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Az allampapir-piacot befolyasolo fbb folyamatok és az dllampapirpiac alakulasa

1. Makrogazdasagi folyamatok

1997. folyaman az allampapirpiac kedvezé makrogazdasagi kornyezetben mikodott. A
gazdasigi novekedés jelentdsen élénkiilt, a szeptemberi adatok a brutté hazai termék
3,9%-0s novekedését jelezték az el6zd év azonos idoszakahoz képest. A novekedés az év
soran fokozatosan gyorsult fel: az els6 negyedévben 2,1%, a masodikban 4,3%, mig a
harmadik negyedévben 5,1%-o0s emelkedést regisztraltak. A novekedéssel egy idében az
orszag pénziigyi egyensiilya tovabb javult, amely leginkabb a fizetési mérleg
egyenlegének kedvezo alakulasaban mutatkozott meg.

Az 1997-es kiilgazdasagi folyamatok az 1996-osnal jobb gazdasagi teljesitményt jeleznek.
A folyo fizetési mérleg adatai szerint az drudeviza export novekedési titeme meghaladta az
arudeviza importét és igy az arudeviza forgalom egyenlege 1997 decemberéig csaknem
911 milli6 dollarral kevesebb hianyt mutatott, mint el6z8 év azonos idOszakéban.
Nagyrészt ennek koszonhetden a folyo fizetési mérleg is mintegy 700 millio dollarral
alacsonyabb hiannyal zart december végén, mint egy évvel azel6tt (1997: 981 millié USD,
1996: 1.678 milli6 USD).

1997-ben a Kkiilfoldi befektetések' 17%-kal magasabbak voltak, mint 1996 azonos
idoszakaban. A kiilfoldi finanszirozas szerkezete azonban az elmult évhez képest valtozott,
a portfolid befektetések aranya csaknem kétszeresére gyarapodott 1996-hoz hasonlitva.

A netté kiilfoldi adossag szintje 1997 folyaman tovabb csokkent, 1997. decemberében
9.293,5 millié USD volt, mig 1996 végén még 12.546,6 millio USD-t tett ki.

1997-ben az inflacié csokkend tendenciat mutatott, az 1996-os decemberi fogyasztoi
arindex 19,8%-0s értéke 1997 decemberére 18,4%-ra mérséklddott. Bar a valtozas titeme
és iranya nem volt egyenletes, mert rovidebb idészakokban atmeneti novekedés is tortént,
Osszességében és alapvetden a csokkend tendencia volt a jellemzo.

A Kkoltségvetés privatizacios bevételek nélkili hianya 1997-ben 342,1 md forint volt,
amely tobb, mint a kétszerese az egy évvel ezel6ttinek. Ez a hiany a tavalyinal alacsonyabb
értéket mutatd elsodleges egyenleg és az el6z6 évinél magasabb kamatkiadasok egyiittes
hatasanak tulajdonithatd, am értéke alacsonyabb a koltségvetési torvény altal eldre
jelzettnél.

A kozponti koltségvetés GDP-hez viszonyitott brutté adéssaga jelentésen csokkent,
az 1996 végi 72,1%-os érték 1997 végére 64,2%-ra esett, elsOsorban a koltségvetés
elsddleges tobbletének és a privatizaciés bevételek adoOssagtorlesztési  célu
felhasznalasanak koszonhetden. Az adossagallomany 5.371,8 milliard forint volt december
végén, amely az el6z8 év végi adattal Osszehasonlitva 9%-os nominalértéken szamitott
novekedésnek felel meg. A GDP és az inflacié 1997-ben megfigyelhetd alakulasanak
tikrében ez az item realértékben csokkenést jelez.

! Ez a kategéria a Magyar Nemzeti Bank 1998 elején megvaltozott statisztikai adatkozlésével
.Gsszhangban a kiilfoldi kozvetlen tokebefektetéseket és a portfolio befektetéseket foglalja magaban.



1997 folyaman a pénzpiacokat bo forintlikviditas jellemezte, amelynek a kulfoldi
tédkebearamlas, az 1996-0s évhez hasonloan, fontos forrasat képezte.

A bankkoézi piacon megfigyelhetd kamatalakulast - a rovidebb lejaratokon el6fordulo
szélsdséges ingadozasoktdl eltekintve - alapvetden csokkend tendencia jellemezte, amelyet
atmeneti idére megtort a marcius 24-i jegybanki kamatemelés hatdsara bekovetkezo rovid
emelkedési tendencia.

Az 1 és 3 hénapos BUBOR 1996. augusztusi bevezetését kovetden 1997. junius 17-én a 6
honapos BUBOR is megjelent magyar piacon, tovabb kozelitve ezzel a magyar
gyakorlatot a nemzetkozi pénzpiaci szokvanyokhoz.

A kozponti bank 1997 folyaman 10 alkalommal valtoztatta konstrukcioinak kamatat,
ebbél egy alkalommal marcius 24-én emelte, a tobbi esetben csokkentette iranyadd
kamatait (1d. 5.4. grafikon).

Az év folyaman a kamatpolitika hatékonyabba tétele érdekében a jegybank tobbszor
médositotta eszkdztarat, amely hosszabb lejarati jegybanki instrumentumok bevezetését
jelentette. Erre el@szor 1997 januarban kertlt sor, amikor az egy napos, egy hetes €s egy
hénapos passziv miiveletek soraba a hat honapos betéti konstrukcio is bekerilt, majd
marciustol a 12 honapos betéti konstrukcioval boviilt az eszkoztar. A két leghosszabb
lejarata pénzpolitikai eszkozt jinius 20-an valtotta fel a 364 napos futamideju jegybanki
diszkont papir. Oktdberben a passziv repo lehetGség megsziint, ennek helyét fix
futamideji, fel nem mondhatd betétek vették at, amelyek lejarati és kamat feltételei
megegyeznek a passziv repo kondicidival.

A befektetok magyar pénziigyi piacok iranti érdekiédése 1997 folyaman is tdretlen
maradt. A részvények iranti kereslet fokozodott, amelynek koszonhetden a részvénypiac
1997-ben sikeres évet zart. A tozsdeindex (BUX) dinamikusan novekedett az év folyaman,
az 1996 év végi 4.134 pontos zaro értékrol 1997 decemberére 7.999 pontra emelkedett.
Ez az emelkedés a forgalom csaknem hatszoros gyarapodasa mellett ment végbe, amely
jelentds eredményként értékelheto.

A részvénypiac fellendiilése nem jelentette az allampapir-piaci kereslet mérséklédését,
azonban ezen piaci szegmens a befektetdi érdekl0dést a hosszabb lejarati papirok enyhén
emelked6 hozamai mellett tartotta fenn. Az allampapirokon beliil 1997 egészét értékelve
valtozatlanul a hosszabb lejarata allampapirok népszeriisége tlinik erésebbnek, azonban az
év kozben megfigyelhetd forgalmi adatok egyes honapokban a rovidebb futamideji
instrumentumok iranti kereslet novekedésérdl tanuskodtak.

Az azsiai valsag a mas feltorekvd orszagokhoz hasonléan a magyar pénziigyi piacokon is
éreztette hatasat. A valsag oktoberben és novemberben atmeneti piaci zavarokat okozott,
ezt koOvetden azonban stabilizalodott a helyzet. A BUX index alakulasa tiikrozte
leglatvanyosabban ezeket a folyamatokat, hiszen a valsag hatasara oktober végén egy nap
alatt 16,5%-ot zuhant az index értéke, majd novemberben tovabbi 9,2%-kal esett,
decemberben azonban a tendencia megfordult és a BUX 17,6%-0s emelkedést mutatott. A
befektetoi dontések alakitasaban fontos szerepet jatszo befektetési banki elemzdk szerint
ez minden bizonnyal az orszag kedvezd novekedési kilatasaival magyarazhatd, ugyanis
1998-ra mintegy 5%-0s GDP emelkedést prognosztizalnak.



1997-ben a haztartasi megtakaritasok allomanya a Magyar Nemzeti Bank elézetes
adatai szerint 697,9 md forinttal n6tt. Ez az érték nominalisan 14%-kal magasabb, mint
1996 azonos idészakaban volt, amely azt mutatja, hogy a folyd megtakaritasok novekedési
iteme lassult. A megtakaritasok allomanya 1997 végén 3.123 milliard forintot tett ki,
amely 29%-0s éves emelkedést jelent. Ez realértelemben kb. 9%-os gyarapodasnak felel
meg.

A haztartasok folyd évi megtakaritasanak szerkezetét az 1996. év végi strukturaval
osszehasonlitva (5.7.4 4bra) lathatd, hogy a nem pénzintézeti értékpapirok aranya
emelkedett, minden bizonnyal a befektetési alapok térhoditasanak, a kedvezd
részvénypiaci €s lakossagi allampapir vasarlasi tendencidknak koszonhetoen. A t6bbi
kategoria esetében csokkenés volt tapasztalhatd, a legnagyobb mértékben a pénzintézeti
forintbetétek veszitettek részesedésiikbdl.

2. Az allampapirok kibocsatasa, értékesitése és forgalmazasa

1997-ben a koltségvetés nettd finanszirozasi igénye 234,1 milliard forint volt, amely a
kozponti koltségvetés 181,2 milliard forintos hianyabol, és a tarsadalombiztositasi alapok
52,9 milliard forintos kincstari egységes szamla igénybevétel novekedésébol
adddott.(2.1.tabla) (A kozponti koltségvetés - 1997 soran befolyt 160,9 milliard forint -
privatizacios bevételek nélkiili éves egyenlege december végén 342,1 milliard forint hianyt
mutatott.(2.1.abrak)) A koltségvetés az év folyaman - februar és november kivételével -
pozitiv elsddleges egyenleggel rendelkezett, igy a deficit az ez évi kamatkiadasok
ereddjeként alakult ki.

1997 négy negyedéve sorin Osszesen 1446,2 milliard forint osszegii forintpiaci
allampapir és kamatozé hitelillomany visszafizetésére keriilt sor, amelyb6l 1021,7
milliord a diszkont kincstarjegyek, 131,8 milliard az egyéb kamatozé tipusu
kincstarjegyek, 313,8 milliard forint az allamkotvények és 21 milliard forint a hitelek
visszafizetését szolgalta.

Ugyanezen iddszak alatt a forintpiaci brutté kibocsatas osszege 1893,4 milliard
forint volt, amelynek nagyobbik része, 1.100,2 milliard forint diszkont kincstarjegyek,
248 milliard forint a kamatozd tipusu kincstarjegyek és 5452 milliard forint
allamkotvények értékesitésébol allt. (2.2.tabla).

Allamkétvények kibocsdtisa

1997-ben 545,2 milliard forint Gsszegii allamkotvény nyilvanos értékesitésére keriilt
sor (2.3.3.tabla). Ez az év soran értékesitésre kertlt allampapirok 30%-nak felel meg, ami
tilkrozi a hosszabb lejaratu értékpapir fajtak sulyanak novekedését a finanszirozasban.
1998-ra ezen arany fenntartdsa varhaté a bruttd kibocsatas szerkezetén belil. Ez a
kibocsatott mennyiség az el6z6 évvel dsszehasonlitva 79%-kal emelkedett.

1997 folyaman allamkotvények zartkort kibocsatasara nem kertlt sor, mely sszhangban
van az AKK azon torekvésével, hogy a finanszirozasi igényt nyilvanosan meghirdetett,
valamennyi befektetd altal megvasarolhatdo piaci instrumentumokkal fedezze. 1997
folyaman az 2003/F, 1999/E, 2000/D, 2001/C, 1999/F, 2004/F, 2000/E, 1999/G, 2004/G,



2000/F, 2002/F ¢és 2000/G jela  kotvények keriltek tobb alkalommal is
értékesitésre.(2.3.1.tabla) A kibocsatott kotvények zome fix kamatozasu volt, a 7 éves,
inflaciot kovetd kamatozasu allamkotvények (2003/F, 2004/F és 2004/G) részaranya az év
folyaman értékesitésre kerilt allamkotvények alloméanyan belil tobb, mint 15%-ot tett ki.

A kotvényaukciok soran elfogadott 6sszes mennyiségen belil a legrovidebb, két éves papir
aranya volt a legmagasabb 43%-kal, majd a harom éves kovetkezett 31%-kal. Az 6t és hét
éves papirok kozel azonos aranyban osztoztak a fennmarado 26%-on. A kétvények iranti -
az elfogadott mennyiséghez viszonyitott - relativ kereslet, amit a fedezettségi mutatd
értéke jelez szamunkra, a két és harom éves papirok esetén novekedett az év végén.

Az év soran kibocsatott dllamkotvények elsodleges értékesitésének befektet6i
szektoronkénti megoszlasa szempontjabol az elsddleges forgalmazok és a pénzintézetek
50,5%-0s, ill. 30,5%-0s részesedése volt a legnagyobb (2.3.1.abra). Jelentdsebb
vasarlasokat még az intézményi befektet6i szektor hajtott végre (12,7%). Az értékpapir-
forgalmazé cégek nagy aranya sajat szamlas vasarlasai az elsodleges forgalmazoi
rendszerb6l adodnak, mert e forgalmazok a masodpiacon nagy aranyu eladasokat hajtanak
végre, aminek az elemzése a masodpiacrol szolé fejezetben talalhato. A haztartasok 1%-ot
megkozelitd vasarlasaira zommel az aukcidkat kovetd allamkotvény jegyzések keretében
keriilt sor, ahol az értékesitett papirok 99%-at 0k vasaroltdk meg. A haztartasok jegyzési
részaranyanak alakulasa 6sszhangban volt azzal a kibocsatdi szandékkal, amely ezen
értékesitési formaval a haztartasok elsddleges piaci részvételét kivanta lehetové tenni.

1997 januar 1-jét6l az MNB a médositott jegybanktorvény értelmében nem csupan
hitelt nem nyujthat a koltségvetés részére, de allampapirokat sem vasarolhat az
elsodleges kibocsatasok keretében, azaz semmilyen formaban sem finanszirozhatja
kozvetleniil a koltségvetést. Az AKK a kibocsatott allampapir allomany egy részét
azonban tovabbra is a Pénzigyminisztérium szdmlajan helyezi el, melynek célja elsésorban
az MNB-t8l atvett és ma mar a Magyar Allamkincstarhoz tartozo fiockhalozati allampapir
forgalmazas és kismértékben az elsodleges forgalmazoi rendszer likviditasi feltételeinek
biztositasa. (3.3.3.tabla)

1997. januar 30-4n Keriilt sor a 2001/C és julius 17-én a 2002/F elnevezésii S éves fix
kamatozasu allamkdétvény-sorozatok elsé aukcidira, mely kotvények jelenleg a
nyilvanosan kibocsatott fix kamatozasi magyar dllampapirok kozott a leghosszabb
lejaratiak. A kotvény aukciok elore meghirdetett naptar szerint, kéthetes periddusban
keriilnek megrendezésre. A 2 éves futamideji kotvény az S5 évessel, mig a 3 éves
futamidejii egy valtozd kamatozasu kotvénnyel egyiitt keriil négyhetente csiitortokon
aukciora.

Kincstarjegyek kibocsatdsa és értékesitése

1997-ben 1.100,2 millidrd forintnyi diszkont Kincstarjegy keriilt értékesitésre, ami
nomindlisan is csak 16,3%-kal haladja meg 1996 azonos iddszakaban kibocsitott
mennyiséget.(2.1.tabla) A lejarati szerkezet 1996 folyaman megindult kedvezd iranya
véltozasa folytatodott, az Osszetétel eltolodasa tovabb tart a 3 hénapnal hosszabb
lejarati diszkont papirok iranyiba, melyek mar az dsszkibocsitas 76,1%-at is
meghaladtik. A lejaratok hosszabbodasanak tendencidjat mutatja az is, hogy ez a mutato



az el6zd évre még csak 72%-os értékesitést mutatott. 1997 soran a 3 honapos papirok
részaranya 20%-ra esett vissza, mig a 6 honapos diszkont kincstarjegyeké kozel 36%-ot, a
12 honaposaké pedig tobb mint 41%-ot tett ki az dsszes kibocsatasbol. Ez az arany is
tiikroézi azon kibocsatdi torekvést, hogy a rovidebb lejarati instrumentumokon belul a fél
évnél rovidebb kincstarjegyek finanszirozasban elfoglalt részesedését csokkentse, a
hosszabb lejaratu pénziigyi eszkozokét pedig novelje.

Az 1 és 3 hénapos diszkont kincstarjegyek ez év decemberéig lebonyolitott 52 aukcidjan
tovabbra is rendre 1 illetve 5 millidrd forintot tett ki a hetente értékesitésre meghirdetett
papirok névértéke, ami - a januar 7-ei 943,6 millio forintos kibocsatast leszamitva - teljes
egészében értékesitésre is kerilt (2.4.2.abrak). A 6 és 12 honapos papirok esetében az
elfogadott ajanlatok osszege 30 illetve 34 milliard forinttal volt magasabb a masodik
félévben, mint az els6 félévben regisztralt érték. A meghirdetett €s elfogadott mennyiségek
év kezdeti lassu novelését az év felétl 15 illetve 16 milliard forintos mennyiségek
elfogadasa kovette. Az aprilis 17-ei és 18-ai aukcidkon a 6 honapos papirbol 4 milliarddal,
a 12 hoénaposbol 3,8 milliarddal tobb kerilt elfogadasra a meghirdetett mennyiséghez
képest, amit a benyujtott ajanlatok jelentdsen megnovekedett mértéke tett lehetdvé és
szilkségessé, mert a piaci szereplok atmenetileg a hosszu allampapiroktdl a rovidek felé
fordultak.

A diszkont kincstarjegy aukcidkon az egy honapos papir irant nyilvanult meg a
legnagyobb relativ kereslet (a fedezettségi mutato értéke 1997-re 2,9 volt, ami meghaladta
a kotvények 2,5-es atlagos értékét), mig a harom, hat és tizenkét honapos kincstarjegyek
esetében ez az érték 2.5 , 2 valamint 2,4 volt. A kibocsatas szerkezetén beliil a hat és
tizenkét honapos papirok 84%-os aranya stabilizalodott. (2.4.2.4brak).

