53 3.07 0.53 2.17 0.53
2001/B 18.18 0.00 19.63 0.00 1941 0.00 19.60 0.00
2001/C 30.35 325 30.33 3.27 30.34 3.26 31.56 2.04
2001/D 43.80 5.20 44 08 492 44.32 4.68 47.15 1.85
2001/E 63.93 8.22 63.96 8.19 64.10 8.05 69.36 2.79
2001/F 26.82 4.83 36.03 647 51.05 9.45 73.51 949
2001/T1 5.26 0.74 5.22 0.77 5.19 0.80 5.18 0.81
2001/T2 0.53 0.90 3.17 0.02 4.60 0.07 4.51 0.16
2002/A 30.00 0.00 30.00 0.00 30.00 0.00 30.00 0.00
2002/B 5.00 0.00 5.00 0.00 5.00 0.00 5.00 0.00
2002/C 1.00 0.00 1.00 0.00 1.00 0.00 1.00 0.00
2002/D 8.00 0.00 8.00 0.00 8.00 0.00 8.00 0.00
2002/E 0.20 0.00 0.20 0.00 0.20 0.00 0.20 0.00
2002/F 29.49 3.38 29.52 3.36 2953 334 30.54 2.33
2002/G 35.36 3.78 35.39 3.75 3543 3.7 36.79 235
2002/T1 0.00 0.00 0.00 0.00 0.19 0.00 1.82 0.01
2003/A 1.00 0.00 1.00 0.00 - 1.00 0.00 1.00 0.00
2003/B 4.00 0.00 4.00 0.00 4.00 0.00 4.00 0.00
2003/C 1.00 0.00 1.00 0.00 1.00 0.00 1.00 0.00
2003/D 2.00 0.00 2.00 0.00 2.00 0.00 2.00 0.00
2003/E 8.00 0.00 8.00 0.00 8.00 0.00 8.00 0.00
2003/F 4821 1.12 4823 1.10 48.29 1.04 48.34 0.99
2003/G 3.00 0.00 3.00 0.00 3.00 0.00 3.00 0.00
2003/H 48.12 548 54.41 6.69 62.52 8.16 71.47 523
20031 16.52 2.08 19.96 2.64 2749 3.36 35.03 3.22
2004/A 11.37 0.00 11.37 0.00 11.37 0.00 11.37 0.00
2004/B 0.50 0.00 0.50 0.00 0.50 0.00 0.50 0.00
2004/D 0.50 0.00 0.50 0.00 0.50 0.00 0.50 0.00
2004/E 0.80 0.00 0.80 0.00 0.80 0.00 0.80 0.00
2004/F 25.28 0.47 25.29 0.46 25.29 0.46 25.33 042




3.3.3. A forgalomban lev{ allam- és allami garancias kétvények dllomanya
(idoszak végén, névértéken milliard forintban)

Allamkétvény neve 1998.szeptember 1998. oktéber 1998.november 1998.december
piaci allomany|AKK szamla[piaci 4llomany]AKK szamla|piaci allomany] AKK szamla |piaci dllomany] AKK szamla
2004/G 39.00 3.29 38.89 3.41 38.89 341 39.72 2.58
2005/A 0.97 0.00 0.97 0.00 0.97 0.00 0.95 0.00
2005/C 1.16 0.04 1.16 0.04 1.16 0.04 1.16 0.04
2005/D 14.98 1.10 14.83 1.32 14.93 1.22 14,96 1.19
2006/A 38.57 11.43 38.57 11.43 38.57 11.43 38.57 11.43
2006/B 77.97 0.00 7797 0.00 7197 0.00 7797 0.00
2006/C 77.97 0.00 77.97 0.00 7797 0.00 77.97 0.00
2006/D 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 10.00 0.00
2007/A 20.00 0.00 20.00 0.00 20.00 0.00 20.00 0.00
2007/B 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 24.00 0.00
2007/C 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 10.00 0.00
2008/A 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 55.02 0.00
2008/B 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 10.00 0.00
2009/A 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 10.00 0.00
2010/A 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 10.00 0.00
2012/A 9.66 10.64 9.66 10.64 9.66 10.64 9.60 10.70
2013/A 76.67 72.48 76.67 72.48 76.67 72.48 76.67 72.48
2013/C 127.93 7.52 127.93 7.52 127.93 7.52 127.93 7.52
2014/A 31.55 0.00 31.55 0.00 31.55 0.00 31.55 0.00
2014/B 16.61 18.39 16.61 18.39 16.61 18.39 16.61 18.39
2016/A 62.55 0.00 62.55 0.00 62.55 1.00 61.65 0.00
2016/B 9.00 1.00 9.00 1.00 9.00 0.00 - 9.00 -1.00
2026/A 51.17 0.00 51.17 0.00 51.17 0.00 51.17 0.00
2026/B 80.00 0.00 80.00 0.00 80.00 0.00 80.00 0.00
2026/C 5.55 74.45 5.80 74.20 5.80 74.20 5.76 74.24
Osszesen 2070.75 306.87 2053.76 297.45 2052.71 302.23 2279.93 260.97
Evkizi résztorlesztés: 091 2.11
Visszavasarlas: 5.00
Kibocsatas 6sszege: 2377.62 2351.21 2354.94 2540.90




3.3.1L abra A forgalomban 1évé allamkitvények lejaratai és a kibocsatas médja szerinti megoszlasai

A forgalomban levé allamkotvények lejarati szerkezete 1991 és

-

A forgalomban levé nyilvanosan kibocsatott allamkdtvények lejarati

2500 1998 kozott (névértéken) szerkezete
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3.4 A forgalomban levé kincstarjegyek
3.4.1 A forgalomban lévé kamatoz6 tipusi kincstarjegyek sorozat szerinti sorrendben

Kamatozé tfpusi Kibocsatas Kibocsétis Kibocsatds FutamidS | Eves kamat EHM Kamatfizetés Visszaviltdsi Cimlet Tozsdei Fé kifizetGhely