A diszkont kincstarjegyek dominans vasarldi az elsodleges forgalmazo cégek, illetve
pénzintézetek voltak az év folyaman (2.4.1.abra). A két befektetdi kor egyiittes részaranya
az 1 honapos kincstarjegyek esetében 55% folé emelkedett, a masik harom lejarat esetében
pedig 64-73% kozotti atlagos részesedést mutatott. A 6 és 12 honapos papirok aukcidin
az elsO negyedévben megfigyelhetd 75-85%-o0s részaranyuk csokkenésével parhuzamosan
az intézményi befektetdk (biztositdk, nyugdijpénztarak és befektetési alapok) kozvetlen
megbizasai emelkedtek, valamint a kormanyzati szektor is aktivan vasarolt majus,
augusztus honapokban.

A jellemzden lakossagi papirok 13%-at tették ki a teljes allampapir értekesités 6sszegének,
ami az 1996-os éves részesedés 4 szazalékpontos novekedését jelenti. Ez az értékesitett
mennyiség 95%-o0s emelkedését mutatja az el6z0 évhez viszonyitva. Kamatozo
Kincstarjegyb6l 154,5 milliard forint, mig Kincstari Takarékjegybol 96,2 milliard forint
keriilt értékesitésre 1997-ben (2.3.3.tabla). 1997 junius 6-t6l indult meg az eddigi
leghosszabb lejarati - két éves - lakossagi allampapir, a Kamatozoé Kincstarjegy II.
folyamatos értékesitése (3.4.1.tabla). Ez a konstrukcid lehetové teszi a hosszabb tawvi,
kozvetlen lakossagi forrasok bevonasat a finanszirozasba.

Az elsodleges piaci adatok jol tiikrozik a finanszirozasi torekvések f6 irdnyvonalat, a
hatékonyabb, nagyobb likviditassal rendelkezé allampapirpiac kialakulasanak
elgsegitését, amely az aukcids értékesités egységes szerkezetli esemény naptaranak
létrehozasan, a fix kamatozasu papirok lejarati spektrumanak kiszélesitésén és a nagy



volumenii allampapir-sorozatok kibocsatasan keresztiil keriil megvalositasra. A fejlettebb
piac lehetdvé teszi a hosszabb futamidejii allampapirokkal torténd finanszirozast, ami
alapfeltétele az allamhaztartas biztonsagos és olcso finanszirozasanak. Ennek megfelelden
az 1997-ben lejard nagy volumeni kotvényaddssag és mas adossagok megujitasa, valamint
a koltségvetési hiany nagyobb részének finanszirozasa allamkotvények kibocsatasaval
torténik, az éven belilli kincstarjegyek allomanynévekedése pedig elmarad az a korabbi
évekétol.

Az év soran az MNB és a PM kozott lezajlott portfolid csere keretében 80 milliard forint
névértékben adott at konszolidacios kotvényeket a koltségvetésnek a jegybank, amiért
cserébe diszkont kincstarjegyet (vételara 34,4 milliard forint) és egy ill. két éves lejaratu
fix kamatozasi kotvényeket (névértéken 49,5 milliard) kapott.

Az dllampapir aukcick koncentraltsiga

Az idllamkotvény aukciok koncentraltsaga az év masodik felében 8,34 szazalékos
volt, a diszkont kincstarjegy aukcioke 8,1 (a Herfindahl-Hirschman index szerint). Ezek
a szamok magasabbak az els6 félévieknél (7,77 ill. 7,88), de még joval a 10 % alatt
vannak, ami felett mar magasan koncentralt elsddleges piacrol beszélhetnénk. A tiz
legnagyobb részesedésti cég mind a kotvények, mind a diszkont kincstarjegyek esetén a
piac 74 szazalékat fedte le.

Az allamkétvényeknél az egyes aukciok koncenraltsagai 9 és 36 szazalék kozott
mozogtak (2.5.2 abra). A 2.5.1 abran az lathatd, hogy a 21 forgalmazo Gsszes vasarlasa az
adott hatralévo futamideji Osszes aukcion milyen mértékben volt koncentralt. A félév
végén (tehat a teljes idoszakra vonatkoztatva) a 2 éves kotvény piaca volt a legkevésbé
(8,6), a 7 évesé pedig a leginkabb koncentralt (11,8). Ennél a két futamidonél jelentdsen
csokkent a koncentraltsag foka az els6 félévhez képest, a 3 és az 5 éves kotvények
esetében viszont szamottevOen noétt. Egy-egy kotvényaukcion atlagosan 10-11 cég
vasarolt, a hosszabb futamidejiikon kevesebb (8-9), a rovidebbeken tobb (12-14).

A diszkont kincstarjegyek kozul a masodik félévben a 6 hdnapos esetében volt a
legalacsonyabb (8,1), az 1 honaposnal pedig messze a legmagasabb (12,9) a koncentracid
(2.5.3 abra). Az els6 félévhez képest mindegyik futamidénél emelkedett a kocentraltsag.
Egy-egy 1 honapos aukcion atlagosan 7-8, 3 honaposon 14, 6 és 12 honaposon pedig 18
elsddleges forgalmazo vasarolt.

Az dllampapirok hozamainak alakuldsa

1997-ben az aukcionalt allampapirok atlaghozamai rendre alacsonyabbak voltak el6z6 évi
értékeiknél. Az év folyaman megtartott aukciok atlaghozamaiban tapasztalt
elmozdulasok iranya és mértéke azonban eltért az egyes allampapir fajtak tekintetében:
mig a diszkont kincstarjegyek hozamai minden lejaraton folyamatosan és - a jegybanki



passziv repo €s jegybanki kotvény eladasi arfolyamat kovetve - lépcsdzetesen csdkkentek
22%-0s szintrdl kozel 19%-ra, addig az allamkotvények marciusig toretlen
hozamcsokkenését ezt kovetden felfelé kiszé hozamok valtottak fel.(5.4.abra) Az
emelked6 tendencia legmarkansabban a jegybanki kamatlabak csokkentése kozotti
idoszakban  érvényesiilt, ugyanis a jegybanki intézkedéseket altalaban rovid
hozamcsokkenési periddus kovette. Ez a tendencia a korabbi hozamcsokkenési
varakozasok helyenkénti elbizonytalanodasardl taniskodik, ami esetenként a rovid papirok
keresettebbé valasa mellett kovetkezett be.

A masodpiaci hozamokat tiikr6z6 referencia hozamgorbe jol mutatja a kilonbozd
lejaratok hozamszintjeinek kozeledését egymashoz, ami a hozamgérbe egyre enyhébb
lejtésében mutatkozik meg. Ez az éven beluli hozamok csokkenésével és az éven tuli
hozamok emelkedésével kovetkezett be.

A jegybanki Kkamatok valtoztatisira vonatkozé varakozasok erételjesen
befolyasoltik a hozamokat az év folyaman. A makrogazdasagi mutatok kedvezd
alakulasa folytan kialakult hozamcsokkenési varakozasok €s az inverz hozamgorbe alak
tovabbi megerdsitést kapott 1997 januar 24-én és februar 17-én az MNB altal végrehajtott
repokamat csokkentéssel, amit a marcius 10-én bejelentett forint leértékelési iitem
csokkentés is alatamasztott. A marciusban bevezetett 0j egy éves MNB betéti konstrukcio
és a mar meglévd hat honapos magasabb hozamszinten torténé bearazasa a februar végi
hozamszinteket allitotta vissza. Az aprilis végi, jinius és julius elejei repokamat csokkentd
MNB intézkedések felélesztették a korabbi hozamszint csdkkenési varakozasokat.

A korabbi hozam-csokkenési varakozasok elbizonytalanodasarél és a rovid papirok
keresettebbé valasar6l taniskodnak a masodik félév folyaman megtartott aukciok
atlaghozamaiban tapasztalt elmozdulasok. A masodik félévben az éven tali hozamok
szakaszos emelkedése kovetkezett be, az éven belili hozamszint a jegybanki
instrumentumok altal alkotott hozamgorbe mentén alakult. A szeptember 30-an
végrehajtott  25bp-os repokamat csokkentés részben korrigalta a  korabbi
hozamemelkedést. A november végi kamatcsokkentést kdvetden a hosszl lejarati papirok
hozamai stagnaltak.

Az aukcidkra benyujtott ajanlatok Osszértékének hetenkénti megoszlasa a kotvények és
diszkont kincstarjegyek tekintetében a kovetkez6 tendencidkat mutatta. Az év els6 két
honapjaban a kotvények magasabb értékii ajanlatokat vonzottak, mint a kincstarjegyek.
Ilyen kedvezd kornyezetben kertlt kibocsatasra az els6 ot éves fix kamatozasa
allamkotvény, ami Onmagaban is ersithette a kotvények népszeriségét. Marcius folyaman
a kincstarjegyekre beérkez6 ajanlatok értéke novekedett meg, kozel annyival amennyivel a
kotvényeké csokkent. Marcius végén a jegybank kamatemelési intézkedését kovetd
aukcion mind a kotvények, mind a kincstarjegyek iranti kereslet a felére esett vissza. A
kovetkezd aukcidon a kotvények kereslete tovabb csokkent, mig a kincstarjegyek az év
addig eltelt idoszakaban tapasztalt legnagyobb érdeklodést konyvelhettek el. Marcius
utolsd napjaiban a kincstarjegyek iranti kereslet kozel a kétszerese maradt a
kotvényekének. Aprilisban ez az arany megfordult, a kereslet kotvények felé terelddott.
Az év soran kincstarjegy aukciéra a legmagasabb ajanlati érték junius végén érkezett, ami
egy honapos folyamatos - a kotvényekre is kiterjed6 - keresletemelkedési periodust zart le.
A kiugro keresletet a forint leértékelési Gitemének csokkentése utani héten regisztraltuk.



Ezt kovetden mindkét allampapirfajta kereslete stabilizalodott. Az év hatralévo részében
augusztus és oktober kozepén kertlt sor a keresletek rovidebb lejarati papirtipus felé
torténd elmozdulasara.

3. Addssagallomany

1997-ben a kozponti koltségvetés brutté adossaga 440,3 milliard forinttal, az el6z6 év
végéhez képest 9%-kal novekedett. Ezen beltl a kozponti koltségvetés bruttd belfoldi
kamatozo adossaga 271,1 milliard forinttal, a kdzvetlen brutté kilfoldi adossag allomanya
25,9 milliard forinttal haladta meg egy évvel korabbi szintjét. Az MNB-vel szembeni
devizahitel novekedése 143,3 milliard forint volt az év folyaman.(3.1.tabla)

Az adodssag csekély nominalis novekedése mellett jelentds mértékben, kozel 8
szazalékponttal mérséklodott a koltségvetési adossag GDP-hez mért aranya, amely 1997
végén 64%-0s aranyt mutatott.(3.1.3.4bra)

1997-ben 6sszesen 405,2 milliard forint volt a forint piacon kibocsatott allampapirok és
felvett hitelek nettd értéke, amelybdl a diszkont kincstarjegyek 78,6 milliardot, azaz a
nettd6 kibocsatds 19,4%-at adtak, az egyéb kamatozd tipusu kincstarjegyek 116,2
milliardot, azaz 28,7%-ot és az allamkotvények 231,4 milliard forintot, azaz 57,1%-ot
tettek ki. 21,0 milliard forint a hitelek torlesztését szolgalta, amely a teljes nettd kibocsatas
-5,2%-nak felel meg.

1996 azonos idészakahoz képest a kotvények nettd kibocsatasa 72%-kal, a kamatozo
tipusu kincstarjegyeké pedig 150%-kal nétt. 1997-ben a koltségvetés tobb mint kétszer
annyi hitelt fizetett vissza, mint egy évvel korabban. A diszkont kincstarjegyek netto
kibocsatasa az el6z6 évi mennyiségnek kevesebb, mint a felére esett vissza.(2.2.tabla)

Az 1997 évi koltségvetésrol szold torvény atvallalta a Strabag és a fOvarosi
onkormanyzat infrastrukturalis hiteleit, amelyek 1997 elején Gsszesen 12,9 milliard
forinttal - ezen beliil 2,2 milliardot tett ki a forint és 10,7 milliardot a devizaban fennallo
tartozds - novelték a kozponti koltségvetés egyéb célokat finanszirozo adossagat. A
fovarosi oOnkormanyzat infrastrukturalis hiteleib6l a forint hitelek teljes egészében
torlesztésre kertltek, mig az atvett devizahitelek a kdzponti koltségvetés egyéb célokat
finanszirozo adossagan beliil jaliusi 6,0 milliard forint értékii torlesztésével sziintek
meg.

A kozponti koltségvetés kozvetlen kiilfoldi adossagat a nemzetkozi szervezetektol
illetve kulfoldi allamoktdl felvett hitelek allomanya alkotja. Ezeknek az Gsszege 1997
decemberéig 25,9 milliard forinttal emelkedett. Ez az emelkedés az év soran
végrehajtott torlesztésbol, hitelek felvételébdl (mindkét tétel napi tranzakcids arfolyamon
szamitva) és az évi arfolyam-leértékelési veszteség és keresztarfolyam valtozasok egyiittes
hatasabdl adddott.

A Pénziigyminisztérium és az MNB kozotti devizaaddssag-csere keretében valésult
meg az 1563,3 millidrd forint 6sszegii kamatmentes, lejarat nélkiili adossagallomany
és a 187,3 milliard forint értékii nullascsere-kotvény devizahitellé alakitisa. Az
adossagesere kovetkeztében a koltségvetés kamatozd devizaaddssaga 1750,6 milliard
forinttal novekedett, ezzel szemben viszont a kamatoz6 forintadossag a kotvény-



visszavasarlasbol adéddan 1873 milliard forinttal csokkent. A lejarat nélkili, nem
kamatozo forintaddssag 1563,3 milliard forintos allomanya megsziint.(3.1.1.4bra)

A devizahitel felvétellel parhuzamosan egyes addssagelemekhez kapcsolddd fedezeti
iigyletek megkotésére is sor keriilt, melynek kapcsan 1997 januar 31-én az MNB
értékkiilonbozetként 40,5 milliard forintot téritett a koltségvetés szamara, amelyet a
Pénzugyminisztérium februar kozepén az addssigesere kapcsan atvett devizakotvények
torlesztésére forditott.

A devizaadossag-cserében részt vevd, az MNB altal kilfoldon kibocsatott
devizakotvények feltételeivel megegyezd devizahitel allomany és az erre kotott arfolyam-
fedezeti ugyletek képezik a kozponti koltségvetés MNB-vel szembeni devizaadossagat.
1997. december végére az MNB-vel szemben fennallo devizaadossag a swapokat is
beleértve, egyrészt a fent emlitett elGtorlesztés, masrészt a keresztarfolyam-valtozasok, a
forintleértékelés illetve az MNB arfolyam-megallapitasi mechanizmusa megvaltozasanak
eredOjeként 1893,9 milliard forintra valtozott.

1998.januar 1-jétol a kozponti koltségvetés bruttd tartozasanak nyilvantartdsa mas
madszertani alapokra helyezédott.

A megel6z6 allapot szerint a kozponti koltségvetés adossagat belféldi és kiilfoldi
adossag kategoriakba soroltuk. A belfoldi adossagon beliil megkilonboztettiink kamatozd
¢és nem kamatozo tartozast. A kamatozd adossagon beliil a hianyt finanszirozo és az egyéb
célokat szolgdld adossag kertlt elkilonitésre, annak szamszerusitése érdekében, hogy
milyen tartozasnovekedést okozott a kdzponti koltségvetés hidnyanak a finanszirozasa és
mekkora emelkedés tulajdonithato a koltségvetés ezen kiviili kotelezettségvallalasainak.
Tekintettel azonban arra, hogy az eredeti tartozasok visszafizetésével ez a
megkulonbdztetés egyre nehezebben kovethets, ezért megsziintetésre is kertlt. Tovabbi
nehézséget okozott, hogy a hitelatvallalasok keretében, valamint kotvény kibocsatassal és
az MNB-nél nyilvantartott nem kamatozd adossagelem 1997 év elejei atalakitasaval (ez a
kozponti koltségvetés deviza adossaganak az AKK kezelésébe keriilését jelenti) a deviza
komponens is megjelent a belfoldi adossag kategorian beliil. A devizdban és forintban
denominalt adossagelemek nyilvantartasa, atértékelddési jellemz6i és a befektetoi
struktura jelentdsen eltér, ezért ezen két, homogén jellemzOkkel rendelkezé {6 kategoria
mentén keriltek megbontasra az egyes adossagelemek. A masik jelentds valtoztatas a
forint addssagon belul a piaci hozzaférhetdség alapjan térténé megkilonboztetés, amit a
kozponti koltségvetés tartozasat megtestesitd elemek piacon forgathatd allomanyanak
ndovekedése tett lehetdvé. A kalfoldi befektetok novekvd érdeklddése a nemzetkodzi
tokepiacokon mar elterjedt fogalmi rendszerhez kozelitést teszi sziikségessé, ami javitja a
magyar allampapir-piac atlathatosagat, valamint az addssagkezelés 1épéseinek nyomon
kovethetdségét.

A nyilvantartas strukturdja a kovetkezOképpen mddosult, az addssagallomany egésze
forint és devizaaddssagra oszlik. A forintaddssagon belil hiteleket és allampapirokat
kulonboztetiink meg. A hiteleket két csoportra osztottuk: az MNB-vel szemben korabban
keletkezett €s folyamatosan torlesztésre kerild - csokkend - kamatozd hitelallomany,
valamint a tokepiaci szereploktdl felvett hitelek aktualis értéke (3.1. és 3.1.a tablak). Az
allampapirokon belil a piaci értékesités kategériaban a kincstdrjegyek megjeldlés a



Diszkont kincstarjegy allomanyra, a lakossdgi papirok pedig a Kamatozo kincstarjegyre
és a Kincstari takarékjegyre utalnak. A piaci értékesitésii kotvények a hianyt finanszirozo
kotvényekbdl és a nem hidnyt finanszirozé koétvényallomany barki altal hozzaférhetd

crer

A deviza-addssag szintén a finanszirozas eszkozei a hitelek és az dllampapirok alapjan
keriilt megbontasra. A hiteleken beliill az MNB-nél elhelyezett deviza betét célu hitelt, a
bds-nagymarosi és egyéb hitelelemeket killénboztetiink meg. A belfoldi deviza-adossag
esetén az 1997-ben keletkezett kategéria a kozponti koltségvetés MNB-vel szembent
deviza-addssagara utal. Ezt az adossagelemet 1997. januar 2-4n  lebonyolitott
devizaad6ssag-cserében részt vevo, az MNB altal kiilfoldon kibocsatott devizakotvények
feltételeivel megegyez6 devizahitel allomany és az erre kotott arfolyam-fedezeti tigyletek
alkotjak. Az egyéb kategoria belfoldi intézmények devizahiteleinek az atvallalasat takarja.
A deviza allampapiroknal a belfoldi kategdria a 2001/B allamkotvényt, a kilfoldi az USD-
ben kibocsatott AFI kotvényt tartalmazza.

4. Masodpiaci folyamatok

Az elsodleges forgalmazok altal szolgaltatott adatok szerint a kor tagjai mintegy 7500
Mrd forintos masodpiaci forgalmat bonyolitottak 1997-ben, és ennek 35 %-at a
negyedik negyedévben. Kiilonosen oktober utolsd hetétdl kezdve nétt meg a forgalom
(6.4.1 abra). Az 1997-es forgalom tobb, mint haromszorosa az 1996 évinek, mikozben a
nettd kibocsatas novekménye 18,4 szazalék volt.

Az dllamkotvények az osszforgalom SS szazalékat tették ki éves szinten (1996-ban 52
szazalék volt ez az érték), ami folyamatosan meghaladta a diszkont kincstarjegyek
forgalmat, kivéve az augusztus-szeptemberi hozamemelkedés idGszakat, valamint
december hoénapot (6.4.2 abra). A kotvények masodpiaci forgalmon beliili aranya
jelentésen meghaladta a brutté kibocsatason beliili aranyukat, ami 33 szazalék volt.

A forgalom 71 szazalékat adtak azok a papirok, amelyekre kotelezoen drat kellett
jegyezniiik az elsddleges forgalmazdknak (tehat azok, amelyek 1996 januar elseje utan
lettek nyilvanosan kibocsatva, és hatralévo futamidejitk 90 napnal hosszabb) (6.4.3 abra).
Az iizletek (arfolyamértéken szamolva) mintegy 73 szazalékaban sajat szamlara vasaroltak
ill. adtak el a forgalmazodk, a tobbi esetben megbizast teljesitettek. Ez a sajat szamlas
forgalom 10 szazalékos novekedését jelenti 1996-hoz képest.

Az elsddleges forgalmazok masodpiaci tzleteinek (arfolyamértéken) 48 szazalékiban
hitelintézet volt a partner, 30 szazalékdban pedig vallalat vagy intézményi befektetd.
Az év folyaman fokozatosan csokkent a hitelintézetek aranya az intézményi befektetdk,
valamint a befektetési vallalkozasok és a kiilfoldi befektetdk javara (6.4.4 abra). 1996-hoz
képest leginkabb a befektetési vallalkozasok, az intézményi €s a Kiilfoldi befektetok
aranya (4,8 , 2,2 és 1,3 szazalékponttal) nétt, mig a legnagyobb mértékben a vallalatok és
a hitelintézetek aranya csokkent (3,8 és 3,5 szazalékponttal). A haztartasok részaranya 2,6
szazalék volt 1997-ben, 0,6 szazalékponttal az 1996-0s érték alatt.
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A forgalmi adatokat vételi és eladasi tigyletekre bontva az lathatd, hogy a masodpiacon az
egyes befektet6i szektorok tobb allampapirt vettek az elsddleges forgalmazoktol, mint
eladtak, tehat nettd vasarlok voltak. Kiilonosen a villalatok, az intézményi befektetik
valamint a haztartasok netto vasarlasai voltak kiemelkeddek 1997-ben (6.4.5 abra).

Az els6dleges forgalmazok iizletkotéseinek atlagos nagysiga 86,6 millio Ft volt.
Amennyiben a haztartasokkal bonyolitott Ggyleteket nem szamitjuk, akkor ez az érték mar
168,5 milli6 Ft. A kilfoldi befektetdkkel és a hitelintézetekkel kotott iizletek voltak
atlagosan a legnagyobbak (332 ill. 229 milli6 Ft) (6.4.7 abra).

A KELER statisztikak alapjan a KELER OTC elszamolas keretében bonyolédé
allampapir forgalom 1997-ben 3628 Mrd forint volt, ami t6bb, mint kétszerese az
1996-osnak (1713 Mrd). A forgalom 67 szazalékat tették ki az allamkotvények. Az év
folyaman a forgalom egyértelmi novekedése mellett a kdtvények részardnyanak enyhén
csokkeno trendje figyelheté meg (6.3 abra).

A tozsdei dllampapir forgalom 3777,2 Mrd forint volt 1997-ben (duplikaltan), ez
hatszorosa az el6z0 évinek. Az évi osszforgalom 40 szdzaléka a negyedik negyedévre
esett. Az 1996-0s 67-r0l 52 szazalékra esett vissza az allamkotvények aranya, Ggy, hogy a
masodik félévben mar nagyobb volt a kincstarjegy-forgalom. Az allampapirok aranya a
tézsdei osszforgalmon beliil 56 szazalék volt, ami 1,5 szazalékponttal magasabb, mint
1996-ban (6.1 4bra, 6.2 tablazat). '

1997-ben az elsédleges forgalmazdék altal jegyzett allampapirpiaci hozamok kozil az
egy éves vagy annal rovidebb futamidére vonatkozoéak folyamatosan csokkend tendenciat
mutattak. A december 31-i hozamszint az év elején jegyzettnél 220-250 bazisponttal
alacsonyabb értéket mutatott. A két és a harom éves hozamok az év elejéhez képest 240-
280 bazispontot estek, de mar voltak ennél alacsonyabb szinten is: a csiszd leértékelés
utemének marcius eleji csokkentése utdn. A marcius 24-i MNB kamatemelést6l kezdve
(de kiilonosen az év masodik felében) inkabb emelkedd trend lathatd a kotvényeknél, foleg
a februar 3-an eloszor kibocsatott S éves papirnal. Az emelkedést erdsitette az oktober
végi nagy tOzsdei zuhanasokkal csucspontra ér® azsiai valsag, azonban az MNB
kamatcsokkentései (aprilis 26, junius 6, julius 7, szeptember 30, november 28) valamint a
csuszo leértekelés itemének csokkentésére vonatkozo bejelentések (junius 20, november
28) inkabb a hozamesés iranyaba hatottak. Ezeknek a hatasai megfigyelhetok az egy éves
vagy rovidebb futamidoknél is. A hozamgorbe laposabba valasat mutatja, hogy mig
marcius kozepén példaul a 3 hoénapos és a 3 éves hozamok kézott tobb, mint 400
bazispont kiillonbség volt, az év végeén ez a kiilonbség mar csak kb. 200 bazispont volt. A
jegyzett legjobb vételi és eladasi hozamok kozotti marzsok rendkiviil valtozatosak voltak
kulonb6zd tényezok hatasara (az elobb leirt események, az adott papir pillanatnyi
likviditasa, aukcié kozelsége, stb.), de azért megallapithato, hogy atlagban a hosszabb
futamiddkre sziikebb marzsokkal jegyeztek a forgalmazok (6.4.6 abra).
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1. sz. Melléklet:

Allampapir-piaci index: a befektetdi teljesitmény mérhetdvé tétele

Az indexek létrejottét informdciot sirité tartalmuk, ezdltal egyszerii nyomon
kovethetdségiik indokolta. Az index egy jol definialt valtozé aktualis értékét viszonyitja
egy tetszleges korabbi kiindulasi értékhez. Ez a vdltozo a pénz- és tékepiacok vilagaban
egy-egy jol elhatarolhaté (pl. részvénypiac, kotvénypiac) piaci szegmens pénzben
kifejezett atlagteljesitményének felel meg, amit a megfigyelés id6szakan (adott piac
konvencidi alapjan vonatkozhat csak a munkanapokra, vagy tartalmazhatjak a hétvégéket,
szokoénapot stb.) értékelnek.

Az értékelésre a befektetének azért van sziiksége, mert pénziigyi megtakaritdsanak
bizonyos id6szakra torténd atengedéséért cserébe a lehetd legnagyobb tokendvekményre
tart igényt a befektetés kockazatainak mérlegelése mellett. Ha megtakaritdsanak egy jol
meghatarozhatd részét kozvetlenil vagy kozvetve (pénziigyi kozvetitd rendszeren
keresztill) egy homogén piac szegmensén fekteti be, az index segitségével
meghatdrozhatja, hogy piac egészére kalkulalt dtlaghozamhoz képest milyen mértékii
t6kenivekményben részesilt. Igy utélag értékeli a sajat, vagy egy altala kivalasztott
pénziigyi kozvetité befektetéi dontését adott befektetési forman beliil (pl. allamkotvények
piaca). Az indexek lehetdséget kindlnak a kilonbozé piacok dtlagteljesitményének az
osszevetésére is az egyes piacok kockazatainak, az egyéni befektetési viselkedésmodok
kiilonbségének figyelembevétele mellett.

A pénziigyi kozvetiték (befektetési alapok, biztositok, nyugdijpénztarak, pénzintézetek,
befektetési véllalkozasok stb. ) szempontjabdl is 1ényeges a sajat teljesitményiik mérése,
amihez az indexek segitséget nyujthatnak. Pénziigyi termékeket, szolgaltatasokat kinalnak
a potencialis igyfeleik részére dijak, mitkodési koltségek felszamitasa mellett. A pénziigyi
megtakaritok ezen termékekhez - jellemzb6en egy késébbi id6pont(ok)ban esedékes
kifizetéshez - minél olcsobban szeretnének hozzajutni, azaz magas hozamokat varnak el.
A megtakaritok elvarasait a pénziigyi kézvetitok a jovObeni kifizetés - a befektetési eszkoz
- ¢értékének novelésével kivanjak teljesiteni, amit az iranyadé kamatok arfolyam
befolyasolé hatdsara vonatkozd varakozasok és az olcsén venni €s dragan eladni elv
kiaknazdsaval prébéalnak elémi. A pénziigyi kozvetité tulajdonosai szamara szintén
tampontot jelent a vezetdség teljesitményének értékelésekor, hiszen a nagyobb forgalom
esetén a miikodési koltségek - ami az ligyfél szamara tranzakcios koltségként jelentkezik -
aranya csokken, igy emelkedhet a jovedelmezdség; a tulajdonos potldlagos forrasokhoz
Jjuthat, ami lehet6vé teszi (f6leg pénzintézetek esetén) miikodésének a kiterjesztését.

Magyarorszagon leginkabb ismert €s nyomon kévetett index a Budapesti Ertékibzsde
Részvényindexe (roviden BUX), mely a legjelent6sebb részvények értékvaltozasat rogziti,
kapitalizacidjukkal sulyozott mértéken. Az ismertség oka a toézsde részvény szekcidjanak
egyre jelentdsebb teljesitményében keresendo. |
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Kiilfoldi befektet6i korokben egyre ismertebb és elfogadottabb az 1996. februar 1-tél
bevezetet! Kozép-Eurdpai Részvényindex (CESI), amely kapitalizacid-sulyozasu, dollar
alapu részvényindex. Az index bazisa 1995. junius 30-an 1000 pont volt. Az index
kosaraban szerepld részvényeket a budapesti, a pragai és a varsoi értéktdzsde hivatalosan
jegyzett, leglikvidebb és legnagyobb kapitalizacidju részvényeibdl valogattak ki. Az index
létrehozasat az indokolta, hogy a kiilfoldi befektetok nem mindig képesek és hajlandoak
figyelemmel kovetni az egyes orszagok gazdasagi teljesitményeit, sokkal inkabb az egyes
régiokét; valamint a befektetés kockazatai szempontjaboél nem tesznek jelentds
kiilonbséget az egyes orszagok kozott.

A magyar pénz- és tOkepiac egyre fontosabb részét képezik az allampapirok, amelyek
jelentds megtakaritasokat koncentralnak és igen likvidnek tekinthetdk. A megtakaritok
egyre jelentdsebb része az dllampapir-piaccal kozvetleniil vagy kozvetve kapcsolatba
keriil. Befektetéseik - sajat allampapir portfolid, allampapir alap, nyugdijpénztar tagsag -
utolagos értékelése érdekében jogos igényként merill fel a piac egészét lefed6 mutatd
rendszeres nyilvanossagra hozasa.

A megtakaritasok 0Osszegylijtésében - a pénziigyi kozvetitésben - a bankok és
pénzintézetek mellett az intézményi befektetdi szektor is erds poziciokat szerzett
maganak, mely forrasok jelentds része allampapirokba aramlik. A befektetési alapok 1997
folyaman megduplaztak allampapir befektetéseiket, amely a portfoliojukon beliil kozel
80%-0s részaranyt mutat (mikozben a tisztdn allampapirokba fektetd alapok, illetve a
vegyes alapok mellett mar tisztan részvény alapok is megjelentek). 1997. szeptember 30-
an a befektetési alapok 186,4 milliard forint, az 6nkéntes biztositd-pénztarak 27,3 milliard
forint és a biztositok 183,5 milliard forint értékii allamkotvény és diszkont kincstarjegy
allomannyal rendelkeztek. Ez a teljes kintlévo allomany 16,8%-a, ami a nyugdijreform
soran létrehozott magan nyugdijpénztarak megjelenésével tovabb fog emelkedni.

Az allampapir-piaci indexek koziil az els6 a DWIX index volt, amely az egy évnél
rovidebb lejarati diszkont kincstarjegy aukciok atlaghozamaibol keriilt kiszamolasra. A
BET 1994-t51 publikalja a Daiwa-MKB altal kidolgozott indexet. Elsésorban az rovid
lejaratt allampapirok forraskoltségeire nézve szolgal informacidval, valamint referencia
kamatlabként keriil felhasznalasra. A DWIX szamitasara alkalmazott formula a kovetkez6:

85Y30, * M30; +35Y30; * M30, + SY30, * M30; + 85 Y90, * M90; + 35Y90, * M90, +S Y90, * M90; + 85Y180, * M180, + 35Y180, * M180, + SY180, * M180y

8S (M30, + M90, + MI180; ) + 35 (M30, + M90, + M180, ) + S(M30; + M90; + M180;)

, ahol az Y30, Y90, Y180 megfelel az adott honapban az Allamadédssag Kezeld Kézpont
1, 3, 6 honapos diszkont kincstarjegy aukcion kialakult elfogadott atlaghozamanak és az
indexek koziil az 1-es az adott honapra, a 2-es az azt megeldzOre és a 3-as a két honappal
megel6z6 1dészakra vonatkozik. A képletben szerepld S a sulyozas egyiitthatdira hivja fel
a figyelmet. Az M30, M90, M180 megfelel az Allamadéssag Kezeld Kozpont 1, 3, 6
honapos diszkont kincstarjegy aukcion elfogadott mennyiségnek.
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A fenti index azonban a rdvid lejarati allampapirok elsédleges piacarol tajékoztat, ahol az
AKK értékesit és az elsédleges forgalmazok csoportja vasarolhat. A piaci résztvevék
varakozasai itt is megjelennek, de a mindenki szamara kozvetleniil hozzaférhet6 (eladasi
és vételi oldal) méasodpiac az, amely koncentralja az érintettek értékitéletét, varakozasait.
A MAX index (b6vebben a kovetkezd pontban) 1997 december 1-jén tortént bevezetése
ennek az elvarasnak kivant megfelelni gy, hogy az egy évnél hosszabb lejarati -
elsdsorban az intézményi befektetdi kornek szant - fix kamatozasi allamkotvények
masodpiacanak tendenciairdl ad naprakész tajékoztatast. Az DWIX ¢és Max indexek
kozotti 1ényeges kiilonbség, hogy az el6bbi hozam, mig az utdbbi érték index. A MAX
indexet az AKK, a CA-IB és a TV3 Profitvadasz kozosen fejlesztette ki, azzal a céllal,
hogy a Magyarorszagon tevékenykeddé pénziigyi befektetdk teljesitményének értékelése
lehetové valjon.

Az index a befektetok tajékoztatasan tul a magannyugdijpénztarak megjelenésével tovabbi
szerephez jut a pénztartagok jovobeni jaradékaival kapcsolatban, hiszen az Allami
Pénztarfeliigyelet jogszabalyban rogzitett kotelezettsége, hogy minden év november 30-ig
meghatdrozza a pénztarak befektetéseire vonatkozé hozameldirast. A hozamelSiras
tartalmazza a hozamelvarast (centrumérték), valamint egy legkisebb €s egy legnagyobb
hozamratat. A centrum értéke a MAX index alapjan keriil meghatdarozdsra. Ez az érték
nem a pénztarak befektetési tevékenysége soran kételezéen elérend6 hozamratakat jelenti,
hiszen azonos stratégia alapjan sem tudnanak azonos hozamokat elémi; hanem a pénztari
tartalékok képzését, illetve felhasznalasat befolyasoljak, ami az atlagos teljesitménytol
torténd rovid tavu eltérést igazitja ki.

A MAX index bemutatasa

1. Az index hivatalos magyar neve:
CAIB Ertékpapir Rt. - TV3 Profitvaddsz Magyar Allamkitvény Index

Az index hivatalos angol neve: CAIB Securities Ltd. - TV3 Profitvadasz Hungarian
Government Bond Total Return Index

A hivatalos roviditése: MAX

Az index bazisa

1996. december 31-én = 100,0000 pont
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Az index kiszamitasanak és kozzétételének idopontjai

Az index kiszamitasara kereskedési napokon egyszer, az allamkotvények napi kereskedési

id6szakaban keriil sor.

Az aktualis indexérték 16:00 orakor keriill a Reuters

HUBONDINDEZX oldalan kozzétételére forintban, amerikai dollarban és német markaban,

négy tizedes jegyre kerekitve.