kincstarjegyek mddja idGpontja bsszege (Mrd Ft) mértéke (%) (%) és torlesztés idGpontja opeid Atruhizhatésdg | bevezetés
Kamatozé 1999/1. jegyzés 1998.01.28. 23,20 1év 18.5 18.42 1999.01.28. c. a. b. AKK
Kamatozé 1999/11. jegyzés 1998.03.04. 21,50 1év 18,5 18.42 1999.03.04. c. a. b. AKK
Kamatozé 1999/111. jegyzés 1998.04.01. 15,30 1év 18 17.93 1999.04.01. c. a. b. AKK
Kamatozé 1999/IV. jegyzés 1998.05.06. 13,50 I év 17.5 17.44 1999.05.06. c. a, b. AKK
Kamatozé 1999/V. jegyzés 1998.06.03. 12,60 1év 17.5 17.44 1999.06.03. c. a. b. AKK
Kamatozé 1999/VI1. jegyzés 1998.07.01. 9,80 1év 17 16.95 1999.07.01. c. a. b. AKK
Kamatozé 1999/VIL. jegyzés 1998.07.29. 14,90 1év 17 16.95 1999.07.29. c. a. b. AKK
Kamatozé 1999/VIII. jegyzés 1998.09.02. 8,70 1év 15.5 15.48 1999.09.02. c. a. b. AKK
Kamatozé 1999/IX. jegyzés 1998.10.07. 14,30 1év 16 15.97 1999.10.07. c. a. b. AKK
Kamatozé 1999/X. jegyzés 1998.11.11. 19,50 1év 17 16.95 1999.11.11. c. a. b. AKK
Kamatozé 1999/X1. jegyzés 1998.12.09. 17,50 1¢év 16.5 16.46 1999.12.09. c. a. b. AKK
Kincstiri Takarékjegy | folyamatos | 1997.06.02. (d.) 80 1év 16,5 16,5 (i) e. barmikor f. - Magyar Posta Rt.
1997/11. értékesités visszavilthatd Postai hl6zatban
Kincstari Tarékjegy Il | folyamatos | 1997.06.09. (d.) 40 2¢v 16,5 (h) 15.33 () e. barmikor fl. - Magyar Posta Rt.
1997/11. értékesités visszavilthaté Postai hdlézatban
Kincstari Tarékjegy folyamatos | 1998.02.02. (d.) 150 1év 16,5 16,5 () e. barmikor fl. - Magyar Posta Rt.
1998/1. értékesités visszavilthatd Postai hilézatban
Kincstdri Tarékjegy II | folyamatos | 1998.02.02. (d.) 50 2¢év 16,5 (h) 15.33 (i) e. barmikor fi. - Magyar Posta Rt.
1998/11. €rtékesités visszavélthaté Postai hélézatban
3.4.2 A forgalomban lévd diszkont tipusii kincstarjegyek jellemzoi

Diszkont Kibocsitis mbdja Aukcid iddpontja** Kibocsatds 6sszege | Futamidé | Visszav4ltasi Cimlet Tozsdei F6
kincstarjegyek Mrd F) opcid Atruhizhatésig | bevezetés Kifizetohely
1 hénapos™ aukcid - 1 28 nap c. g. b. AKK
3 hénapos aukcid hetente kedden 5 91 nap c. g. b. AKK
6 hénapos aukcid kéthetente szerdin 7.5-18 182 nap c. g. b. AKK
12 hénapos aukcié kéthetente csiltortokon 7.5-20 364 nap c. g. b. AKK

*utolsé aukcié 1998.06.30-4n volt **a megvaltozott az aukciés naptar

a. cimletek 10, 100, 1 000 és 10 000 eFt
csak devizabelfoldiek vasirolhatjak

b. a kibocsatast kdvets munkanapon
visszavaltaskor, lejaratkor

¢. lejarat el6tt a kibocsété nem viltja vissza,
viszont masodpiaci forgalomban barmikor eladhaté
d. a folyamatos értékesités kezdetének idGpontja

f. cimletek 10, 50, 100 és 500 eFt csak

devizabelfoldi magdnszemélyek vésarolhatjik
e. visszaviltiskor, lejiratkor

devizabelf5ldi magénszemélyek vasdrolhatjik
f1. cimletek 10, 50, 100, 500 eFt és 1M Ft csak

g. alapcimlet 10 eFt, csak devizabelfoldiek vehetik
h. A futamidd végén évi 16,5% kamatot fizet kamatos
kamat nélkiil
i. 1998.11.18-t61 érvényes kamat. 98.10.05-t51 16.5%,
98.10.19-t61 17% volt a kamat. A 2 éves EHM-je
ezen iddpontoktd] 15.33%, ifl. 15.76% volt.




3.4.3 A forgalomban levé kincstarjegyek allomanya (idészak végén, névértéken)

Milliard Ft
1998.szeptember] 1998.oktober | 1998.november | 1998.december
Kamatozé Kincstarjegy
Kamatoz6 1995/VIL-XIL 0.02 0.02 0.02 0.02
Kamatozd 1996/1.-X11. 0.60 0.60 0.60 0.60
Kamatoz6 1997/1.-XI. 0.80 0.28 0.28 0.28
Kamatozé 1998/1.-IX. 0.01 0.01 0.01 0.01
Kamatozé 1998/X. 13.13 0.18 0.01 0.01
Kamatoz6 1998/X1. 13.66 13.65 0.17 0.03
Kamatozo6 1998/X11. 17.38 17.36 17.35 0.16
|Kamatozd 1999/1. 23.08 23.07 23.06 23.04
Kamatozo6 1999/11. 21.36 21.35 21.34 21.32
Kamatozo6 1999/111 15.17 15.16 15.15 15.15
Kamatoz6 1999/TV. 13.34 13.34 13.33 13.32
Kamatoz6 1999/V. 12.45 12.44 12.42 12.41
Kamatoz6 1999/V1, 9.68 9.66 9.66 9.65
{Kamatozd 1999/VII. 14.79 14.77 14.74 14.73
Kamatozo 1999/VIIL 8.64 861 8.60 8.60
Kamatozé 1999/1%. 8.16 14.30 14.27 14.27
Kamatoz6 1999/X. 0.00 0.00 19.49 19.46
Kamatoz6 1999/X1. 0.00 0.00 0.00 17.43"
Kamatoz6 2000/1. 0.00 0.00 0.00 14.81
Osszesen 172.27 164.80 170.50 185.31
AKK szimla 1.55 1.52 1.51 1.35
Lakossagi Kincstirjegy 0.03 0.03 0.03 0.02 .
Kincstari Takarékjegy 144.20 147.58 152.73 158.70
Diszkont Kincstarjegy
1 honapos 0.00 0.00 0.00 0.00
3 honapos 58.36 58.28 58.22 62.61
6 honapos 190.34 178.37 178.83 190.06
12 honapos 416.52 403.63 411.54 436.08
Osszesen* 665.22 640,28 648.59 688.76
AKK szimla 31.05 62.35 62.03 75.45
A forgalomban lévo kincstarjegyek
allomdnya 6sszesen 981.71 952.68 971.85 1032.79

* yételaron




3.4.4. abra A forgalomban 1évé kincstarjegyek allomanyanak alakulasa
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3.5 Az MNB-vel szembeni devizahitel
3.5.1 Az adéssagesere eredményeként az MINB altal nyiijtott devizahitel alapjaul szolgalé adéssagelemek
Millié(devizanem)