Az index képlete

>\(kezépdrfolyam, + felhalmozottkamat, , » kamatfizetés, ) sily,, |

[ndext =[i’ldex1-1 ¥
ahol

kozéparfolyam .;:

felhalmozott kamat ., ;

kamatfizetés .,

saly ¢.,;:

2. Az index célkitiizése

i

> (kezépdrfolyam,, + felhalmozottkamat, )iy, |

az Allamadéssag Kezeld Kozpont (AKK) altal
kozzétett, az  elsodleges  forgalmazdk 1
allamkotvényre vonatkozo t kereskedési napi, t+2
teljesités napra vonatkozé masodlagos piaci
arfolyamjegyzésébol szarmazd legjobb vételi €s
legjobb eladdsi ar szdmtani kozepe, négy tizedes
jegyre kerekitve

az 1 allamkotvény t+2 kereskedési napra vonatkozo
felhalmozott kamata, négy tizedes jegyre kerekitve

az 1 éllamk6tvény t+2  kereskedési napi
kamatfizetése

az 1 allamkotvény t-1 kereskedési napig bezarédlag
megtartott aukcids kibocsatasain elfogadott és a
Magyar T6kepiac lapban megjelent mennyiségeinek
osszegének és az indexkosarban szereplé Osszes
allamkotvény t-1  kereskedési napig bezardlag
megtartott aukcios kibocsatasain elfogadott és a
Magyar Tokepiac lapban megjelent mennyiségeinek
hanyadosa

A magyar gazdasag az 1995. év soran bevezetett megszorito intézkedéscsomag hatasara
elindult a stabilizaci6 utjan és ez a tény alapvetd kihatassal volt az dllampapirpiacra is. Az
1995. év masodik félévétdl megkezdédott a hosszabb lejaratu, fix kamatozasi
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allampapirok térnyerése az addig dominans szerepet jatszd rovid lejaratd, illetve valtozo
kamatozasu értékpapirokkal szemben. A lejarati szerkezetben bekovetkezett valtozasok
egyre inkabb sziikségessé teszik egy olyan allampapir-piaci benchmark bevezetését, amely
jobban tilkkrozi az aktualis piaci struktirat a jelen pillanatban 1étezd eszkdzoknél.

Bar a magyar allampapirpiac strukturaja jelenleg még allandé valtozasban van, am két
alapvetd tendencia mindenképpen érezteti hatasat:

e az allamkotvények részesedése a kibocsatasra keriild allampapirok &sszvolumenében
folyamatosan nd, illetve

e a hosszabb lejarat, fix kamatozasa allamkotvények részesedése a révidebb futamidej,
illetve valtozé kamatozasu értékpapirokkal szemben folyamatosan emelkedik

Ezen tények tudataban keriilt kifejlesztésre a MAX, amely azt a célt tizte ki, hogy
intézményi és maganbefektetok szamara egy olyan megbizhatd piaci benchmark legyen,
amelyhez a sajat allamkotvény portfoliojuk teljesitményét mérhetik. Fontos szempont volt
az index megalkotasanal, hogy Osszetétele az allamkotvénypiac mindenkori strukturajat
tilkrozze, elsdsorban a kotvények mennyisége €s likviditasa szempontjabol. Az indexkosar
igy egy atlagos, passzivan menedzselt, jol diverzifikalt allamkotvény portfolionak felel
meg.

A MAX a szamos létez6 indexszamitasi koncepcié koziil a European Federation of
Analysts’ Societies (EFFAS) Commission on Bonds altal lefektetett total return index
koncepciot valdsitja meg. A total return (teljes hozam, 6sszhozam) index jellegzetessége,
hogy brutté arfolyamokkal (netté arfolyam + felhalmozott kamat) szamol, tehat a
felhalmozott kamatok folyamatosan novelik az index értékét. Az indexkosarban szerepld
kétvények utdn a kibocsatd altal kifizetett kamatok automatikusan ujrabefektetésre
keriilnek az indexbe, mégpedig az indexkosarban szereplo kotvények aktualis szazalékos
silya szerint. Amennyiben egy kotvény kikeriil az indexkosarbdl, a kotvény piaci
arfolyamértéke ugyancsak az aktualis indexkosarba keriil ujrabefektetésre. Mivel az index
kiszamitasa az ugynevezett lancmddszer (chain-link method) szerint torténik, tehat az
el6z6 napi indexérték és a bruttd arfolyamokban az azdta eltelt idében tortént, silyozott
szazalékos valtozas szorzata adja meg az aznapi indexértéket, az index Osszetételében
torténd valtozasok nem okoznak az indexértékekben ugrasokat vagy torzitasokat.

Az indexkosarban a magyar allampapirpiacon leglikvidebbnek szamité fix kamatozasu
allamkotvények szerepelnek, amelyekre az Elsodleges Forgalmazok vételi és eladasi
oldalon folyamatos masodlagos piaci arjegyzési kotelezettséget vallalnak 50 millié forint
erejéig. Ezen kotvények Osszmennyisége jelen pillanatban az GOsszes kibocsatott
allamkotvény mintegy 64 szazalékat képviseli (a fix kamatozasu allamkétvények tobb,
mint 90%-at), tovabba részesedésiik az atlagos napi masodlagos piaci forgalombol
mintegy 95 szazalékra tehet6. Ennek megfelelden a hazai allampapirpiacon tevékenykedd
befektetok barmely idGpontban felépithetnek egy, a MAX indexkosar osszetételének
megfelel6 portfolidt.
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3. Altalanos elvek lefektetése

3.1 Az indexkosar osszetétele
Az indexkosarba kovetkezd kritériumok alapjan kertil be egy adott kotvény:

e Nyilvanos kibocsatasra keriilt Magyar Allamkétvény

¢ Fix kamatozasa

e Szerepel a FEls6dleges Forgalmazéi (Primary Dealers) koérben ¢és az adott
allamkotvényre az Els6dleges Forgalmazok masodlagos piaci vételi és eladasi
arfolyamokat jegyeznek

e Az indexkosarba torténd felvételtdl szamitva tobb, mint 365 napos lejaratig hatralévod
futamid6vel rendelkezik

3.2 Az indexkosarban szerepld allamkotvények silyozasa

Az allamkotvények az aukciokon elfogadott mennyiségiiknek megfelelo névértékkel
szerepelnek az indexkosarban. Ezek osszege képzi az indexkosar teljes névértékét. Az
indexkosarba mar felvételre kerilt allamkotvények sulyanak valtoztatasara havonta
egyszer, az allamkotvény ujboli kibocsatasat kovetd honap elsé kereskedési napjan keriil
sor. Amennyiben egy, az indexkosarba mar felvételre keriilt allamkotvény ujbdli
kibocsatasanak datuma a hoénap elsé kereskedési napjara esik, Ggy az allamkotvény
salyanak valtoztatasara az adott honap els6 kereskedési napjan keriil sor.

3.3 Kifizetett kamatok Gjrabefektetése

Az indexkosarban szereplé allamkotvények utan a kibocsato altal kifizetett kamatok a
kamatfizetés napjan ujrabefektetésre keriilnek az aktudlis indexkosarban szerepld
allamkotvényekbe, az egyes kotvénysulyoknak megfelelé aranyban.

3.4 Az indexkosar Osszetételének valtoztatasa

3.4.1 Bovités

Amennyiben a Magyar Allamkincstar - Allamadéssag Kezeld Kozpont egy eddig nem
1étez6 €s az indexkosarba valé felvétel kovetelményeinek eleget tevo allamkétvényt bocsat
ki, akkor az allamkotvény az ezt kovetd honap elsé kereskedési napjan keriil felvételre az
indexkosarba. Abban az esetben, ha egy adott allamkotvény éppen a héonmap elso
kereskedési napjan tesz eleget az indexkosarba torténé felvétel kovetelményeinek, akkor
az indexkosar bdvitésére ezen napon keriil sor.
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3.4.2 Sziikités

Amennyiben egy az indexkosarban szereplé allamkotvénynek az index értéknapjatol az
allamkéotvény lejarataig hatralévd futamideje 365 nap ala csokken, akkor az allamkétvény
a kovetkezd honap els6 kereskedési napjan, az adott allamkoétvény aktualis
arfolyamértékén kivezetésre keriill az indexkosarbol. Abban az esetben, ha az
indexkosarban szerepld allamkotvénynek az index értéknapjatdl a lejaratig hatralévo
futamideje a hdnap els6 kereskedési napjan éppen 365 nap, akkor az indexkosar
sziikitésére ezen a napon keriil sor.

A Kkivezetésre Kkeriil6 allamkotvények arfolyamértéke, az indexkosar szamitasi
metodusianak megfeleléen, az indexkosarbol torténd kivezetés napjan ujrabefektetésre
keriil az aktualis indexkosarban szerepl6 allamkotvényekbe, az egyes kotvénysilyoknak
megfelel6 aranyban.

3.5 Specialis esetek kezelése

3.5.1 Munkasziineti napra, illetve iinnepnapra esd kamaltfizetések

Amennyiben egy indexkosarban szerepld kotvény kamatfizetése munkasziineti napon,
iinnepnapon esedékes, a kamat Gsszege a kovetkez6 munkanapig nem keriil kifizetésre,
illetve tjrabefektetésre. A kamatfizetés a tényleges kifizetést megel6zd két kereskedési
nappal korabban keriil az indexszamitas soran figyelembe vételre

3.5.2 Arjegyzés hidnya

Abban az esetben, ha egy indexkosarban szerepld allamkotvényre atmenetileg megsziinik
az Elsodleges Forgalmazok arjegyzése, vagy technikai okok miatt téves arinformaciok
keriilnek kozlésre, az indexszamitas soran, legfeljebb 5 kereskedési napon keresztiil, az
utolsé helyes nett6 arfolyamot kell figyelembe venni.

Amennyiben az adott allamkoétvényre az Elsddleges Forgalmazok arjegyzése, illetve az
arfolyamokra vonatkozo helyes informaciokozlés a megsziinést kovetd 5 kereskedési
napon belil sem all helyre, az adott allamkoétvényt a megsziinést kovetd otodik
kereskedési napon, az allamkotvény aktualis arfolyamértékén atmenetileg ki kell vezetni a
kosarbol.

Amennyiben egy, az indexkosarbol a fentieknek megfeleléen atmenetileg kivezetett
allamkotvényre az Elsodleges Forgalmazok arjegyzése, illetve az arfolyamokra vonatkozo
helyes informaciokozlés helyredll, ugy ezen értéknappal a nevezett allamkotvényt az
aktualis arfolyamértékén indexkosarba ujbol fel kell venni.

Az atmenetileg kivezetésre kerild allamkotvények arfolyamértéke, az indexkosar
szamitasi metddusanak megfelelden, az indexkosarbol torténd kivezetés napjan
ujrabefektetésre keriil az aktualis indexkosarban szerepld allamkotvényekbe, az egyes
kétvénysulyoknak megfelelé ardnyban.
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2.sz. Melléklet:

Az elsédleges forgalmazoéi rendszer valtozasai

Az els6dleges forgalmazoi rendszer 1996. januar 1-i létrehozasanak egyik legf6bb
indoka az volt, hogy 1étrejojjon egy olyan allandé masodpiaci arjegyzdi kor, amely
el6segiti az allampapir-piac atlathatésagat és likviditasat, illetve lehetdvé teszi az
allampapirok lejarati szerkezetének javulasat. Az elsédleges forgalmazok aktiv piaci
tevékenysége révén az allampapir kibocsatasok biztonsaga is novekedett, illetve a
hal6zatos elsGdleges forgalmazok miikodésén keresztiil az orszag egész teriiletén
lehetové valt a kisbefektetok allampapir vasarlasa.

Az Allamadéssag Kezeld Kozpont 1998. januar 1-tSl ujabb jelentés véltoztatasokat
vezetett be az allampapirok elsddleges forgalmazo6i rendszerében. A rendszer
fejlesztését az allampapir-piac latvanyos fejlodése és megerdsodése tette lehetové és
egyuttal sziikségessé, alapjaul pedig a rendszer elmult két évének tapasztalatai és a
nemzetkozi gyakorlat szolgalt.

Az egyik legjelentosebb valtozas a forgalmazoknak az elsodleges piaci vasarlasaik
utan, a kotelezettségeik teljesitésének fejében fizetett jutalékok eltorlése volt. A
rendszer inditasakor a jutalék bevezetésének 6 indoka az volt, hogy az AKK eldsegitse
a forgalmazok allampapir-piaci tevékenységének elinditasat. A rendszer miikodése
sordn, a kozvetitéi piac fejlodésével parhuzamosan, t6bb alkalommal is csékkent a
jutalék Osszege. Eltorlésének hatasdra igy megvalosul s piac integritasa, az
allampapirok torzitdsmentes elsddleges €s masodlagos piaci arfolyamai alakulhatnak
ki. Megmarad azonban a jutalékfizetés rendszere a lakossagi allampapir értékesités
egyik modja, a jegyzés - kamatozo kincstarjegy €s allamkoétvény egyarant - esetében,
mivel az AKK célja, hogy ezen allampapirok megvasarlasa - a kiilonszolgaltatasokért
felszamithatd dijak kivételével, melyeket kiilon szabalyoz - a befektetok szaméara
dijmentes legyen. A jegyzéseket a résztvevd forgalmazok 100 ezer forint felett veszik
fel, a jegyzések felvétele a halozatos forgalmazokra nézve kotelez6, mig az
mntézményiek sajat dontésiik alapjan vesznek benne részt.

A jutalékok eltorlése két masik valtoztatassal jart szervesen egyitt. Egyrészt a
forgalmazok kotelezettségeik - killondsen masodpiaci tevékenységiik - teljesitése
fejében kizdrdlagos részvételi jogot szereztek a diszkont kincstarjegy aukcidkon (az
allamkotvény aukciokon mar a kezdetektol fogva csak 6k vehettek részt), valamint
ezentul kozvetlenill szamithatjak fel a forgalmazast terheld koltségeiket a befektetok
felé. Ennek megfeleloen a befektetok ezentil az aukciokra csak az elsddleges
forgalmazdoknak adott megbizasok révén adhatnak be ajanlatot, akik 500 ezer forint
felett kotelesek elfogadni azokat. Ett6l kezdve az elsddleges forgalmazok azok, akik az
elsodleges allampapir-piacra beérkezd Gsszes ajanlatot Osszegyiijtik, és akiknél az
ebbdl szarmazo piaci informacio koncentralodik.

A forgalmazok dijfelszdmitdsa a befektetok felé a jutalékeltorlés természetes
velejardja. A fokozatos atmenet biztositisa érdekében az AKK meghatarozza a
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felszamithaté dijak korét, valamint a korabban fizetett jutalékokat figyelembe véve
maximalja az egyes dijak Osszegét. A megszabott hatarokon beliil igy lehetéve valik,
hogy a forgalmazOk, azaz a piac donthesse el, mennyi dijat szamitanak fel illetve
mennyi koltséget haritanak 4t egyes befektetdikre. Az AKK arra szamit, hogy a
felszamitott megbizasi dijak az allampapir-piaci verseny intenzitasanak megfeleléen
ezen maximumok alatt maradnak, valamint kilonbozoek lesznek a kilonb6zé
befektet6i csoportok és tételnagysagok esetében.

A forgalmazok altal az aukcios megbizdsok felvételéért felszamithato jutalék mértéke
az 1 évnél nem hosszabb futamidejii allampapirok esetében legfeljebb az arfolyamérték
0,2 szazaléka, mig az 1 évnél hosszabb futamidejii allampapirok esetében legfeljebb az
arfolyamérték 0,4 szazaléka lehet, de a forgalmazdk legfeljebb 2 000 forint minimalis
dijmértéket is alkalmazhatnak. A dijak korlatozasa kizardlag az 500 ezer és 50 millio
forint kozotti megbizdsokra érvényes, ettdl eltérd Osszegek esetén a megbizasi dij
mértéke a megbizo és a forgalmazo kozotti alku targya.

Tovabbra is ingyenes maradt viszont az elsOdleges forgalmazok sajdt szdmlds
addsvételi  tevékenysége, melynek  koltségeit az  arfolyam- illetve
hozamkiilonbozetekbol fedezik.

A megbizasok teljesitésével és az allampapirok adasvételével kapcsolatos egyéb
szolgaltatasaikért az alabbi dijakat szamithatjak fel a befektetéknek:

— szamlavezetési dij

Az értékpapirszamlak és értékpapir letéti szamlik vezetéséért a KELER
dijszabdlyzatdban meghatdrozott dsszegen feliil a névértéken szamitott dtlagos
dllampapir dllomdny legfeljebb évi idéardnyos 0,1 szdzaléka szamithato fel. Az
egy befektetd dlial minimdlisan fizetendé szamlavezetési dij legfeljebb 1 000
Jforint lehet.

— értékpapir atutalas

Legfeljebb a KELER dltal a forgalmazénak felszamitott dij kétszerese lehet.
~ szamla zarolas illetve feloldas

Legfeljebb a KELER dltal a forgalmazonak felszamitott dij kéiszerese lehet.
— értéktari alszamla nyitasa

Legfeljebb a KELER dltal a forgalmazonak felszamitott dij kétszerese lehet.
— pénzatutalas

A forgalmazo legfeljebb a neki felszdmitott dij kétszeresét szdmithatja fel.
— készpénz kifizetés

Az AKK dltal nem korldtozott.
— fizikai kikérés

Az AKK dltal nem korldtozott,
— fizikai 4llampapirok letétbe vétele, letétkezelése illetve letéti Srzése.

Az AKK dltal nem korldgtozott.

20



— az ugyfél kifejezett kérésére negyedévnél gyakrabban szamlakivonatok kiildése.

Az AKK altal nem korlatozott,

Segitségképpen a KELER 1998. marcius 1-t6] érvényes dijtételei:
— szamlavezetési dij: az éves atlagos értékpapir allomany 0,15 ezreléke
— értékpapir atutalas: 600 forint miiveletenként
— szamla zérolas illetve feloldas:1 000 forint miiveletenként

— értéktari alszamla nyitasa: 500 forint alszamlanként €s értékpapironként

Mivel az el6bbi szolgaltatasokért felszamithat6 jutalékok egy része a KELER aktualis
dijaithoz kotott - amely ellendrzése a legtobb befektetd szamara nehézséget okoz -, igy
az AKK a forgalmazok dijszabalyzatait folyamatosan ellenérzi. A befektetdk az egyes
forgalmazok altal felszamitandé dijakrdl ezen szabalyzatokbol értesiilhetnek.

Az arjegyzési kotelezettség is tobb izben valtozott az elmult két évben. Jelenleg mind
az arjegyzés kotelez6 6sszege, mind a kételezd arfolyam- illetve hozammarzs értéke
modositasra keriilt, de mdédosultak az egyes forgalmazok kotelezettségi korébe tartozo
allampapirok is.

Az els6dleges forgalmazok egymas kozotti arjegyzésiikk soran - ami a Reuters
informacids haloézatan zajlik -, ezental 5 millié és 50 millié forint kozott kotelesek
kereskedni. Ugyancsak novekedett a  halézatos forgalmazok  drjegyzési
kotelezettségének osszeghatdra, Ok januar elsejétdl 100 ezer és 1 millié forint kozott
kell, hogy kiszolgaljak a befektetoket.