A kiétvény A lejarat idopontja Kamatfizetés A kitvény Kamatozas  Kamatlab  Toketsszeg
sziama Iddpontja devizaneme Tipusa
1 2000- okt- 19 okt- 19 - osztrék schilling Fix 8.50% 1000
2 2001-jun- 15 jun- 15 - osztrak schilling Fix 9.00% 1250
3 2002- jan- 24 jan-24 - osztrak schilling Fix 9.625% 750
4 1999- m4j- 05 méj- 05 - osztrék schilling Fix 10.375% 600
5 1999- okt- 18 okt- 18 - svajel frank Fix 8.25% 150
6 1999- dec- 03 dec- 03 - svéjei frank Fix 6.75% 200
7 2000- jin- 07 jtm- 07 - svajci frank Fix 7.25% 100
8 2000- okt- 18 okt- 18 - svajei frank Fix 6.75% 200
9 1999- marc- 11 mare- 11 - német mérka Fix 10.25% 600
10 2000- jan- 07 jan- 07 - német marka Fix 10.00% 600
11 2000- mare- 17 marc- 17 - német marka Fix 9.25% 1 000
12 2001- jun- 27 jun- 27 - német marka Fix 9.00% © 750
13 2003- szept- 08 szept- 08 - német marka Fix 8.75% 1000
14 2004- jan- 13 jan- 13 - német marka Fix 8.00% 1000
15 2002- maj- 21 febr- 21 aug- 21 német marka 3LIB+H0,9% 4.54% 500
16 aug- 21 nov- 21
1999- nov- 12 nov- 12 - francia frank Fix 8.00% 1000

17 2003- aug- 05 aug- 05 - angol font Fix 10.00% 100
18 1999- mérc- 29 marc- 21 szept- 29 Jjapan jen Fix 5.70% 29624
19 1999- jul- 23 jan- 23 jul-23 japén jen Fix 6.45% 50 000
200 1999- szept- 21 marc- 29 szept- 21 japan jen Fix 6.00% 25 000
21 2000- apr- 05 apr- 05 okt- 05 japan jen Fix 6.45% 50 000
22 2000- aug- 01 jan- 06 aug-01 japan jen Fix 6.15% . 15000
23 2001- dec- 06 febr- 18 dec- 06 japan jen Fix 8.00% 30000
24 2002- febr- 18 febr- 22 aug- 18 japan jen Fix 7.00% -~ .. .30 000
25 2002- febr- 22 jan- 06 aug- 22 japan jen Fix 6.65% 30000
26 2004- jan- 06 febr- 04 Jial- 06 japan jen Fix 5.45% 50000
27 2005- febr- 08 febr- 08 aug- 08 japan jen Fix 6.75% 25000
28 2005- jul- 18 jul- 18 - japan jen Fix 5.20% 25000
29 2005- szept- 12 marc- 12 szept- 12 japan jen Fix 5.00% 30000
30 2007-jun- 19 jun- 19 dec- 19 japan jen Fix 6.00% 30000
31 2007- okt- 19 apr- 19 okt- 19 japan jen Fix 5.00% 30000
32 2008- mare- 14 marc- 14 szept- 14 Japan jen Fix 5.00% 25000
33 2011-jan- 10 jan- 10 Jal- 10 japan jen Fix 5.20% 40 000
34 1999- jul- 27 jul- 27 - holland forint Fix 8.75% 150
35 1999- aug- 26 febr- 26 aug- 26 USA dollar 6LIB+1,5% 7.19% 69.5
36 2002- okt- 01 apr- 01 okt- 01 USA dollar Fix 8.80% 200
37 2003- nov- 01 maj- 01 nov- 01 USA dollar Fix 7.95% 200

38 2013- nov- 01 méj- 01 nov- 01 USA dollar Fix 8.875% 200




3.5.2 A kiltségvetés brutto deviza adéssaganak *

devizanemenkénti Gsszetétele
(milliard forintban)

Devizanem 1998. marc.31. 1998. jan.30. 1998.szept.30. 1998.dec.31.
Osztrak schilling 59 118 125 121
Német marka 1299 1323 1438 1422
Francia frank 35 36 39 39
Japan jen 4 10 12 16
Angol font 0 1 0 0
Holland forint 15 16 17 17
USA dollar 717 804 806 811
ECU 4 4 9 4
IOsszesen 2133 2311 2446 2430

* Fedezeti ugyletekkel egyiitt
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4. Kamatok, kamatfizetések, hozamok
4.1, A kozponti koltségvetés kamatkiadasai

Milliérd forint
1993 | 1994 | 1995 1996 1997 1998
Lnegyedév | Il.negyedév | Hl.negyedév|IV.negyedévi
1. Hitel 7324 | 7706 | 7878 | 69.54 58.88 11.92 10.13 9.67 9.32
ebb3! hisnyt finanszirozd 4701 | 492 | 4979 | 40.69 37.44 5.52 5.36 5.20 4.98
egyéb célu 26.23 | 2793 | 2899 | 28385 21.45 6.40 4.77 4.47 4.34
ebbdl kedvezményes kamatozast - 60.44 | 6146 | 5518 | 46.08 | 44.16 10.07 9.84 9.61 9.27
piaci kamatozisi 1280 | 1560 [ 23.60 | 23.46 14.72 1.85 0.29 0.06 0.05
2. Kitvény 49.90 | 150.17 | 295.60 | 347.01 | 41576 | 112.40 87.42 75.75 84.72
ebbé! hidnyt finanszirozé 28.11 | 6246 | 125.14 | 180.99 | 201.71 55.85 49.71 56.65 58.14
egyéb célu 2179 | 8771 | 17046 | 166.02 | 214.05 56.55 37.71 19.10 26.59
ebbbl kedvezményes kamatozasi 4.81 4.29 4.46 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
piaci kamatozasi 45.09 | 14588 | 291.14 | 347.02 | 41576 | 11240 87.42 75.75 84.72
3. Kincstarjegy 3177 | 56.07 | 103.02 | 117.15 | 163.01 40.18 39.90 49.18 35.83
4. Devizahitel kamata 17270 | 6171 31.90 53.79 32.41
Osszesen (1+2+3+4) 154.91 | 283.29 | 477.40 | 533.71 | 81035 | 22620 | 169.35 188.38 162.28
ebbél hinyt finanszirozd 106.89 | 167.65 | 277.95 | 338.83 | 57486 | 16325 | 126.86 164.82 131.36
egyéh célu 48.02 | 115.64 | 199.45 | 194.88 | 23549 | 62.95 42.48 23.57 30.92
ebbdl- kedvezményes kamatozasi 6525 | 6575 | 59.64 | 46.08 | 44.17 10.07 9.84 9.61 - 9.27
piaci kamatozésu 89.66 | 217.54 | 417.76 | 487.64 | 766.18 | 216.13 | 159.51 178.78 153.02
90 4.1 dbra A kozponti kiltségvetés kamatkiaddsai az 1993-1998-ig
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4.1.1. A kozponti koltségvetés hitelkamat kiadasai