Az allampapirok forgalmanak novekedése, és a masodpiac likviditasanak javulasa
magaval hozta a forgalmazokra kételez6 maximalt drfolyam-  illetve
hozamkiilonbozetek csokkentését. Els6sorban a fix kamatozasuy, a hosszabb
futamideji, illetve a halézatos forgalmazokra nézve kotelezd marzsok csokkentek,
amelyek jelenleg a kovetkezok:

A t6zsdén és a forgalmazok egymas kozotti (Reuters)arjegyzésében:

fix valtozé
hozammarzs arfolyammarzs
6 év alatt 0,5 szazalékpont 1 szdzalékpont
6 v felett -- 1 szazalékpont

Az intézményi forgalmazok esetén a befektetOk felé:

fix valtozo
hozammarzs arfolyammarzs
6 év alatt 1 szazalékpont 1 szazalékpont
6 év felett - 1 szazalékpont
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A halézatos forgalmazok esetén a befektetok felé:

fix valtozo

hozammarzs arfolyammarzs
1 év alatt 3 szdzalékpont 2 szazalékpont
1 -3 évig 2 szazalékpont 2 szazalékpont

3 év felett 1,5 szdzalékpont 2 szazalékpont

A tbzsdén és egymas kozott a forgalmazok a piacvezetdi kivalasztds soran a
kotelezettségi koriikbe sorolt allampapirokra kell arfolyamot jegyezzenek, a befektetok
felé azonban minden 1996 ota kibocsatott, 91 napnal hosszabb hatralévd futamidejii
allamkotvényre és diszkont kincstarjegyre kétoldali (vételi és eladasi) arat kell
megadjanak T+2 napos elszamolassal'. A halézatos forgalmazok 100 ezer és 1 millid
forint kozotti arjegyzési kotelezettsége csak az allamkotvényekre és 6t szabadon
valasztott diszkont kincstarjegyre terjed ki, azokra a papirokra azonban folyamatosan
legalabb vételi arat kell jegyezzenek, amiket valaha értékesitettek. (A haldzatos
forgalmazok arjegyzésének tovabbi sajatossiga, hogy araik egész napra érvényesek, a
nyitvatartdsi id6 alatt nem lehet megvaltoztatni azokat.) A kamatozé kincstarjegy
jegyzésben résztvevd forgalmazok a kamatozo kincstarjegyekre is folyamatosan kell,
hogy vételi arat adjanak.

A biztonsagos miikodés érdekében az elsddleges forgalmazok a rendszer fennallasa ota
tobbszori alaptOke-emelést hajtottak végre. Az eldirdsok a nodvekvd kockazatok
fedezettségének biztositasa érdekében €s az inflacidt figyelembe véve koveteltek meg a
tkeemeléseket. Az emelések iiteme mar a rendszer megalakitasakor régzitett volt, €s
1997 kozepéig rendezte a kérdést. A forgalmazdk jegyzett tokéje 1995 ota messze az
inflaciét meghaladva novekedett. A folyamatos korrekcid kovetkezd lépéseként a
forgalmazoknak ez év végére kell minimalisan I millidrd forint sajdt tokével
rendelkezniiik. A korabbi gyakorlattdl eltéréen azért a sajat tokéje keriilt a figyelem
k6zéppontjaba, mivel a jegyzett toke egy viszonylag stabil, de merev tokeelem, mig a
sajat t6ke, ami a forgalmazd tényleges tOkeerejét mutatja, az eredményesség
fiiggvényében valtozhat, igy tehat realisabb képet mutat a cégrol.

Az elsddleges forgalmazodi rendszer 1998. januar 1-jét6l 20 tagot szamlal, koziliik 4
halézatos forgalmazd. A forgalmazok névsora:

intézményi elsédleges forgalmazok

AB Monéta Ertékpapir Rt.

BNP-Dresdner (Hungéria) Ertékpapir Rt.

CA IB Ertékpapir Rt.

CIB Ertékpapir Rt.

Citibank Befektetési és Ertékpapir (Magyarorszag) Rt.
ERSTE Bank Befektetési Magyarorszag Rt.
HYPO-Securities Hungaria Rt.

ING Barings Ertékpapir Rt.

Magyar Ertékpapir-forgalmazo és Befektetési Rt.
MKB Ertékpapir és Befektetési Rt.

' A megbizast a forgalmazonak a kotés utani 2. napon kell teljesitenie.
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New York Broker Budapest Rt.

PK Ertékpapirforgalmazo és Befektetési Rt.

Postabank Ertékpapir Rt.

Rabobank Befektetési Rt.

Raiffeisen Ertékpapir ¢és Befektetési Rt.

Takarék Broker Ertékpapirforgalmazé és Tanacsadé Rt.

halézatos elsddleges forgalmazok

ABN AMRO Equities (Hungary) Er‘cékpapirkereskedelmi Rt.

Inter-Eurdpa Befektetési Rt.

K & H Brokerhaz Rt.

OTP Ertékpapir Rt.
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Halozatos forgalmazok
kotelezettségei

Elsédleges piac

aukciok

— A forgalmazdk 500 ezer forint felett kotelesek aukcids megbizasokat felvenni.

— A forgalmazdk az 50 millio forint alatti megbizasokra az 1 évnél nem hosszabb futamideju
allampapirok esetében legfeljebb az arfolyamérték 0,2 szazalékat, mig az 1 évnél hosszabb
futamideji allampapirok esetében legfeljebb az arfolyamérték 0,4 szazalékat szamitjak fel
megbizasi dijként, vagy legfeljebb 2 000 forint minimalis dijmértéket is alkalmazhatnak.

Jjegyzések
— A forgalmazoknak 100 ezer forint feletti jegyzéseket kell elfogadniuk.
— A jegyzések felvételéért megbizasi dijat nem szamithatnak fel.

Masodpiac

- A forgalmazdk kotelesek minden, a rendszerbe bevont allamkotvényre valamint 5 diszkont
kincstarjegyre kétoldali 4rat jegyezni, valamint vételi arat jegyezni minden olyan
allampapirra, amit valaha értékesitettek.

— Jegyzett araik 100 ezer és 1 millié forint kozotti névérték( allampapirokra vonatkoznak.

—~ Az arjegyzés a kovetkez6 maximalis arfolyam- illetve hozamkiilénbozetek (marzsok) mellett

kotelezo:
fix viltozo
hozammarzs arfolyamnmarzs
1 év alatt 3 szazalékpont 2 szazalékpont

1 -3 évig 2 szazalékpont 2 szazalékpont
3 év felett 1,5 szdzalékpont 2 szazalékpont

— Napi araikat ki kell fliggesszék, azokat a nyitvatartasi id6 alatt nem valtoztathatjak meg,
— Ezekre a sajat szamlas tigyletekre megbizasi dijat nem szdmithatnak fel.

A forgalmazas soran felszimithato6 egyéb dijak

A forgalmazdk a fenti allampapir-piaci tevékenységiik soran a kovetkezd szolgaltatasokért
szamolhatnak fel dijat:

szamlavezetés: a KELER dijszabalyzatdban meghatarozott dijon felil a névértéken
szamitott atlagos allampapir allomany legfeljebb évi iddaranyos 0,1 szazaléka; a
minimalisan felszamithato osszeg legfeljebb 1 000 forint;

értékpapir atutalas: legfeljebb a KELER altal felszamitott dij kétszerese,

szamla zarolas illetve feloldas: legfeljebb a KELER altal felszamitott dij kétszerese;
értéktari alszamla: legfeljebb a KELER altal felszamitott dij kétszerese;

pénzatutalas: legfeljebb a Forgalmazonak felszamitott dij kétszerese;

készpénz kifizetés;

fizikai kikérés;

fizikai allampapirok letétbe vétele, letétkezelése illetve letéti Orzése;

az ugyfél kifejezett kérésére negyedévnél gyakrabban szamlakivonatok kiildése.
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Intézményi forgalmazok
kotelezettségei

Elsodleges piac

aukciok

— A forgalmazok 500 ezer forint felett kotelesek aukcios megbizasokat felvenni.

— A forgalmazdk az 50 millié forint alatti megbizasokra az 1 évnél nem hosszabb futamideji
allampapirok esetében legfeljebb az arfolyamérték 0,2 szazalékat, mig az 1 évnél hosszabb
futamidejli allampapirok esetében legfeljebb az arfolyamérték 0,4 szazalékat szamitjak fel
megbizasi dijként, vagy legfeljebb 2 000 forint minimalis dijmértéket is alkalmazhatnak

Jegyzések

A forgalmazok sajat valasztasuk szerint vehetnek fel jegyzéseket a kovetkezd feltételekkel:

- A forgalmazoknak 100 ezer forint feletti jegyzéseket kell elfogadniuk.

— A jegyzések felvételéért megbizasi dijat nem szamithatnak fel.

Masodpiac

Reuters, Tozsde

- A forgalmazoknak a piacvezeti kivalasztas soran a kotelezettségi koriikbe sorolt
allampapirokra kell arat jegyezniiik.

— Jegyzett araik a t6zsdén 50 millio forint névértékre (részteljesithetd ajanlat), a Reuters
halozaton 5 és 50 millid forint kozotti névérték( allampapirra vonatkoznak.

- Az arjegyzés a kovetkezd maximalis marzsok mellett kotelezo:

fix valtozé
6 év alatt 0,5 % hozam 1 % arfolyam
6 év felett - 1 % arfolyam
— A sajat szamlas ligyletekre megbizasi dijat nem szamithatnak fel.

Befektetok

— A forgalmazoknak minden 1996. januar 3. utan kibocsatott, 91 napnal hosszabb hatralévo
futamideji allampapirra arat kell jegyezniiik, T+2 napos elszamolassal.

— Jegyzett araik 500 ezer és 50 millié forint kozotti névértéki sajat szamlas lgyletekre
vonatkoznak. Az arjegyzés a kovetkez6 maximalis marzsok mellett kotelezo:

fix valtozo
6 év alatt 1 % hozam 1 % arfolyam
6 év felett -- 1 % arfolyam

— Ezekre a sajat szamlas tigyletekre megbizasi dijat nem szdmithatnak fel.

A forgalmazas soran felszamithaté egyéb dijak
A forgalmazok a fenti allampapir-piaci tevékenységiik soran a kovetkezd szolgaltatasokért
szamolhatnak fel dijat:

- szamlavezetés: a KELER dijszabalyzataban meghatdrozott dijon felil a névértéken
szamitott atlagos allampapir allomany legfeljebb évi idbdaranyos 0,1 szazaléka, a
minimalisan felszamithat6 6sszeg legfeljebb 1 000 forint;

— értékpapir atutalas: legfeljebb a KELER altal felszamitott dij kétszerese;

— szamla zarolas illetve feloldas: legfeljebb a KELER altal felszdmitott dij kétszerese;

— értéktan alszamla: legfeljebb a KELER altal felszamitott dij kétszerese;

— pénzatutalas: legfeljebb a Forgalmazdnak felszamitott dij kétszerese;

- készpénz kifizetés;

— fizikai kikérés;

~ fizikai allampapirok letétbe vétele, letétkezelése illetve letéti Grzése;

~ az uigyfél kifejezett kérésére negyedévnél gyakrabban szamlakivonatok kuldése.
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1. Fobb gazdasigi mutatok

1996 1996 1996 1996 1996 1997 1997 1997 1997 1997

I. negvedév 11 negyedév HLnegvedév IV.negvedév éves Lnegyvedév ILnegyedév | Illnegvedév | IV.negvedév éves
Redl GDP nivekedés/csokkenés (%) 0* o* 1* 3* 1,3* 2.1 4.3 5.1
Foly6 fizetési mérleg kumuldlt egvenleg (M USD) -826 -934 -1,104 -1,678 -1,678 -477 -763 -686 -981 -981
Kozvetlen tikebefektetések kumulilt egyenlege (M UsD)** 461 734 1,339 1,987 1,987 455 724 1,056 1,653 1,653
Kozponti kdltségvetés kumulilt egvenlege (Mrd Ft) ## -50.29 -122.17 -114.78 -129.80 -129.80 -113.07 -165.00 -249.70 -342.10 -342.10
Fogyasztéi arindex (%)
(idGszak végén, el6zé év azonos iddszaka=100) 125.6 123.6 122.2 119.8 123.6# 118.8 118.7 118.0 118.4 118.3#
Munkanélidiliségi rita (%)
(id6szak végén, regisztralt munkanélkaliek) 11.6 10.6 11.0 10.7 10.7 11.0 10.3 10.3 10.4 10.4
Brutté kiilsé ad6ssagallomany (M USD)*** 28,4749 27,103.4 26,655.1 25,8743 25,8743 24,099.9 22,875.1 22,871.0 21,702.2 21,702.2
Kdozponti koltségvetés brutté adbssaga (Mrd Ft) 4,820.97 4,745.80 4,862.16 4,931.54 4,932.30 5,060.50 5,200.58 5,373.86 5,371.83 5,371.83

* Elozetes adat

**Tulajdonosi hitelekkel

***Tulajdonosi hitelek nélkal

# Eves stlagos mutaté

## Privatizaci6s bevételek nélknl

Forrds: KSH, PM, MNB, OMK, AKK




2. A kizponti koltségvetés finanszirozasa 1997-ben

2.1. A kozponti kiéltségvetés brutté finanszirozasa -
milliard Ft

1997
Jjan. febr. mérc. apr. mij. jun. jul. aug. szept. okt. nov. dec. Osszesen
1. Kdzponti kiltségvetés egyenlege
1.1./A Kumuldlt egvenleg privatiziciés bev. nélkil 15.69 -16.31 -113.07 -126 71 -150.00 -164.98 -188.92 -224.74 -249.73 -254.95 -336.99 -342.08
1.1./B Kumuldk egvenleg privatizicids bev.-lel egviin 15.69 -46.31 -113.07 -126.71 -150.00 -164.98 -188.92 -224.74 -245.26 -250.48 -276.27 -181.23
1.2, Havi egvenleg (1.2.1+..+1.2.3) 15.69 ~62.00 -66.77 -13.64 -23.29 -14.98 -23.94 -35.82 -20.51 -5.22 -25.19 95.04 -181.23
¢bbal: 1.2.1. netté belfoldi kamatkiadas -30.81 -58.83 -89.40 -59.86 -38.37 -49.80 -70.27 -41.72 -51.37 -52.11 -38.16 -64.75 -645.44
ebbol: kiadds -94.84 -66.90 -99.82 -65.42 -48.75 -60.61 -77.06 -46.34 -56.26 -58.42 -52.08 -75.59 -802.09%
bevérel 64.03 8.07 10.43 5.56 10.38 10.81 6.79 4.62 4.89 6.31 13.92 10.84 156.65;
1.2.2. privatizaciés bevétel 4.48 56.25 100.13 160.85{
1.2.3, nett6 kamatkiadas nélkili egvenleg 46.50 -3.16 22.63 46.22 15.08 34.82 46.33 5.90 26.38 46.89 -43.88 59.66 303.36]
2. Tarsadalombiztositas
2.1. Finanszirozasi sziikséglet 68.98 76.09 89.13 .59 103.66 102.36 101.55 108.28 120.58 131.27 134.14 121.72
2.2, Kotvénvkibocsatds
2.3. Forgoalap ipénvbevétel valtozasa -0.15 -7.10 -13.05 -5.46 -9.07 1.30 0.81 -6.73 -12.30 -10.69 -2.88 12.43 -52 .88}
3. Torlesztésck
3.1.1. belfoldi hitet 0.71* 2.05 12.93 4.78 3.06 12,10, 5.50 0.00 11.10 0.05 159.98 212.2¢¢
3.1.2. Kilf8ldi hitel 0.61 2.21 1.59; 0.59 0.39 2.62 19.82 2.08 1.60] 0.67 2.72 21.60 56.508
3,1.3. MAV hitel 0.00 0.00 8.34 5.00 1.82 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 15.15§
3.2, kdrvény 32.09* 38.95 34.61 55.61 19.85 16.14 48.08 30.54 16.99 0.55 24.17 26.18 343.77
3.2.1. Piaci feltételekkel értékesitent kotvények 32.09 32.98 33.70 55.61 19.85 15.23 46.16 30.54 16.08 0.58 24.17 24.27 331.24;
3.2.2. egyeb korvények 0.00 597 0.91 0.91 1.9 0.91 1.91 12.53
3.3. kamatozé kincstarjegy 0.02 10.68 9.96 9.95 10.01 4.89 6.53 7.78 9.96 7.47 5.14 7.13 89.494
3.4. lakossagi kincstarjegy 0.05 0.56 0.30 0.40 0.17 0.22 1708
3.5. kincstari takarékjegy 1.83 1.43 3.26 3.42 2.88 3.30 343 3.9 4.201 4.69 4.06 4.12 40.60
3.6. diszkont Kincstarjegy #
ebbol: 3.6.1. { honapos 4.80 3.88 3.94 4.92 394 3.94 4.92 3.94 3.94 4.92 3.94 4.93 52.008
3.6.2. 3 honapos 23.67 18.96 17.48 23.71 19.01 19.02 23.77 19.02 19.03 23.83 19.07 23.85 250.424
2.6.3. 6 honapos 47.50 27.71 26.76 24.64 2304 23.65 33.46 24.81 28.11 33.81 30.82 46.31 370.634
3.6.4. 12 honapos 30.46 23.70 25.77 28.43 26.56 34.52 49.41 27.35 21.77 27.42 27.30 40.67 363.34)
3.6. Epviint (3.6.1+...+3.6.4) 106.42 74.25 73.95 8i.70 72.54 81.12 111.56 75.13 72.85 89.99 81,13 115.75 1,036.39)
Osszesen (3.1+..+3.6) 141.73 130.12 144.93 161.46 110.71 120,17 194.93 119.52 116.69 103.42 117.22 334.98 1,795.87
4. Finanszirozasi igénv (1.2+2.3-3.) -126.19 -199.22 -224.74 -180.55 -143.07 -133.85 -218.05 -162.06 -149.50 -119.33 -145.89 -227.52 -2,029.98
5. Hitel, ill. kibocsatott ériékpapir
5.1, hitel 1.65%* 0.70 0.82 0.96 1.16 2.23 2.03 1.21 1.64 0.97 0.43 1.57 15.35}
5.2. kovény 60.54 58.84 60.03 48.74 50.69 42.78 49.00 42.96 32.03 33.21 46.06 26.29 551.19
ebbol: 5.2.1. vj kibocsdlds 55.47 57.95 60.03 48.74 50.69 42.78 49.00 42.96 32.03 33.21 46.06 26,29 545.22]
5.2.2. tokésitert kamat 5.07 0.89 5.97
5.3. kamatozé kincstirjegy 14.75 16.84 11.16 10.93 7.13 8.07 13.08 13.48 14.53 13.24 13.77 17.51 154 .49
5.5. kincstiri akarékjegy 9.52 3.70 9.69 6.92 524 6.40 7.79 7.84 8.20] 9.20 8.16 10.85 93.50¢
5.7. diszkont kincstarjegy #
ebbol: 5.7.1. 1 honapos 4.86 3.94 2.94 4.92 294 3.94 4.92 3.94 3.94 4.92 3.94 4.92 52.12]
5.7.2. 2 honapos 2371 19.04 19.02 2277 19.02 19.03 23.83 19.07 19.08 238 19.08 23.86 252.34
5.7.3. 6 honapos 23,50 25.42 I8.65 2292 20,99 30,90 4. 04 29.14 27.32 27,48 27.38 41.08 379.03
5.7.4. 12 honapos 40.(4 26.97 28.06 3260 24,01 2447 43.32 3221 2.1 30.51 20.95 45.46 416.71
5.7 Egyiit (5.7.1+..+5.7.4) 102.12 75.05 79.67 95.22 87.96 88.34 121.71 85.36 81.44 86.66 81,36 115.33 1,100.2]
5.8 egvéb arutalis 40.51%* -40.51 19.48*%4x 19.90 39.38]
Osszesen (5.1+..+5.8) 229.09 114.62 161.36 162.76 152.18 147.83 213.08 150.85 137.85 143.28 149.77 191.44 1,954.12;
6. Nett6 kibocsatds (2.2.-3.+5.) #* 46.85 25.01 16.43 1.30 - 41.47 27.66 18.16 31.34 21.16 39.87 32.55 -143.54/ 158.25]

* ftt nmnes beszamitva’hozzaadva kdzponti koltségretés és az MNB kozott lezajlott adossagesere kerctében atalakitasra keriilt allomany 1563.31(3.1.L.sor) + 187.25(3.2, és 3.2,2.50r)

** It nincs beszamitva-hozziadva a kdzponti koltségvetés €s az NINB kozott lezajlott adossagesere soran létrejott adossag (1750 56)

*** A devizahitel felvétctlel parhuzamosan az cgyes adossagelemekhez kapesolodo fedezeti milveletek is atvételre keriiltek . melynek kapesan 1997, januar 31-én az NINB értékkalonbozetkent 40,5 milliard forintot 1éritett
a kdlts 15 szamara, amelyet a Pénzugyminisztérium februar kézepén az adéssapesere kapesan atvett devizakotvények reszbern torfesztésére forditott

*HRrKGISIdT devizdban fenndllé anozds rleszidse céliibol a KESZ, szambira onénd dtutalis a koltségvetési deviza betét terhére

#* Az atvett swapok éntékével korngaht

# vételaron



2.1 abra A kozponti koltségvetés egyenlege

A kozponti koltségvetés privatizacios bevétel nélkiili havi
egyenlegének alakulasa és f6bb dsszetevéi

milliard forint

december 1997 jan. februar marcius #prilis majus junius jllius augusztus  szeptember  oktober  november  december

kamatkiadas nélkuli egyenleg HEEEE kamatkiadas —=—— egyenleg }

A brutté finanszirozasi igény alakulasa és f6bb Gsszetevoi

milliard forint

1996.dec. 1997 jan. februar marciuc dprilis majus Jjunius juius sugusztus  szeptember  oktdber  november december

a kozponti koltségvetés havi hianya (+)/ tobblete (-) T Tb forgbalap igénybevétel valtozasa
MR torlesziések —=teljes finanszirozasi igény




2.2 A netto allampapir-piaci kibocsatas alakulasa 1997-ben

jan. febr. mare. apr. maj. jun. jal. aug. szept. okt. nov. dec. Osszesen
1. Torlesztések
1.1. késtvény -32.08 -30.74 -32.72 -55.61 -16.91 -15.74 -48.00 -30.54 -16.98 -0.55 24.17 -9.73 -313.78
1.2. kincstarjegy -105.86 -84.97 -85.25 -94.12 -85.17 -87.76] -117.46 -86.90 -87.00f -102.14 -90.31 -126.50f -1,153.44
ebbol: 1.2.1. kamatoz6 tipusiak -1.90 -12.67 -13.52 -13.77 -13.05 -8.19 -9.96 -11.76 -14.16 -12.15 -9.20 -11.47 -131.79
1.2.2. diszkont* -103.96 -72.31 -71.73 -80.34 -72.12 -79.58{ -107.50 -75.13 -72.85 -89.99 -81.11 -115.03 -1,021.65
Osszesen (1.1+1.2) -137.94 -115.71 -117.97| -149.73 -102.08 -103.50] -165.47 -117.43 -103.98] -102.69 -114.48 -136.23| -1,467.22
2. Forint hitelek -0.71 -1.20 -8.34 -9.67 0.00 -1.00 -0.05 0.00 0.00 -0.05 0.00 0.00 -21.01
3. Devizahitelek 0.00 -0.85 -1.83 -0.11 -4.87 0.00 -5.46 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -13.12
Osszes piaci hitel -0.71 -2.05 -10.16 -9.78 -4.87 -1.00 -5.50 0.00 0.00 -0.05 0.00 0.00 -34.12
4. Allampapir kibocsat4s
4.1. kotvény 55.47 57.95 60.03 48.74 50.69 42.78 49.00 42.96 32.03 3321 46.06 26.29 545.22
4.2. kincstarjegy 126.38 95.59 100.51 113.06 100.33 102.82 142.58 106.68 104.18 109.10 103.29 143.68 1,348.20
ebbdl:4.2.1. kamatozo tipusiak 24.26 20.54 20.84 17.84 12.37 14.48 20.87 21.32 22.74 22.44 21.93 28.36 247.99
4.2.2. diszkont* 102.12 75.05 79.67 95.22 87.96 88.34 121.71 85.36 81.44 86.66 81.36 115.33 1,100.21
Osszesen (4.1+4.2) 181.85 153.54 160.54 161.80 151.02 145.59 191.58 149.64 136.22 142.32 149.35 169.97 1,893.42
5. Nett6 kibocsitas
5.1. kotvény 23.38 27.21 27.31 -6.87 33.78 27.04 1.00 12.43 15.05 32.66 21.89 16.56 231.44
5.2. kincstarjegy 20.53 10.62 15.26 18.94 15.16 15.05 25.11 19.79 17.18 6.96 12.98 17.18 194.76
ebbdl: 5.2.1. kamatozo tipusiiak 22.37 7.87 7.33 4.07 -0.68 6.29 10.91 9.56 8.58 10.28 12.73 16.89 116.20
5.2.2. diszkont* -1.84 2.74 7.94 14.87 15.84 877 14.21 10.23 8.60 -3.32 0.24 0.30 78.56
Nett6 dllampapirpiact kibocsdtds havonta 43.91  37.83  42.57 12.07 4894  42.09 2611 3221  32.23] 39.62 3486 3374
(1+4) 426.20
Nett6 dllampapirpiaci kibocs4tds kumuliltan 43.91 81.74 124.31 136.39 185.33 227.42, 253.53 285.74 317.97 357.59 392.46

426.20

* vételiron szdmolva
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2.3. Allamkétvény kibocsatisok

2.3.1. Az 1997.évi nyilvanesan kibocsatott allamkétvény-aukciok és jegyzések credményei

Aukciok és jegyzések eredménye

Alamk8tvény neve 1999/E 2003/F 2000/D 1999/E 2001/C 2000/D 2003/F
Allamkstvény ISIN kédja HU0000400890 | HU0000400858 | HU0000400858 | HU0000400858 | HU0000400908 | HU0000400908 | HUO000400890 | HU0000400874 | HU0000400908 | HU0000400908 |HUC000400858 {HU0000400858
Lejarat években 2 7 7 7 3 3 2 5 3 3 7 7
Névleges kamat 19.50% fogy srindex+3 |fogy.arindex+3 }fogy frindex+3 18.50% 18.50% 19.50% 15.00% 18.50% 18.50% fogy.arindex+3  |fogy.4rindex+3%
Kibocsttas modia 1. mukcié 4.aukeié 5.8ukei6 2 jegyzés 1.aukcié 1 jegyzés 2.aukci6 1.aukcié 2.aukeid 2 jegyzés 6.aukcié 3 jegyzés
Aukcid, jegyzés idSpontja 97-jan-02 97-jan-02 97-jan-16 97-jan-20--24 97-jan-16 97-jan-20--24 97-jan-30 97-jan-30 97-feb-13 97-feb-17--21 97-feb-13 97-feb-17--21
Pénzagyi teljesités idapontja 97-jan-09--10 | 97-jan-09--10 | 97-jan-20--23 974an-29 | 974an-20~-23 97jan-29 | 97-feb-03--06 | 97-feb-03-06 |  97-feb-20 97-feb-26 97-feb-20 97-feb-26
Lejarat iddpontja 99-jan-12 03-szep-24 03-szep-24 03-szep-24 00-feb-12 00-feb-12 99-jan-12 01-dec-12 00-feb-12 00-feb-12 03-s2ep-24 03-szep-24
Minimélis éves hozam** 20.48% viltozd véltozd 19.01% 17.91% 15.49% 16.70% véltozd

Maximélis éves hozam** 20.68% kamatozhsit kamatozast 19.25% 18.93% 15.78% 17.35% kamatozégi

Aﬂa&ol éves hozam™* 20.56% allamkotvény ﬁllamkotvénx 19.19% 18.58% 15.69% 17.23% ﬁllamkétvénx

Miniméalis eladési 4r 99.66% 103.18% 103.27% 100.16% 102.13% 99.35% 105.52% 104.60%

Maximalie eladasi 4r 99.95% 103.92% 103.75% 100.68% 103.63% 100.26% 104.10% 103.85%

;\ﬂngol eladsi &r 99.84% 103.43% 103.42% 100.29% 102.64% 99.63% 104.37% 103.90%

FelkinAlt mennyiség ( m Ft) 18,750.00 5,000.00 5,000.00 2,500.00 20,000.00 10,000.00 35,000.00 5,000.00 10000 5000 5000 2500

A benytjtott ajanlatok deszege (m Ft) 55,446.48 7,263.00 17,752.78 82,635.52 69,758.50 30,732.86 38252.93 23334.73

Az elfogadott ajanlatok Ssszege (m Ft) 18,750.00 5,000.00 5,000.00 19,999.98 35,000.00 5,000.00 9999.98 4999.99

Benyujtott ajanlatok (Ft)/elfogadott ajénlatok (FY) (cover) 296 1.45 3.55 413 1.99 6.15 3.83 167

Benytjtott ajénlatok (db) 129 50 108 217 206 125 180 188

Elfogadott ajénlatok (db) 20 37 13 34 88 35 66 59

A jegyzéste benydjtott ajdnlatok Seszege (m Ft) 48102 2209.78 192.74 11191
Legkisebb elfogadhaté ar (a névérték %-a) 98.50% 103.14% 102.93% 94.75% 99.08% 94.23% 99.22% 102.92%

Kibocshtasi &rfolyam / jegyzési arfolyam (a néveérték %-a) 103.62% 100.49% 104.57% 104.10%
Atlagos eladasi &r-minimAlis eladdsi &r (tail) 0.18% 0.25% 0.15% 0.13% 0.51% 0.28% 0.27% 0.05%

Piaci értékesités™ (m Ft) 18,750.00 5,000.00 5,000.00 408.64 19,999.98 521.99 35,000.00 5,000.00 9,999.98 192.74 4,999.99 111.91
AKK szAmléra (m Ft) 8,625.00 500.00 1,500.00 40.86 6,000.02 52,01 3,500.00 1,000.00 1,000.02 7.26 500.0t 8.09
Kibocsatas sszege (m Ft) 24,375.00 5,500.00 6,500.00 449.50 26,000.00 574.00 38,500.00 6,000.00 11,000.00 200.00 5,500.00 120.00

* A AKK vésirliea nélkal.
** Az EHM mutaté alapjin



2.3.1. Az 1997.évi nyilvanosan kibocsatott allamkotvény-aukeiok és jegyzések eredményei (folyt.)

Aukcibk és jegyzések eredménye

Allamkdtvény neve 1999/F 2001/C 1999/F 2001/C 2000/D 2004/F 1999/F 2001/C 2000/E 2004/F
Allamkotvény ISIN kodja HU0000400916 | HUO0D0I00874 | HU0000400916 | HU0000400874 § HU0000400908 | HU0000400932 | HUG000400916 | HU0000400874 § HU0000400940 | HU0000400940 | HU0000400932 | HU0000400932
Lejarat években 2 5 2 5 3 7 2 5 3 3 7 7
Névleges kamat 16.50% 15.00% 16.5% 15.00% 18.5% ogy. drindex.+3 16.5% 15.0% 16 16 fogy rindex+3  }fogy.arindex+3%
Kibocs#tss modja 1.aukcid 2.aukei6 1jegyzés 1 jegyzés 3.aukeid 1.aukeié 2. aukcid 3.aukeid 1.aukeié 1.jegyzés 2.aukeié 1 jegyzés
Aukcid, jegyzés iddpontja 97-feb-27 97-feb-27 97-mérc-17--21 | 97-méare-17--21 97-mére-13 97-mére-13 97-mérc-27 97-marc-27 97-4pr-10 97-4pr-28--30 97-4pr-10 97-4pr-28--30
Pénztigyt teljesités idépontja 97-mér-03--06 | 97-mar-03--06 97-mérc-26 97-mérc-26 | 97-méarc-18--20 | 97-mérc-18--20 99-4pr-03 99-4pr-03 97-8pr-18 97-m4j-07 97-8pr-18 97-m4j-07
Lejsrat idpontja 99-8pr-12 01-dec-12 99-4pr-12 01-dec-12 00-feb-12 04-méarc-12 99-4pr-12 0l-dec-12 00-maj-12 00-maj-12 04-mére-12 04-mére-12
Minimélis éves hozam ** 18.20% 1539% 16.50 viltozd 18.23 15.51 17.24 véltozé

Maximélis éves hozam** 18.77% 15.67% 16.87 kamatozasi 18.70 16.16 17.38 kamatozasi

AﬂaEm éves hozam™* 18.62% 15.66% 16.73 allamkotvény 18.61 15.85 17.36 allamkdtvény

Minimalis elad4si ar 97.43% 99.65% 105.01 103.47 97.57 98.17 9833 103.08

Maxim4lis eladasi ar 98.31% 100.52% 105.81 104.13 98.27 100.13 98.63 103.24

Adagol eladani Ar 97.66% 99.69% 105.32 103,55 97.70 99.11 9837 103.08

Felkinlt mennyiség ( m Ft) 20000 5000 100-5000 100-2000 25000 5000 10000 5000 40000 50-1500 10000 50-5000

A benytjtott ajiniatok osszege (m Ft) 44946.3 16455 46757.45 17006.29 26656.52 11740 3110.26 10078.88

Az elfogadott ajnlatok dsszege (m Ft) 20000 4999.98 25000 5000 10000 5000 311026 10078.88

Benytott ajaniatok (FY)/elfogadott ajénlatok (Ft) (cover) 225 3.29 1.87 340 2.67 235 1.00 1.00

Benytitott ajéniatok (db) 181 71 256 77 130 77 38 4

Elfogadott ajanlatok (db) 83 21 11 43 53 72 38 44

A jegyzésre benyijtott ajénlatok dsszege (m Ft) 22448 44.12 92.66 74.76
Legkisebb elfogadhaté &r (a névérték %-a) 96.96% 98.08% 103.18 103.40 96.95 98.16 98.33 103.05

Kibocsatasi drfolyam / jegyzési Arfolyam (a névérték %-a) 98.46 101.09 99.57 103.20
Atlagos eladasi ar-minimalis eladasi ar (tail) 0.23% 0.04% 031 0.08 0.13 094 0.04 0.03

Piaci értékesités® (m Fr) 20,000.00 4,999.98 22448 44.02 25,000.00 5,000.00 10,000.00 5,000.00 3,110.26 92.66 10,078.88 74.76
AKK szamigra (m Ft) 4,000.00 500.02 2552 5588 2,500.00 1,000.00 1,000.00 500.00 589.74 734 921.12 25.24
Kibocsatas osszege (m Ft) 24,000.00 5,500.00 250 100.00 27,500.00 6,000.00 11,000.00 5,500.00 3,700.00 100 11,000.00 100.00

* A AKK vésridsa nélkal.
** Az EHM mutat6 alapjdn



2.3.1. Az 1997.évi nyilvanosan kibocsatott allamkétvény-aukciok és jegyzések eredményei (folyt.)

Aukciok és jegyzések eredménye

Allamk8tvény neve 1999/F 2001/C 2000/B 2004/F 1999/F 2001C 2000/E 199%/F 2004/F 1999/G 2001/C
Al.lumkbtvény ISIN kédja HU0000400916 | HU00004009874F HLI0000-400940 { HU0000400932 | HU0000400916 | HU0000-1009874] HUO0C00400910 | HU0000-400916 | 11U0000400932 | HU0000400932 | HUO000400965 { HUO000400874
Lejérat években 2 5 3 7 2 5 3 2 7 7 2 5
Névieges kamat 16.5 15 16 fogy.Arindex+3 16.5 15 16 16.5 fogy .arindex+3 |fogy Arindex+3 16.5 15
Kibocsatds médjs 3.aukcié 4.aukcié 2.aukcié 3.aukcié 4.aukeid S aukcié 3.aukcid 2 jegyzés 4.aukcié 2 jegyzés 1.aukcié 6.aukcid
Aukeid, jegyzés iddpontja 97-8pr-24 97-8pr-24 97-m#j-08 97-ma4j-08 97-m4j-22 97-m#j-22 97in-05 | 97-m&j-26-30 |  97-jun-05 | 97-m4j-26--30 |  97-jin-19 97-jin-19
Pénziigyi teljesités idopontje 97-4pr-30 97-apr-30 97-méj-15 97-m4j-15 97-m4j-29 97-méj-29 97-jiin-12 97-j1in-04 97-jin-12 97-jn-04 97-§in-23--26 | 97-n-23--26
Lejarat idGpontja 99-4pr-12 01-dec-12 00-méj-12 04-mérc-12 99-4pr-12 Ol-dec-12 00-m4j-12 99-apr-12 04-mérc-12 04-mérc-12 99-jil-24 01-dec-12
Minimglis éves hozam** 18.60 15.85 17.10 viltozd 18.62 15.65 17.15 véltozd 18.22 15.35
Maximalis éves hozam** 18.88 16.04 17.41 kamatozast 18.90 15.85 17.55 kamatozisd 18.60 15.48
Aﬂaaol éves hozam** 18.81 15.98 17.30 Métvény 18.81 15.8;2 17.42 Allamkotvény 18.42 15.41
Minimélis eladési ar 97.35 98.53 98.26 102.58 97.40 99.11 97.98 101.53 97.74 100.21
Maximalis eladdsi r 97.76 99.09 98.91 10285 97.79 99.70 98.80 102.10 9832 100.58
Atlngo’ eladdsi &r 97.45 98.72 98.49 102.61 97.52 99.19 98.25 101.67 98.01 100.41
Felkinalt mennyiség ( m Ft) 10000 4000 15000 5000 20000 5000 15000 100-10000 3000 50-5000 20000 5000
A benyjtott ajanlatok dsszege (m Ft) 22036 14080 34565.26 4680 27907.2 12906.15 19837.96 537799 28912.08 13661
Az elfogadott ajanlatok osszege (m Ft) 12500 5000 18750 4680 20000 4999.99 12000 3000 20000 5000
Benyjtott ajanlatok (Ft)/elfogadott ajanlatok (Ft) (cover) 176 282 1.84 1.00 140 258 1.65 1.79 1.45 2.73
Benytjtott ajénlatok (db) 103 64 153 20 115 63 109 28 154 66
Elfogadott ajaniatok (db) 55 16 83 20 81 23 81 18 95 22