Millié forint

Kamat Kamat Kamat Kamat Kamat 1998
1993 1994 1995 1996 1997 Lnegyedév | Il.negyedév | lllnegyedév| Oktdber November | December | IV.negyedév
1.1. Koltségvetési hidnyt fedezd
1981. végéig felvett 34769.60f 34 744.23| 30704.17] 17 674.18] 16 139.70 353528 342832 3345.05 1016.24 1 090.00 1095.08 320132
1982-1990 kozott felvett 8595.20! 8848.68 1 980.97 1930.14 1 854.16 608.13 588.51 583.43 1 780.08
1991-ben felvett 12 238.30] 14378.33] 16878.33| 14422.47] 12447.04 ’
1.1. Egyiitt 47 007.90} 49 122.56| 47 582.51| 40 691.85! 37435.42| 5516.25 5 358.47 5199.21 1624.37 1 678.51 1678.51 4 981.40
1.2. Egyéb
Forgobalap létesitési 3263.60f 353822| 3325561 328526] 3317.12 805.14 813.94 822.89 268.33 277.28 277.28 822.89
Pénzintézeti alaptSke juttatis 96.10
Véllalati alaptdke juttatas 238.80
Villalati adéssdg rendezés 1444.401 1386.22} 113220 250.06
Nemz. pénzint. alaptSke hozzajarulas 538.90 585.70 550.50 529.57 552.11 131.06 129.12f .. 127.14 40.35 41.69 41.69 123.73
Vildgbanki hitelek 560.50 515.80 562.62 45347 321.75 66.82 61.77 56.11 16.99 17.56 17.05 51.60
AFI-16] 4tvett tartozds 20065.90] 21 178.71| 19438.33| 15745.57| 15305.24 3617.99 3538.92 3457.89 1088.47 1124.75 112475 333797
Likviditdsi hitel 0.00 228.09 76.19
1.2. Egyiitt 26 208.20{ 27 432.73} 25085.38] 20 263.91} 19496.21] 4621.01 4 543.76 4 464,02 1414.14 1461.28 1 460.77 4 336.19
1. MNB hitelek dsszesen 73 216.10| 76 555.30] 72 667.89| 60 955.76] 56 931.63] 10 137.26 9 902.22 9 663.23 3 038.51 3139.79 3139.29 9 317.59
2. Hifnyt finansz. devizahitel
3. Onkorményzatok 4ltal felvett hitelek 0.00 473.12f 2122.23] 1950.86 621.78
4. 1995-ben felvett hidnyt fin. (deviza) 0.00 0.00] 2 206.47
5. MAV hitelek 0.00 0.00{ 1756.54] 6615.57 700.71] 1775.64 227.10
6. Fovérosi infrastruktiralis hitel 0.00 0.00 0.00 0.00 514.63
7. STRABAG hitel 0.00 0.00 0.00 0.00 101.86
8. HAGE hitel 26.20 28.23 28.36 22.38 15.54 2.90 2.82 2.70 2.62 2.62
Mindbsszesen (1+8) 73 242.30{ 77 056.65| 78 781.48| 69 544.57| 58 886.16| 11915.81| 10 132.14 9 665.93 3038.51 3139.79 3141.91 9 320.21
ebbdl: hianyt finanszirozé 47 007.90| 49 122.56] 49 788.98| 40 691.85| 37435.42f 5516.25 5358.47 5199.21 1 624.37 1678.51 1678.51 4 981.40
egyéb céli 26 234.40| 27934.08} 28 992.51] 28 852.71] 21450.74] 6 399.56 4 773.67 4 466.72 1414.14 1461.28 1 463.40 4 338.81
ebbdl: kedvezményes kamatozasi 60 443.50( 61 461.31] 55179.10| 46079.83| 44 162.85| 10070.44 9 840.45 9 607.12 3021.52 312224 312224 9265.99
piaci kamatoz4s( 12 798.80( 15595.34] 23 602.38| 23464.74] 14 72331 1 845.37 291.69 58.81 16.99 17.56 19.68 54.22




4.1.2, Az allam- és allami garancias kotvények kamatai

Milliard Ft
1993 | 1994 1995 | 1996 | 1997 1998
Lnegyedév| Il.negyedév [I1l.negyedév] oktdber |november| december |IV.negyedév
1. Hianyt finanszirozoé 28.11 | 62.46 | 125.14 [ 180.99 | 201.71 | 55.85 49.71 - 56.65 24.63 23.49 10.02 58.14
2.1. Lakéssal kapcsolatos 16.79 | 23.82 } 2570 | 23.34 | 17.10 5.72 3.16 2.78 0.00 -0.05 2.43 2.37
2.2. Konszolidaciéval kapesolatos 0.00 | 54.47 | 96.61 | 102.67 | 86.45 16.03 17.06 0.86 3.02 0.00 14.21 17.23
2.3. Rubelkovetelések megvasarlasat fedezé 4.06 4.06 4.06 4.06 4.04 0.00 0.06 0.00 0.00 0.00 3.16 3.16
2.4. Kamatmentes adossag kotvényesitésével kapesola] 0.00 0.00 | 3477 | 27.31 { 100.95]| 34.71 16.25 15.35 1.12 0.00 0.00 1.12
2.5. Tarsadalombiztositasi alapok hidnyait finansziroz { 0.00 3.96 7.27 6.82 4.36 0.05 1.18 0.10 . 0.20 0.05 2.14 2.40
2.6. UNIVERSITAS kétvények 0.00 0.67 1.41 1.42 0.75 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2.7. Pénzintézeti alapjuttatast fedezé 0.94 0.72 0.63 0.41 0.40 0.04 0.00 0.00 0.00 0.00 0.31 0.31
2. Egyéb célok bsszesen (2.1.+....+2.7.) 21.79 | 87.71 |} 17046 | 166.02 { 214.05] 56.55 37.71 19.10 4.34 0.00 22.24 26.59
Mindésszesen 49.90 | 150.17 | 295.60 | 347.01 | 415.76 | 112.40 87.42 75.75 28.97 23.49 32.26 84.72
ebbdl: kedvezményes kamatozasu 28.11 | 6246 | 446 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
" piaci kamatozas® 21.79 | 87.71 | 291.14 | 347.02 | 415.76 | 112.40 87.42 75.75 28.97 23.49 32.26 84.72



4.1.3 A valtozé kamatozasiu kotvények kamatai

Kéd Kibocsatis | Lejarat Kamat id§ szak Meié;lnz:g:’tott Kamatfizetés | Fizetendd kamat
1998/D 94.11.23. | 98.11.23. |98.05.23 98.11.23 19.95% 98.11.23. 10.06%
1999/A 94.03.10. | 99.03.10. |98.03.10 98.09.10 18.65% 98.09.10. 9.40%