A jegyzéste benyujtott ajanlatok osszege (m Ft) 174.87 73.64

Legkisebb elfogadhat r (a névérték %-a) 97.02 97.62 97.33 103.58 96.83 97.28 97.47 101.50 96.66 91.75
Kibocsétasi arfolyam / jegyzési srfolyam (a névérték %-a) 97.72 102.60

Atlago: eladasi Ar-minimalis eladési 4r (tail) 0.10 0.19 023 0.03 0.12 0.08 0.27 0.14 0.27 0.20
Piaci ériékesftés* (m Ft) 12,500.00 5,000.00 18,750.00 4,680.00 20,000.00 4,999.99 12,000.00 17487 3,000.00 73.64 20,000.00 5,000.00
AKK szAmlara (m Ft) 1.250.00 500.00 1,850.00 420.00 2,000.00 500.0t 1,200.00 2513 300.00 26.36 2,000.00 500.00
Kibocsatas Osszege (m Ft) 13,750.00 5,500.00 20,600.00 5,100.00 22,000.00 5,500.00 15600*** 200 3,300.00 100.00 26000*** 5§,500.00

* A AKK vastrliea nélkol.
** Az EHM mutat6 alapjan

=% 2000/E-b6] 2.4 Mrd, az 1999/G-bdl pedig 4 Mrd az MNB-hez kertllt a kdtvénycsere soran




2.3.1. Az 1997.évi nyilvanosan kibocsatott allamkitvény-aukciok és jegyzések eredményei (folyt.)

Aukciok és jegyzések eredménye

Allamk8tvény neve 2004/F 2000/E 2004/G 2000/F 1999/G 2002/F 2004/G 2000/F
Allamkstvény ISIN kédja HU0000400932 | KU0000400940 | HU0000401021 | HU0000401013 | HU0000400965 | HU0000400965 | HUGD00401039 | HU0000401039 | HU0000401021 | HUG000401021 | HUG0G0401013 §{ HUOG0G401013
Lejérat években 7 3 7 3 2 2 5 5 7 7 3 3
Névieges kamat fogy.Arindex+3 16.0 fogy.arindex+3 16.0 16.5 16.5 140 14.0 fogy.drindex+3 {fogy.Arindex+3 16.0 16.0
Kibocsatis médja 3.jegyzés 2.jegyzés 1.aukcié 1.aukci6 2 aukeid t.jegyzés 1 aukeib Ljegyzés 2.aukeid 1 jegyzés 2.aukci6é 1 jegyzés
Aukcid, jegyzés idopontia 97-3in-23--27 § 97-jin-23--27 97-jil-03 97-j41-03 97-ul-17 97-jil-21--25 97-jit-17 97-jil-21--25 97-j4l-31 97-aug-18--22 97-jil-31 97-aug-18--22
Pénztgyi teljesités iddpontja 97-§il-02 97-j1-02 97+§il-07--10 | 97-jit-07--10 97-jil-24 97.jil-30 97-jit-24 974il-30 | 97-aug-04--07 { 97-aug27 | 97-aug-04--07 |  97-aug-27
Lejarat idspontja 04-mére-12 00-m#j-12 04-mér-24 00-aug-24 99-jil-24 99-jiil-24 02-jtin-24 024jin-24 04-mér-24 04-mér-24 00-aug-24 00-aug-24
Minimélis éves hozam™** véltoz6 16.86 18.32 15.46 véltozd 17.50

Maximélis éves hozam** kematozdst 17.33 18.63 18.02 15.89 1534 kamatozdst 17.82 17.20
Ad_ngos éves hozam** kistvény 17.14 18.48 15.65 k3tvény 17.75

Minimalis eladési 4r 101.51 98.36 97.72 95.60 101.16 97.30

Maximélis eladési dr 10225 99.38 98.17 96.94 101.99 97.98

Atlagos eladési dr 101.63 98.77 97.94 96.35 101.61 97.46
{Felkinalt mennyiség ( m FY) 50-1500 50-5000 6250 25000 10000 50-5000 5000 50-5000 5000 50-2500 14000 50-9000
A benytitott sjénlatok Seszege (m Ft) 20441.00 29960.9 19471.15 11713.96 7750.00 10616.18

Az elfogadott ajdnlatok Osszege (m Ft) 6250 25000 10000 5000 5000 14000

Benytijtott ajinlatok (Fty/elfogadott ajénlatok (FY) (cover) 3.27 1.20 1.9% 234 1.55 2.90
{Benydjtott ajanlatok (db) 98 165 123 71 51 166

Elfogadott ajanlatok (db) 31 145 69 10 13 82

A jegyzésre benyujtott ajanlatok Osszege ( m Ft) 124.67 169.73 169.56 30.42 138.67 304.25
Legkisebb elfogadhatd 4r (a névérték %-a) 97.09 101.00 96.56 94.05 97.09 96.64

Kibocsatasi érfolyam / jegyzési drfolyam (= névérték %-a) 102.40 99.41 98.10 97.12 102.20 98.35
Atlagos eladasi ar-minimalis eladasi &r (tail) 0.12 0.41 0.22 0.75 0.45 0.16

Piact értékesités® (m Ft) 124.67 169.73 6.250.00 25,000.00 10,000.00 169 56 5,000.00 3042 5,000.00 138.67 14,000.00 304.25
AKK szémlara (m Ft) 2533 30.27 1,250.00 2.500.00 1.000.00 30.44 1,000.00 19.58 500.00 11.33 1,400.00 45.75
Kibocsatas osszege (m Ft) 150.00 200.00 7,500.00 32500%** 13000%** 200.00 6.,000.00 50.00 5,500.00 150.00 18200%*~ 350.00
* A AKK vésirlara nélkal.

** Az EHM mutaté alapjin

***3 2000/F-b5l 7.8 Mrd, az 1999/G-bél pedig 2 Mrd az MNB-hez kertilt a kotvénycsere soran



2.3.1. Az 1997.évi nyilvanosan kibocsatott allamkétvény-aukciok és jegyzések eredményei (folyt.)

Aukciok és jegyzések eredménye

Allamktvény neve 1999/G 2002/F 2004/G 2000/G 1999/G 2002/F 2004/G 2000/G 1999/G 2002/F 1999/H 2002/F
Alhmkdtvény ISIN kédja HU0000400965 | HU0000401039 | HU0000401021 | HUCG00401054 | HU00G00400965 | HU0000401039 | HUO000401021 § HU0000401054 § HU0000400965 | HU0000401039 | HU0000401062 | HU0000401039
Lejarat években 2 5 7 3 2 5 7 3 2 5 2 5
(Névieges kamat 16.5 14.0 fogy.drindex+3 16.0 16.5 140 fogy.arindex+3 16.0 16.5 140 16.5 140
Kibocsatas médja 3 aukeié 2.aukci6 3.aukcié 1.aukcié 4.aukci6 3.aukeid 4.aukcié 2.aukcié 2 jegyzés 2 jegyzés 1.aukcid 4.aukeid
Aukcid, jegyzés idspontia 97-aug-14 97-aug-14 97-aug-28 97-aug-28 97-szept-11 97-szept-11 97-szept-25 97-szept-25  |7-szept-29--okt- |7-szept-29--okt- 97-0kt-09 97-0kt-09
Pénztigyi teljesités iddpontja 97-aug-18--21 | 97-aug-18--21 97-szept-04 97-szept-04 | 97-szept-18--22 | 97-szept-18--22 97-okt-02 97-0kt-02 97-okt-08 97-0kt-08 97-o0kt-16 97-okt-16
Lejérat idopontja 99-jii-24 02-jin-24 04-mér-24 00-nov-24 99-jul-24 02-jiin-24 04-mér-24 00-nov-24 99-jul-24 02-jiin-24 99-0kt-24 02-jiin-24
Minimalis éves hozam** 18.53 15.65 viliozd 17.50 19.14 16.30 véltozd 18.07 18.13 15.68
Maximalis éves hozam** 18.91 15.86 kamatoz4st 17.72 19.40 16.70 kamatozést 18.08 18.50 16.00 18.29 16.52
M} éves hozam** 18.79 15.77 kotvény 17.67 19.31 16.62 kotvény 18.08 18.26 16.42
Minimalis eladési ar 97.36 95.71 100.64 97.37 96.74 93.29 101.03 96.62 98.54 9631
Maximélis eladési ar 97.90 96.35 101.05 97.86 97.12 944 100.28 96.60 98.30 93.87
Atlagos eladasi &r 97.52 95.97 100.75 97.49 96.89 93.50 100.50 96.60 98.35 94.16
Feikinalt mennyiség ( m Ft) 15000 4000 5000 5000 16000 4000 5000 5000 50-10000 50-2000 5000 5000
A benyijtott ajinlatok dsszege (m Ft) 31485 11575 7284.13 17626.5 52100.8t 7021 6360.00 20379.74 35240.36 10350
Az elfogadott ajanlatok dsszege (m Ft) 15000 4000 4999.99 5000 15999.99 4000 5000 5000 6250 6250
Benytjtott ajéniatok (FtV/elfogadott sjaniatok (FY) (cover) 2.10 2.89 146 353 326 176 127 1.08 5.64 1.66
Benyijtott ajaniatok (db) 150 91 58 125 162 33 52 121 164 46
Elfogadott sjanlatok (db) 95 39 44 33 65 16 45 7 25 33

A jegyzésre benytjtott ajanlatok deszege (m Ft) 531221 51.86

Legkisebb elfogadhatt r (a névérték %-a) 96.56 93.38 100.61 95.16 96.24 93.08 100.25 95.36 95.36 90.79
Kibocs#tasi arfolyam / jegyzési arfolyam (a névérték %-a) 97.80 95.15

Atlagos eladari ar-minimélis eladési ér (tail) 0.16 0.26 0.1 0.12 0.15 0.21 0.22 0.00 0.05 0.29
Piact értékesités* (m Ft) 15,000.00 4,000.00 4,999.99 5,000.00 15,999.99 4,000.00 5,000.00 5,000.00 128.78 51.86 6,250.00 6,250.00
AKK szimléra (m Ft) 1,500.00 400.00 500.01 500.00 1,600.00 400.00 500,00 500.00 21.25 48.14 625.00 625.00
Kibocshtis dsszege (m Ft) 19500%** 4,400.00 $,500.00 65000+ 208004+ 4,400.00 5,500.00 6500+ 150.00 100.00 8125444 6,875.00

* A AKK vésérlisa nélkul.
** Az EHM mutaté alapjén

***A 2000/G-bdt 2.0 Mrd, az 1999/G-bdl 6.2 Mrd, az 1999/H-bél pedig 1.25 Mrd az MNB-hez kertilt a kdtvénycsere soran




2.3.1. Az 1997.¢évi nyilvanosan kibocsatott allamkétvény-aukciék és jegyzések eredményei (folyt.)

Aukciok és jegvzések eredménye

Allamkotvény neve 2004/G 2000/G 2000/G 2004/G 1999/H 2002/F 2004/G 2000/G 1999/H 2002/F 199%/H 2002/F 2004/G 2000/G
r‘\nlmkbtvény ISIN kédja HU0000401021 | HU0000401054 | HUOG00401054 § HU0C00401021 | HU0C00401062 | HUCC00401039 | HU0C00401021 | HU0G00401054 § HU0000401062 | HU0000401039 | HU0000401062 | HU0000401039 | HU0000401021 | HU0G00401054
Lejarat években 7 3 3 7 2 5 7 3 2 7 2 5 7 3
Névieges kamat fogy.érindex+3 16.0 16.0 fogy 4rindex+3 16.5 14.0 fogy.arindex+3 16.0 16.5 14.0 16.5 14.0 fogy.grindex+3 16.0
Kibocsatas médja S.aukeib 3.aukci6 1jegyzés 2 jegyzés 2.aukeib 5.aukeié 6.aukeid 4.aukeié 1.jegyzés 3.jegyzés 3 aukcié 6.aukcib 7.aukeib 5.aukcib
Aukcié, jegyzés idopontja 97-0kt-22 97-0kt-22 97-0kt-27--31 | 97-0kt-27--31 97-nov-06 97-nov-06 97-nov-20 97-n0v-20 97-nov-24--28 | 97-nov-24--28 97-dec-04 97-dec-04 97-dec-18 97-dec-18
Pénztigyi teljesités iddpontja 97-0kt-30 97-0kt-30 97-nov-05 97-nov-05 97-nov-13 97-nov-13 97-nov-27 97-nov-27 97-dec-03 97-dec-03 97-dec-11 97-dec-11 97-dec-23 97-dec-23
Lejarat idopontja 04-mér-24 00-nov-24 00-nov-24 04-méar-24 99-okt-24 02-j6n-24 04-mér-24 00-nov-24 99-0kt-24 02-jin-24 99-okt-24 02-jn-24 04-mér-24 00-nov-24
Miniméalis éves hozam** véltozé 17.46 18.47 16.86 viltozé 17.90 18.55 16.88 véltozé 17.85
Maximalis éves hozam** kamatozfist 17.84 17.20 19.00 17.13 kamatozdst 18.21 18.30 16.50 18.80 17.17 kamatozdst 18.06
Atlagos éves hoam** Kkatvény 17.73 18.85 17.00 kétvény 18.14 18.73 17.04 kotveny 17.97
Minimalis eladési &r 100.35 97.94 98.05 92.97 100.30 97.05 97.98 93.01 100.60 97.20
Maximalis eladdsi 4r 100.21 97.13 97.30 92.22 100.03 96.41 97.63 92.22 99.88 96.78
Atlagos eladési dr 100.26 97.38 97.51 92.58 100.16 96.56 97.73 92.57 100.06 96.95
Felkinalt mennyiség ( m Ft) 5000 5000 50-3000 50-2000 25000 5000 5000 10000 50-12500 50-2500 10000 5000 5000 5000
A benyijtott ajanlatok ssszege (m Ft) 10090 16800.06 3899196 9006.00 11910.00 22446 42 33366.96 8830.00 6360.00 12314.56
Az elfogadott ajanlatok dsszege (m Ft) 4000 6000 25000 5000 5000 10000 10000 5000 5000 5000
Benyjtott ajanlatok (Fty/elfogadott ajanlatok (FY) (cover) 2.52 2.80 1.56 1.80 238 224 334 177 1.27 2.46
Benytitott ajanlatok (db) 66 100 135 45 78 151 152 47 71 72
Elfogadott ajanlatok (db) 28 35 92 30 37 87 45 24 59 28

A jegyzésce benytijtott ajanlatok Ssszege (m Ft) 80.89 29.5 127.04 12.18

Legkisebb elfogadhat6 4r (a névérték %-a) 100.00 94.58 96.92 91.43 99.80 95.36 96.19 90.00 99.80 94.63
Kibocsatdsi arfolyam / jegyzési arfolyam (a névérték %-a) 98.28 101.00 98.08 93.84

Atlagos eladasi dr-minimélis eladési ar (tail) 0.05 0.25 0.21 0.36 0.13 0.15 0.10 0.35 0.18 0.17
Piaci értékesités™ (m Ft) 4,000.00 6,000.00 80.89 29.50 25,000.00 5,000.00 5,000.00 10,000.00 127.04 12.18 10,000.00 5,000.00 5,000.00 5,000.00
AKK szamlare (m ) 400.00 600.00 19.11 20.50 2.500.00 500.00 500.00 1,000.00 22.96 37.82 1,000.00 500.00 500.00 500.00
Kibocsitas dsszege (m Ft) 4,400.00 6,600.00 100.00 50.00 27,500.00 5,500.00 5,500.00 11,000.00 150.00 50.00 11,000.00 5,500.00 5,500.00 5,500.00

* A AKK vésirlaes nélkal.
** Az EHM mutat6 alapjan




2.3.2. Allamkotvény-értékesitések értékesitési médok szerinti Gsszetétele

Millidrd Ft

2.3.3. Allampapir-értékesitések és visszafizetések értékpapir-tipusonkénti dsszetétele 1997-ben

Millidrd Ft

nyilvénos zart Osszesen januar-december
1982 - 8.00 8.00 Enékesités Lejarat, visszavasarlas Alloményvaltozss
1983 - 1.40 1.40 Allamkstvény* 551.19 343.77 207.42
1984 - 1.50 1.50 Kamatozé Kincstirjegy 154.49 89.49 65.00
1985 - - - Lakossagi kincstarjegy 0.00 1.46 -1.46
1986 - 5.00 5.00 Kincstiri takarékjegy 96.20 41.44 54.76
1987 - 9.00 9.00 Diszkont kincstarjegy** 1100.21 1036.39 63.82
1988 - - - Osszesen 1902.09 1512.55 389.53
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
Osszesen 1,465.81 1,296.43 2,762.24
2.3.4. Alamkotvény-értékesttések finanszirozési célok szerinti dsszetétele
Milliard Ft
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Hidnyt finanszirozé 15.00 125.04 173.71 212.32 265.63 304.44 545.23
Lakassal kapcsolatos 86.86 0.01
Konszoliddcival kapcsolatos 285.64 47.76 18.70 9.00
Rubelkéovetelések megvasarlisit fedezd 48.30
Kamatmentes ad6ssag kdtvényesitésével k. 59.10 72.00 417.10
TB alapok 1992. évi hianyait finanszirozé 5.46 5.98
Universitas kotvények 3.01 3.00
Pénzintézeti alapjuttatist fedezd
Egy¢b célok Osszesen 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

* 1997 I.félévében az allamkétvény értékesités a tokésitéssel (5.96) egyiitt.