98.09.10 99.03.10 * 99.03.10. *
1999/B 96.01.05. | 99.01.05. }98.01.05 98.07.05 19.59% 98.07.05. 9.71%
98.07.05 - 99.01.05 17.88% 99.01.05. 9.01%
2000/B 95.06.15. | 00.06.15. |98.12.15 99.06.15 20.06 % 99.06.15. 10.00%
2000/C 95.08.25. | 00.08.25. |98.08.25 99.08.25 17.60% 99.08.25. 17.60%
2001/T1**} 98.06.29. | 01.09.15. }98.09.15 01.09.15 17.50% 01.09.15. 52.50%
2001/T2**| 98.09.14. | 01.11.18. {98.11.18 01.11.18 18.00% 01.11.18. 54.00%
2002/A 92.03.02. | 02.03.02. |98.03.02 - 98.09.02 19.16% 98.09.02. 9.66%
98.09.02 99.03.02 * 99.03.02. *
2002/T1**| 98.11.16. | 02.01.19. |98.11.18 01.11.18 17.50% 02.01.19. 52.50%
2003/C 93.10.29. | 03.10.29. |98.10.29 99.04.29 18.30% - -
99.04.29 99.10.29 99.10.29.
2003/D 93.12.22. | 03.12.22. |98.12.22 99.12.22 18.90% 99.12.22. 18.90%
2003/E 93.12.30. | 03.12.30. 198.12.30 99.06.30 19.80% - -
99.06.30 99.12.30 99.12.30.
2003/F 96.10.17. | 03.09.24. |98.09.24 99.03.24 16.50% - -
99.03.24 99.09.24 99.09.24.
2003/H 98.03.19. | 03.03.12. |98.09.19 99.03.12 16.34% 99.03.12. 8.10%
2004/A 89.07.01. | 04.07.01. |98.01.01 98.12.31f 17.3138% 99.02.15. 17.3138%
2004/B 94.03.28. | 04.03.28. [98.09.28 99.03.28 18.35% 99.03.28. 9.10%
2004/D 94.08.17. | 04.08.17. |98.08.17 99.02.17 18.35% 98.02.17. 9.25%
2004/F 97.03.18. | 04.03.12. 198.03.12 98.09.12 20.70% - -
98.09.12 99.03.12 17.10% 99.03.12. 18.92%
2004/G 97.07.07. | 04.03.24. |98.03.24 98.09.24 20.10% - -
98.09.24 99.03.24 16.50% 99.03.24. 18.31%
2005/C 95.08.11. | 05.08.11. |98.08.11 99.08.11 17.98% 99.08.11. 17.98%
2005/D 98.05.14. { 05.03.12. |98.05.14 99.03.12 99.03.12.
2006/A 96.02.28. | 06.02.28. |98.02.28 98.08.28 19.22% - -
98.08.28 - 99.02.28 16.86% 99.02.28, 18.03%
2006/B 96.05.24. | 06.01.24. }198.01.24 98.07.24 19.15% - -
98.07.24 - 99.01.24 17.40% 99.01.24. 18.27%
2006/C 96.05.24. | 06.07.24. ]98.07.24 99.01.24 17.40% - -
99.01.24 99.07.24 99.07.24.
2006/D 98.12.30. | 06.08.12. |98.12.30 99.08.12 17.04% 99.08.12. 10.50%
2007/B 98.12.30. | 07.12.12. [98.12.30 - 99.06.12 17.04% 99.06.12. 7.66%
2007/C 98.12.30. | 07.08.12. |98.12.30 - 99.08.12 17.04% 99.08.12. 10.50%
2008/A 98.12.30. | 08.10.24. [98.12.30 - 99.04.24 17.04% 99.04.24, 5.37%
2008/B 98.12.30. | 08.08.12.-]98.12.30 99.08.12 17.04% 99.08.12. 10.50%
2009/A 98.12.30. | 09.08.12. [98.12.30 - 99.08.12 17.04% 99.08.12. 10.50%
2010/A 98.12.30. | 10.08.12. |98.12.30 99.08.12 17.04% 99.08.12. 10.50%




4.1.3 A valtozé kamatozasii kotvények kamatai

Megillapitott

Kéd Kibocsatas| Lejirat Kamat id szak kamat Kamatfizetés | Fizetend6 kamat
2013/A 93.03.20. | 13.03.20. {98.03.20 98.09.20 19.20% - -

' 98.09.20 99.03.20 17.20% 99.03.20. 18.21%
2013/C 93.12.20. | 13.12.20. |98.12.20 99.06.20 17.20% 99.06.20. 8.58%
2014/A 94.05.02. | 14.05.02. 198.11.02 99.05.02 17.20% 99.05.02. 8.53%
2014/B 94.12.20. | 14.12.20. |98.12.20 99.06.20 17.20% 99.06.20. 8.58%
2016/A 92.01.01. | 16.12.31. |98.12.31 99.03.31 16.50% 99.03.31. 4.13%
2016/B 96.01.02. | 16.01.02. {98.07.02 99.01.02 17.46% 99.01.02. 8.80%

99.01.02 99.07.02 17.58% 99.07.02. 8.72%
2026/A 96.02.28. | 26.02.28. |98.02.28 98.08.28 19.22% - -
98.08.28 99.02.28 16.86% 99.02.28. 18.03%
2026/B 96.05.24. | 26.04.24. |98.04.24 98.10.24 18.98% - -
98.10.24 99.04.24 17.52% 99.04.24. 18.26%
2026/C 96.05.24. | 26.10.24. |98.10.24 99.04.24 17.52% - -
99.04.24 99.10.24 99.10.24.

* A kamatmegallapitis utélag torténik

** A kotvény kamatos kamat nélkiil kamatozik
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5.2 abra A Magyar Allamkétvény Index (MAX) alakulasa 1996. december 31-t61
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5.3 A DWIX index alakulasa (1996. december-1998. december)
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5.7 A haztartasok megtakaritisa

5.7.1 A haztartasok pénziigyi vagyonanak” az alakuldsa 1998-ban

Millifrd forint
1996. 1997. 1998.
dec.31. Dec.31. Jan.31. Febr.28. Mire.31. Apr.30. M#éj.31. Jin.30. .3t Aug.31. Szept.30. 0Oxt.31. Nov.30. Dec.31.
Hértartdsok pénziigyi vagyona forintban 291.0 3349.0 3347.1 34579 35742 3654.4 3655.5 37704 3918.0 3836.7 3823.7 3931.9 4026.5 4165.0
Ebbot:
Készpénz 425.1 496.9 478.5 485.8 489.4 521.3 524 521.4 549.1 573.7 569.2 579.3 583.7 589.5
Takarékbetét és betéti okirat 851.9 1601.1 1613.8 1635.8 1641.0 1655.9 1664.8 1689.8 1734.5 1760.8 1785.1 1814.0 1836.4 1924.2
Lakastakarékpénztar betét 2.8 3.6 4.5 5.5 6.5 1.5 8.7 10.3 11.7 12.9 14.5 15.9 18.4
Hitelintézeti értékpapir (letéti jegy, kotvény) 374.5 33.1 337 32.5 315 30.9 30.5 29.9 2.7 29.3 28.5 28.0 26.8 26.5
Kisvallalkozdi betét 48.6 66.8 67.4 69.5 68.7 68.3 4.7 75.4 76.6 84.5 81.1 81.7 88.1 80.9
Hitelintézeti forintbetét & 1281.0 1703.8 1718.5 1742.3 1746.7 1761.6 17775 1303.8 1851.1 1886.3 1907.6 1938.2 1967.2 2050.0
Nem hitelintézeti értékpapfr 451.3 939.5 938.1 1012.7 1113.8 1139.7 1113.6 1189.4 1254.1 1106.6 1063.3 1120.1 1172.6 1198.2
Ebb3l: befektetséi jegy 206.2 190.1 202.6 220.5 232.6 238.2 246.5 271.8 269.6 243.7 2824 257.1 268.1
éllampapfr 409.4 439.3 461.0 479.8 492.0 505.5 S17.5 522.2 520.8 529.1 541.0 569.6 571.4
tdzsdei részvény 303.8 291.3 333.0 398.9 400.8 355.7 411.3 446.0 3014 274.3 308.1 325.7 337.5
véllatati k3tvény 20.1 17.4 16.1 14.6 14.3 14.2 14.1 14.1 14.8 16.2 18.6 20.2 21.2
Eletbiztosftési dijtarialék 112.5 154.0 154.2 155.9 158.7 160.0 163.8 171.0 173.7 174.6 182.1 186.8 188.5 202.8
Nyugdfjpénztdrt kivetelés 211 548 578 61.2 65.6 s 78.2 84.8 90.0 95.5 101.5 107.5 114.5 124.5
Hiztartésok vagyona devizabetéthen 474.9 528 5313 5348 538.6 541.6 553.0 562.1 560.1 588.6 602.6 607.4 610.1 618.1
HAZTARTASOK PENZUGY1 ESZKOZE! 2765.9 3871.8 3878.4 3992.7 41128 4196.0 4208.5 4332.5 478.1 44253 4426.3 45393 4636.6 4783.1
I’Epitési, ingatlanvésarlasi hitel 149.1 135.8 131.5 129.2 127.5 126.5 126.6 125.1 124.9 124.9 125.0 124.7 124.7 124.0
Fogyasztasi és lombard hitel 84.6 104.4 96.2 94.9 97.9 101.0 108.3 116.0 118.1 1234 129.1 1322 150.5 139.1
Nem hitelintézeti hitel 43.9 80.7 81.5 8t.3 86.8 3.7 69.5 69.1 69.5 69.7 68.7 68.6 60.4 514
Kisvallalkozodi hitel 62.9 63.8 70.8 2.8 76.0 78.4 80.8 83.0 86.0 86.6 88.2 89.5 89.8 92.1
HAZTARTASOK TARTOZASAI 340.5 384.7 380.0 378.2 388.2 379.6 385.2 393.2 398.5 404.6 411.0 415.0 4254 406.6
HAZTARTASOK NETTG PENZUGYI VAGYONA 2425.4 3487.1 3498.4 3614.5 3724.6 3816.4 38233 3939.3 4079.6 4020.7 4015.3 4124.3 4211.2 4376.5

¥ eldzetes adat

® Az gllomsnyok - az értékpapir-statisztikat és a nemzetkdzi modszertanokat kavetve - pisci értéken kerinek bemutatasra.
Ebbé] kévetkezben az adott iddszaki teljes dllomdnyviltozasok két tényezdre bonthatdk: a, az értékpapirok adasvétele és kamathalmozédasa miatti Alloméanyvaltozasra (tranzakciéra),
b, az értékpapirok &rfolyaménak vltozésa miatti dllomanyvaltozisra (tértékelédésre). 1gy kalon keril meghatarozisra a haztartasok nettd pénzogyi megtakaritésa és
a nettd pénzdgyi vagyon {és annak valtozisa), mely drfolyamvéltozasokat is takar.

Forras: Magyar Nemzeti Bank
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5.7.2 A haztartasok pénziigyi megtakaritésﬁnakb az alakulasa 1998-ban

Millérd forint
1998,
Jan. Feb. Marc. Apr. Mij. Tin. a1 Aug. | Szept. Okt. Nov. Dec.
Haztartdsok pénzligyl megtakaritasa forintban 28.5 66.9 61.9 92.1 62.9 649 . 113.9 §4.9 26.1 51.5 56.4 77.4
Ebbsl:
Készpénz -18.4 7.3 3.6 31.9 1.1 1.0 217 24.6 -4.5 10.1 4.4 5.8
Takarékbetét és betéti okirat 28.9 22.0 52 14.9 8.9 25.0 | 44.7 26.3 24.3 28.9 22.4 61.8
Lakéstakarékpénztari betét 0.3 0.9 1.0 1.0 1.0 1.2 1.6 1.4 1.2 1.6 1.4 2.5
Hitelintézeti énckpapir (letéti jegy, katvény) 0.6 1.2 -1.0 0.6 0.4 0.6 0.2 0.4 0.8 0.5 1.2 0.3
Kisvallalkozéi betét 0.6 2.1 0.8 0.4 6.4 0.7 1.2 7.9 3.4 0.6 6.4 7.2
Hitelintézeti forintbetét Ssszesen 30.9 23.8 4.4 14.9 15.9 26.3 47.3 35.2 213 30.6 29.0 56.8
Villalati kétvény 2.7 -1.3 151 0.3 0.1 -0.1 0.0 0.7 1.4 2.4 1.6 1.0
Allamkétvény 3.0 4.2 2.6 4.1 2.1 -1.3 1.4 2.5 0.6 0.4 3.4
Kincstérjegy 26.5 17.8 21.0 7.4 15.3 5.8 2.5 8.2 10.0 29.1 2.5
Befektetési jegy -14.4 10.1 11.4 12.5 225 1541 -17.8 1.4 2.0 7.2
Tozsdei részvény 0.4 0.1 . 15.2 10.1 : 5.0 3.7 1.5 -143] -18.0] -18.6
Nem hitelintézeti értékpapir 12.8 30.7 46.7 37.8 35.7 25.8 32.0 18.7 -4.2 0.1 14.3 9.5
Elethiztositasl dijtartalék 0.2 1.7 2.8 1.3 3.8 7.2 2.7 0.9 7.5 4.7 1.7 14.3
Nyugdf{jpénztért kovetelés 3.0 3.4 4.4 6.2 6.4 6.6 | 5.2 5.5 6.0 6.0 7.0 10.0
Héztartdsok devizabetétel 3.5 0.5 2.2 0.0 -1.6 40} 1.3 5.2 8.0 6.9 2.5 6.7
az ebbdl kiszirt:
forintleéniékeiés hatdsa 4.2 4.3 4.7 14.2 3.9 -L7 8.8 -1.3 -Lo -1.3 -1.0 2.4
keresctdrfolyam-véllozds hatdsa 0.8 -0.3 1.3 | -1.2 1.2 -1.6 -2.8 -0.8 1.2 -0.8 1.2 -1.1
HAZTARTASOK PENZUGYI MEGTAKARITASAI 32,0 66.4 59.7 92.1 61.3 68.9 116.2 90.1 34.1 58.4 £8.9 84.1
Epftési, ingatlanvasérlssi hitel 4.3 2.3 SRAL -1.0 0.1 s : 0.2 0.0 0.1 0.3 0.0 0.7
Fogyasztisi és lombard hitel -8.2 -1.3 3.0 3.1 7.3 771 2.1 5.3 5.7 3.1 18.3 -11.4
Nem hitelintézeti hitel 0.8 0.2 5.5 -13.1 4.2 0.4 | 0.4 0.2 -1.0 0.1 -8.2 9.0
Kisvéllalkozéi hitel 7.0 2.0 3.4 2.5 2.4 24} 3.0 0.6 1.7 1.3 0.6 2.3
HAZTARTASOK TARTOZASAI -4.7 -1.8 10.2 8.5 5.6 8.2 5.3 6.1 6.5 4.0 107} -18.8
HAZTARTASOK NETTO PENZUGYI MEGTAKARITASA 36.7{ 682 49.5 100.6| 557) 607 1109 | 840 27.6 54.4| 4821 1029
* elazetes adat
® Nem tartal az értékpapirok Arfolyamval bél adéds stértékeladsst (Allomanyvaltozist

véltozasok hatdsat, valamint a kisvallalkozéi hitelek hitelelad4sbo, lefra

b6l adods

1

Forras: Magyar Nemzeti Bank
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5.7.3 abra A haztartasok deviza vagyonanak valtozasa 1997-1998
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5.7.4.4bra A hiztartdsok vagyon-novekményének megoszlisa
1997-ben és 1998-ban

A haztartdsok vagyon névekményének megoszlasa
1998. végén

Eletbiztositisi Devizabetét
dijtartalék és 10.46% - Készpénz
nyugdijpénztiri betét . 10.16%

13.G

értékpapir Pénzintézeti forintbetét
28.39% 37.99%

A haztartasok vagyon novekményének megoszlasa
1997. végén

Nem pénzintézeti
értékpapir
37.53%

Pénzintézeti forintbetét
39.92%

Eletbiztositasi dijtartalék
Készpénz Devizabetét és nyugdijpénztari betét
7.23% 6.45% 8.86%




i forgalma és hozamai
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6. Az allampapirok masodp
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6.1 Abra Tézsdei allampapir-forgalom (duplikalt), 1997 - 1998
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6.2. A Budapesti Ertéktozsde dsszefoglalé mutatéi (1997 - 1998)

1997 1998 L. negyedév 1998 II. negyedév 1998 IIL negyedév 1998 IV. negyedév 1998
Forgalom &rfolyaméricken 6736.31 100% 2220.61 100% 3094.58 100% 4409.02 100% 4123.12 100% 13847.33 100%
(Mrd Ft kétszeresen)
ebbol:
részvényck 2872.71 42.65% 1338.84 60.29% 1797.21 58.08% 1905.08 4321% 1879.58 45.59% 6920.71 49.98%
kincstérjegyck 1817.74 26.98% 366.40 16.50% 362.26 11.71% 430.56 977% | 91148 2.11% 2070.70 14.95%
dllamkstvényck 1959.44 29.09% 500.97 22.56% 916.27 29.61% 2063.86 46.81% 1319.06 31.99% 4800.16 34.66%
dllampapir Ssszesen 377718 56.07% 867.37 39.06% 1278.53 41.32% 2494.42 56.58% 2230.54 54.10% 6870.86 49.62%
villalatt katvények 39.13 0.58% 2.00 0.09% 13.46 0.43% 8.37 | 0.19% 11.94 0.29% 35.77 0.26%
befektetési jegyck 2.33 0.03% 0.85 0.04% 0.40 0.01% 0.33 0.01% 0.06 0.00% 1.64 0.01%
kérpdlési jegyek 44.97 0.67% 11.56 0.52% 497 0.16% 0.82 0.02% 1.00 0.02% 18.35 0.13%
Uzlctkdtésck szama (db) 504879 202250 261563 264073 298760 1026646
Atlagos napi izletkdtésszim 204 137 4219 4126 4319 4140
Atlagos napi forgalom (M Ft) 2712725 37010.2 499126 68890.9 66501.9 55836.0
Az egy kdtésre juté forgalom (M F) 133 11.0 1.8 16.7 13.8 13.5
Tézsdenapok szima 247 60 62 64 62 248
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6.4 Az elsédleges forgalmazok altal lebonyolitott iigyletek

6.4.1 Abra Heti allampapir forgalmuk az AKK-nak kiild6tt jelentéseik alapjan
(brutté arfolyam értéken)
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6.4.2 dbra Az elsédleges forgalmazok heti allampapir forgalménak dsszetétele az AKK-nak kiildott jelentéseik alapjan
(brutt6 arfolyam értéken)
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6.4.3 4bra Az elsédleges forgalmazok allampapir-forgalma, 1998
(brutté arfolyam értéken)
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6.4.4 abra Az elsédleges forgalmazék masodpiaci forgalmanak befektetdi szektorok
szerinti megoszlasa - 1998
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6.4.5 abra Az egyes befektetdi szektorok masodp



6.4.6 Abra Az aukciékon kialakult és a masodpiacon jegyzett legjobb vételi és eladasi
hozamok Gsszehasonlitasa
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Megj.: minden idopontban azt az értékpapirt vettiik figyelembe, amelynek hatralévd futamideje a leginkibb megkozeliti a 3, 6,
12, 24, 36 ill. 60 hénapot




6.4.6 abra Az aukciékon kialakult és a masodpiacon jegyzett legjobb vételi és eladasi
hozamok dsszehasonlitasa
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Megj.: minden idpontban azt az értékpapirt vettiik figyelembe, amelynek hdtralévo futamideje a leginkabb megkézeliti a 3, 6,
12, 24, 36 ill. 60 hénapot




6.4.7 abra Az egyes szektorok forgalmai és a veliik bonyolitott tranzakciok atlagos nagysagai - 1998
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6.5. Masodpiaci hozamok

6.5.1. abra: 1998. december 31-i hozamgorbe és szirmaztatott hataridés kamatlabak
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6.5.2 abra:Zéro6 kupon hozamgorbe az 1998. december 31-i arfolyamjegyzés alapjan
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Tablazat 1: Hozamgorbe és szarmaztatott hataridés kamatlabak az 1998 dec.31-i arfolyamjegyzés alapjan

Jelenlegi Szirmaztatott hatiaridés kamatldbak
hozamgorbe ’

Futamidg| 1998-Dec-31 |[1998-Mar-31|1999-Jun-30 { 1999-Sept-31| 1999-Dec-31 | 2000-Mar-31 | 2000-Jun-30 | 2000-Sept-30 | 2000-Dec-31
0.25 17.08% 16.25% | 15.48% | 14.82% 14.24% 13.86% | 13.46% | 13.08% | 12.69%
0.5 16.67% 15.86% | 15.15% | 14.53% 14.04% 13.68% | 13.27% | 12.89% 12.49%
0.75 16.27% 15.51% | 14.85% | 14.30% 13.84% 13.49% | 13.08% | 12.69% 12.28%

1 15.91% 15.19% | 14.59% | 14.09% 13.65% | 13.30% | 12.88% | 12.48% 12.07%
1.25 15.57% 14.92% | 14.36% | 13.89% 13.46% 13.10% | 12.68% | 12.27% 11.86%
1.5 15.28% 14.68% | 14.15% | 13.69% 13.26% 12.90% | 12.47% | 12.06% 11.65%
1.75 15.02% 14.45% | 13.94% | 13.49% 13.06% 12.70% | 12.26% | 11.85% 11.44%
2 14.76% 14.21% | 13.72% | 13.27% 12.85% | 12.47% | 12.04% | 11.62% | 11.21%
2.25 14.52% 13.99% | 13.51% | 13.06% 12.64% 12.26% | 11.83% | 11.41% 10.99%
2.5 14.30% 13.78% | 13.30% | 12.85% | 12.43% | 12.05% | 11.61% | 11.20% | 10.78%
2.75 14.07% 13.56% | 13.09% | 12.64% | 12.22% | 11.84% | 11.40% | 10.99% | 10.57%
3 13.85% 13.35% | 12.86% | 12.43% | 12.01% | 11.63% | 11.19% | 10.78% 10.37
3.25 '13.63% 13.13% | 12.66% | 12.22% | 11.80% | 11.42% | 10.98% | 10.57%

35 13.41% 12.92% | 12.45% | 12.01% | 11.59% | 11.21% | 10.77%
3.75 13.19% 12.70% | 12.24% | 11.80% | 11.38% | 11.01%
4 12.97% 12.48% | 12.03% | 11.59% | 11.18%
4.25 12.75% 12.27% | 11.82% | 11.39%
4.5 12.53% 12.06% | 11.07%
4.75 12.32% 11.85%
5 12.10%




Az elsodleges forgalmazok aktualis listdja 1999. janudr 1-én

Az intézményi forgalmazdi kor tagjai:

" AB Monéta Ertékpapir Rt.
ABN AMRO (Magyar) Bank Rt.
BNP-Dresdner (Hungéria) Ertékpapir Rt.
CIB Ertékpapir Rt.
Citibank Befektetési és Ertékpapir (Magyarorszdg) Rt.
CA-IB Ertékpapir Rt.
ERSTE Bank Befektetési Magyarorszag Rt.
IE-New York Bréker Befektetési Rt.
ING Baring Ertékpapir Rt.
Magyar Ertékpapir-forgalmazé és Befektetési Rt.
MKB Ertékpapir és Befektetési Rt.
OTP Ertékpapir Ugynokség Rt.
Postabank Ertékpapir Rt.
Rabobank Befektetési Rt.
Raiffeisen Ertékpapir és Befektetési Rt.

Takarék Broker Ertékpapirforgalmazé és Tanacsadé Rt.
A halézatos forgalmazoi kor tagjai:

ABN AMRO (Magyar) Bank Rt.
IE-New York Broker Befektetési Rt.
OTP Ertékpapir Ugynokség Rt.
valamint,

Halozatos forgalmazoként:

Magyar Allamkincstér fiokhalézata



Reuters oldalak (k6dok)

A bejelentkezo oldal: HUTREASURY

HUISSUE
HUAUCTIONO1
HUAUCTIONO2
HTBI

HUBEST 1, 2,3
HUBONDFIX
0#HUBMK=
HUBONDINDEX
HUMAXBOND

HUFLOATER
HUBEST 4,5,6
HUINDEXED

|HUBONDINFO

a soron kovetkezo kibocsatasok, visszavasarlasok kozzététele

diszkont kincstarjegyek (aukcio)

allamkotvények (aukcid)

kamatozo kincstarjegy (jegyzes)

legjobb ajanlatok (tajeékoztatd jellegii)

a referencia hozamok és meghatarozasuk (14.30-t6l frissitve)

a benchmark papirok és legutolso arfolyam-jegyzései

Magyar Allamkotvény Index MAX (naponta 16.00-t6] frissitve

Magyar Allamkotvény Index (MAX) idésoros adatai

a valtozo kamatozasu allamkotvények aktualis kamatai

az egyes allampapirok piacvezetdinek a felsorolasa

A tékeindexalt allamkotvény inflacios tokendovekménye €s
felhalmozott kamata naponta (max. 2 honapra el6re)

a felhatalmazott uzletkot6k aktualis jegyzéke

Sajto (Magyar Tdokepiac, Magyar Nemzet)

Hirdetmeény Eredmény

Diszkont Kincstarjegy (aukcio)

el6zo hét

cstitortok |azt kovetd hét kedd




Az Allamadoéssig Kezeld Kozpont rendszeres kiadvanyainak 1999-es

publikicids naptarra

hénap, nap feladat
Februar, 22. Januari havi kiadvany (magyar valtozat)
Februiar, 25. Januari havi kiadvany (angol valtozat)
Maircius, 5. 1998 éves kiadvany (magyar valtozat)
Marcius 12. 1998 éves kiadvany (angol valtozat)
Marcius, 23. Februari havi kiadvany (magyar valtozat)
Maircius, 26. Februairi havi kiadvany (angol valtozat)
Aprilis 22. Marciusi havi kiadviny (magyar valtozat)
Aprilis 27. Marciusi havi kiadviny (angol valtozat)
Mijus 17. 1999 1. negyedéves kiadvany (magyar valtozat)
Maijus 24. Aprilisi havi kiadvany (magyar viltozat)
Maijus 27. Aprilisi havi kiadvany (angol véltozat)

Maijus 28. 1999 1. negyedéves kiadvany (angol viltozat)
Junius 22. Majusi havi kiadvany (magyar valtozat)
Junius 25. Mijusi havi kiadvany (angol valtozat)

Jalius 22. Janiusi havi kiadviny (magyar viltozat)
Julius 26. Janiusi havi kiadvany (angol valtozat)
Augusztus, 17. | 1999 1. féléves kiadvany (magyar valtozat)
Augusztus, 22. | Jaliusi havi kiadvany (magyar valtozat)
Augusztus, 25. | Jaliusi havi kiadvany (angol véltozat)
Augusztus, 27. | 1999 I. féléves kiadvany (angol valtozat)
Szeptember 20. | Augusztusi havi kiadvany (magyar valtozat)
Szeptember 24. | Augusztusi havi kiadvany (angol valtozat)
Oktéber, 18. Szeptemberi havi kiadvany (magyar viltozat)
Oktober, 25. Szeptemberi havi kiadvany (angol valtozat)
November, 16. | 1999 III. Negyedéves kiadvany (magyar valtozat)
November, 18. | Oktoberi havi kiadvany (magyar valtozat)
November, 24. | Oktdberi havi kiadvany (angol véltozat)
November, 26. | 1999 IIl. negyedéves kiadvany (angol valtozat)
December, 17. | Novemberi havi kiadvany (magyar viltozat)
December, 23. | Novemberi havi kiadviny (angol valtozat)

A fenti hatirid6k a kiadvanyok elektronikus formaban torténd elkészitésén
kiviill a végleges nyomtatott forma létrehozasanak idéigényét is magukban
foglaljak, ami a koriilményektdl fiiggoen valtozhat.