** Vétetaron
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2.4. Diszkont kincstarjegy kibocsatasok
2.4.1. A diszkont kincstarjegy aukciok dsszefoglalé eredményei 1997-ben

Millié Forint
1 honapos 3 hénapos 6 honapos 12 hénapos
diszkont kincstarjegy | diszkont kincstarjegy | diszkont kincstirjegy | diszkont kincstarjegy
1997.01.01-12.31 1997.01.01-12.31 1997.01.01-12.31 1997.01.01-12.31
Felkinélt mennyiség (millié forint) 52,000.00 260,000.00 408,000.00 428,000.00
A benytjtott ajinlatok dsszege (millié Ft) 153,464.22 639,072.04 822,851.14 947,607.44
Az elfogadott ajinlatok sszege (millié Ft 51,943.64 260,000.00 413,999.98 437,750.00
Fedezettségi mutaté (cover) 2.95 2.46 1.99 2.16
Kibocsatott mennyiség (millié Ft) 52,000.00 260,000.00 458,000.00 536,500.00
Benytijtott ajanlatok (db) 1882 5685 4271 4280
Elfogadott ajanlatok (db) 1071 3070 2618 2299
2.4.1.4bra A diszkont kincstirjegy aukci6k dsszefoglalé eredményei 1997-ben
1 hénapos di . Jegyek elsadleges visiriéinak tulajdonos] lisa 1997 Tolyamié 3 hénapos diszkont. kincstér egvek elsodleges vésirtéinak tulajdonosi tasa 1997 foly
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2.4.2.9. abra Aukciés atlaghozamok dsszefoglalé adatai 1996.jan.1. - 1997.dec.22.
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2.5 Az illampapir aukciok koncentraltsaga 1997 masodik félévében

2.5.1 4bra Az osszesitett koncentraciok alakulasa az dllamkétvényeknél
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2.5.3 abra Az osszesitett koncentraciok alakulasa
a diszkont kincstarjegyeknél
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2.5.5 abra Az dsszesitett koncentraciok alakulasa
dllampapirfajtinként
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3. Adossagallomany

3.1. A kozponti kiltségvetés tartozisa és kamata

folyé dron

millidrd forint

3.Az MNB-vel szembeni devira-adéssig

A kdzponli koMségvetés brutlé belfoldi
nak kamata (1+243)

8.1

1990 1991 1992 1993 1954 1995 1096 | 1997 .mare, | 1997 jun. | 1997 szept | 1997 dec.
Adossig
1. Hidnyt firanszirozé adéssig 4658 | sm5| 7962 | 1oz | 12153 14138 | 1,781 | 18998 | 2,027 | 214788 220038
1.1. hitel 4426 | 4923 | 4894 | 4727 | 4349 | 4227 377.6 367.0 355.7 345.06]  27m4.97
1.2. kinestirjegy 10.2 60| 1573| 207| s1s1| a0 684.4 724.2 779.9 857.49]  898.83
1.3. kéivény 13.0 262 | 1495| 319.5| 465.2| 571 726.0 208.6 897.1 945.33]  1026.58
2. Bgyéb kitelezeltsépek 3638 | 3748 | 4861 | 7498 | 8598 | 9765 12001 1,056 1,02.7 990.47) 96170
2.1. hitel 333.8 | 3448 | 3262| 307.t] 3069 | 3461 263.8 253.5 238.1 232.10]  227.58
2.2. kbtvény 30.0 00| 1509 427 ss28| 604l 10373 842.1 794.7 75837 734.12
T. A kozponti killségvetés brutts belfoldi
amatorh sdbecten (L 1) 8296 933 12823 1,728 207500 2,393 3,079 29954 30654 3,138.4 31628
:"," kézponti kéitségvetés brult kifaldi 374/ uss| 13| 2027 2365 3199 289.9 278.2 2912 31845 31583
THl. Arfolyamkiiisnbézetbdl stirmazé MNB- 7//////%////%////7///////
e szl 7re|  ssss| 1820 nLeod] 2,083 15030 %/ %/ %/ %
IV. Addssd e eredményeként a
kikségvelés MNB-vel szembeni deviraadéssig| 1,787.0| 1,840  1907.06 1883.2
|&llomanya
A karponti k“::t‘l"l‘:flsl:’;""” adéssiga 1,386.2| 1,850.0] 23081 3,147.4 3,751.6| 4,735 4923 50605 52006 S37386 537183
Kamatkiadds
1. Hidnyt fi 016 adéssig b 36.1 54.5 893 | 1069 | 167.6] 270 336.7 9.0 96.2 100.1 1068
1.1. hitel 316 470 515 470 49.1 49.8 4.9 6.5 12.9 9.4 8.6
1.2. kincstériegy 2.9 5.8 7.3 31.8 s6.1] 103.0 17.8 426 383 3.5 @5
1.3. kétvény 1.6 17 10.6 28.1 62.5 | 1251 1711 499 450 53.2 5.7
2. Egyéb kitelezettségek kamata 19.9 33.8 2.8 84| 1s6| 194 200.7 109.3 2.6 3.4 39.6
2.1. hitel 19.0 32.9 30.3 26.2 27.9 29.0 28.4 43 71 5.1 4.9
2.2. kérvény 0.9 0.9 32.5 2.2 871 1705 172.3 105.5 45.5 28.3 34.7
3. Az MNB-vel szembeni devira-adéssdg
kamat. 52.8 25.9 46.2 39.7
A kozpont] koletgvelds brotld belfoldi
ok Lr2ad) 56.0 883  1522] 1553 2833 4714 537.4 261.6 174.8 179.7 186.0
a GDP szdzalékdban
1950 1951 1992 1993 1994 1995 199 1997
Adéssdg
1. Hidnyt finanszirozé adéssig 223 233 272 28.6 279 2832 26.1 26.3
1.1. hitel 212 19.8 16.7 13.4 10.0 75 5.5 33
1.2. kinestirjegy 0.5 24 5.4 6.2 7.2 74 10.0 107
1.3. korvény 0.6 11 5.1 2.0 107 102 10.6 12.3
2. Egyéb kitelezettségek 17.4 15.0 16.5 212 198 17.4 18.9 1.8
2.1. hitel 16.0 13.8 1.1 8.7 7.1 6.2 3.7 27
2.2, kdtvény 1.4 12 5.4 12.5 12.7 1.2 15.2 8.8
T. A kotponti kilségvelés brut(d belfoldi
amatonh ottt 1) 39.7 383 Qg 498 a7 2.6 4.0 k!
:l' A kbzpontt kaMségvelés brultd klfsldi 1.8 458 4.6 5.7 5.4 5.7 42 38
Ti1. Arfolyamkilonbozetbdl szarmazs MNB-
vl aremabon hral et os a4k 249 312 303 3.4 3.1 36.0 2.8
1V, Adéssigosere credményekénta .
kotségvetés MNB-vel szembeni devizaadéssdg| 22.4
iillominxa
A kbrponti kiségvelés brutt§ adéssiga 66.4 743 8.6 9.0 86.2 84.3 721 64.2
(L +TI+11L)
Kamatkiadis
1. Hiknyt finanszirozé adéssig kamat 1.7 22 31 3.0 3.9 5.0 5.1 48
1.1. hitel 1.5 1.9 1.8 13 1.1 0.9 0.6 04
1.2. kincstérjegy 0.1 0.2 0.9 0.9 1.3 1.8 1.8 1.9
1.3. kérvény 0.1 0.1 0.4 038 14 22 27 2.4
2. Egvéb kitelezettségek kamata 0.9 13 2.1 1.4 2.7 3.6 3.0 28
2.1. hitel 0.9 13 0.7 0.5 0.4 03
2.2. kdivény 0 2.6



3.1. a. A kozponti koltségvetés brutto adossaga

A kozponti koltségvetés brutto tartozdsa

foly6 4ron, millidrd forint
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Adossdg
1. Forint 1,348.73| 1,731.20] 2,171.19| 2,944.77| 3,499.09| 4,377.40| 4,630.37| 3,144.91
1.1. Hitel 1,295.62] 1,615.02] 1,704.50] 1,961.82] 2,181.95| 2,766.55] 2,193.31]  502.55
1.1.1. Piacrol felvett 8.49 28.49 19.00
1.1.2. MNB-vel szembeni 1,295.62| 1,615.02] 1,704.50| 1,961.82] 2,173.46] 2,738.06| 2,174.32]  502.55
1.1.2.1. Kamatoz6 776.42|  837.12|  815.60| 779.82|  733.40| 714.76| 611.01|  502.55
1.1.2.2. Nulla kamatd 519.20]  777.90|  888.90! 1,182.00| 1,440.06] 2,023.30] 1,563.31
1.2. Allampapir 53.11 116.18]  466.69]  982.95| 1,317.14] 1,610.85] 2,437.06] 2,642.37
1.2.1. Piaci értékesitést 10.20 75.00]  297.33]  535.46] 769.75| 993.59| 1,422.87| 1,923.60
1.2.1.1. Korvény 15.00 140.02| 314.74| 454.61| 576.61| 738.47| 1,024.77
1.2.1.2. Kincstdrjegy 10.20 60.00| 122.70| 179.12| 236.02| 339.74| 560.66| 658.89
1.2.1.3. Lakossdgi dllampapir 34.60 41.60 79.11 77.24|  123.75|  239.94
1.2.2. Nem piaci értékesitést 42.91 41.18|  169.37| 447.49| 547.39|  617.26| 1,014.18]  718.77
2. Deviza 37.40] 118.80] 133.90] 202.68] 252.52| 356.10{  301.95] 2,226.91
2.1. Hitel 37.40|  118.80]  133.90]  202.68|  236.50]  345.46| 258.32| 2,169.16
2.1.1. Kozvetlen kilfoldi 37.40| 118.80] 133.90] 202.68| 236.50] 319.89] 256.91| 275.24
2.1.1.1. Betétként elhelyezett 39.70| 109.40| 116.20| 141.90| 166.30| 152.30| 107.40| 112.75
2.1.1.2. Bds-Nagymaros 66.19 59.80
2.1.1.3. Egyéb -2.30 9.40 17.70 60.78 70.20|  167.59 83.32| 102.68
2.1.2. Belfoldi 25.57 1.40 1,893.92
2.1.2.1. 1997-ben keletkezett 1,893.92
2.1.2.2. Egyéb 25.57 1.40
2.2. Allampapir 16.02 10.65 43.63 57.75
2.2.1. Kalfoldi 32.99 40.59
2.2.2. Belfoldi 16.02 10.65 10.65 17.16
Osszesen 1,386.13| 1,850.00] 2,305.09| 3,147.45| 3,751.60| 4,733.50| 4,932.32| 5,371.82
T4ajékozt6 adat: piacképes forint adéssag
(1.2.1.1.41.2.1.2.+1.2.2) | s3.110  116.18]  432.09  941.35] 1,238.03] 1,533.61] 2.313.31] 2,402.42}

A belfoldi devizaban fennallé adéssdgallomdnyon beliil a nemzetkozi gyakorlatban hasznalt meghatdrozasok szerint a lakossagi dllampapirok és a hitelek nem piacképes
adossagelemeknek mindsiilnek.



3.1. abrak A koézponti kdltségvetés addéssaga

3.1.1. abra A kizponti koltségvetés addéssaganak osszetevdi
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3.1.3. abra A kozponti kiltségvetés brutté adéssaganak osszetevdi a
GDP szazalékaban
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3.1.4. abra A kozponti koltségvetés brutté belféldi kamatozé
adossaganak osszetevoia GDP szazalékaban
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3.2. A forgalomban levé allampapirok allomanyi adatai

3.2.1 A forgalomban lev$ Allampapirok allomanya (id6szak végén, pénziigyi teljesités alapjan, névértéken)

Millidrd Fu

I 1991 l 1992 l 1993 I 1994 | 1995. december | 1996.mircius I 1996.jlinius I 1996. szeptemb 1996. d b l 1997. mircius I 1997. jinius l 1997.szeptember | 1997.oktéber | 1997.november | 1997.december
Allamkétvények
Osszesen 56.18 309.39 778.23 1034.52 1221.02 1349.36 1676.77 1723.98 1761.00 1651.37 1692.72 1702.78 1708.25 1754.07 1760.69
Kazponti ktgv.-t finan. '
zér kibocsitds 11.21 47.50 82.42 97.99 121.74 121.61 76.60 76.59 77.85 77.81 77.80 77.78 71.78 77.78 82.87
nyilvinos 15.00 102.02 237.08 367.22 452.39 471.59 538.81 589.32 646.10 731.58 820.23 867,28 §78.82 924.63 943.71
Ssszesen 26.21 149.52 319.51 465.21 574.12 593.21 615.41 665.91 723.96 809.39 898.03 945.06 956.60 1002.41 1026.58
TB k3tv. zarn** - - 16.00 21.96 27.94 27.%4 27.94 27.44 22.65 20.76 17.00 17.00 17.00 17.00 17.00
Hitelkonszoliddciés zdrt - - 285.64 332.67 338.65 347.65 347.65 347.65 347.65 341.76 302.12 268.48 261.76 261.76 261.76
FelsGoktatast, nyilv. - - 3.01 6.01 6.01 6.01 6.01 6.01 3.00 3.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Egyéb zirt 29.97 159.87 154.08 208.69 274.30 375.46 679.76 676.97 663.74 476.47 475.57 472.24 472.89 472.89 455.36
Gsszesenbdl
zart kibocsdtds 41.18 207.37 538.14 661.30 762.63 871.77 1131.96 1128.66 1111.89 916.79 872.48 835.50 829.43 829.43 816.98
nyilvinos 15.00 102.02 240.09 373.22 458.39 477.60 544.81 595.33 649.10 734.58 820.23 867.28 §78.82 924.63 943.71
fix kamatozdst 22.11 162.02 331.01 353.44 357.76 371.85 392.76 443.26 491.17 617.61 701.45 764.33 767.93 808.51 818.22
vltozé kamatozsi 34.07 147.37 47.22 681.08 863.25 977.52 1284.01 1280.72 1269.83 1033.76 991.27 938.46 940.33 945.56 942.47
Kincstirjegyek
Kamatozé kincstirjegy
nyilvénos - 17.85 16.37 55.14 65.00 63.69 78.92 93.01 90.05 112.34 113.42 130.18 136.04 144.67 154.98
zért - - 12.10 10.51 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
dsszesen 0.00 17.85 28.47 65.65 65.00 63.69 78.92 93.01 90.05 112.14 113.42 130.18 136.04 144.67 154,98
Lakosségi kincstirjegy 11.80 16.75 13.13 13.47 3.32 3.04 3.37 2.69 1.74 0.88 0.32 0.32 0.27 0.27 0.04
Kincstéri takarékjegy 8.91 12.81 16.60 23.24 32.15 48.54 57.50 69.71 74.22 78.33 84.92
Likviditdsi kincstérjegy 23.00 58.09 - -
Diszkont kincstirjegy * 25.20 64.62 179.12 236.02 339.75 381.48 481.66 551.90 560.65 562.61 611.39 663.95 659.09 659.31 658.89
Qsszesen 60.00 157.30 220.72 315.14 416.99 461.02 580.55 670.84 684.59 724.18 782.64 864.17 869.62 882.58 898.83
Allampapirok
Osszesen 116.18 466.69 998.95 1349.66 1638.03 1810.38 2257.31 2394.82 2445.59 2375.55 2475.35 2566.95 2577.87 2636.64 2659.52
Valtozas az el6zé honaphoz -13.36 32.93 62.82 30.23 -5.77 39.35 39.76 35.79 10.92 58.77 22.88
Valtozas az ¢l6z6 év dec. 31.-hez 350.5t 532.26 350.71 288.37 172.35 619.28 756.79 807.56 -70.04 29.77 121.36 132.28 191.05 213.93

* yételaron



3.2.1 abra A forgalomban levé dllampapir dllomany osszetételének alakuldsa
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3.2.2 A forgalomban levé hidnyt finanszirozé allampapirok tulajdonosi megoszlasa

1996.12.31. 1997. 03.31. 1997.06.30. 1997.09.30.
Kotvény Kjegy | Osszesen % Kotvény Kjegy | Osszesen % Kétvény Kjegy | Osszesen % Kétvény Kjegy | Osszesen %
MNB** 54.67 17.03 71.70 5.09% 51.03 6.54 57.56 3.75% 68.82 3.68 72.50 4.33% 81.72 1.78 83.50 4.62%
Ker. bankok, szak. pénzint.*** 267.15 254.78 521.92 37.05% 282.34 230.68 513.02 33.44% 309.31 174.73 484.04 28.92% 35455 195.87 550.42 30.42%
Lakossag™*** 77.99 139.07 217.06 15.41% 67.74 189.21 256.95 16.75% 59.80 221.3) 281.11 16.79% 39.54 266.69 306.22 16.93%
Kaifpld++=~ 45.33 2.48 47.81 3.39% 61.27 0.28 61.55 4.01% 98.93 0.00 98.93 591% 115.60 0.00 115.60 6.39%
Onkéntes Biziosité Pénztdrak 9.49 6.97 16.46 1.17% 12.85 9.39 22.24 1.45% 14.89 10.15 25.04 1.50% 16.06 11.22 27.28 1.51%
Befektetési Alapok 59.72 38.54 98.26 6.98% 84.34 35.60 119.94 7.82% 104.84 48.50 153.34 9.16% 125.10 61.30 186.40 10.30%
Biztositok 58.70 84.40 143.10 10.16% 72.30 82.20 154.50 10.07% 79.10 87.30 166.40 9.94% 104.30 79.20 183.50 10.14%
Véllakozisok és egyéb befektctok 15091 141.32 292.23 20.75% 177.52 170.81 348.33 22N% 162.33 230.33 392.66 23.46% 108.20 248.11 356.31 19.69%
Osszesen 723.96 684.59 1408.55 100.00% 809.39 24.70 1534.09 | 100.00% 898.03 77599 1674.02 | 100.00% 945.06 864.17 1809.23 | 100.00%

* Kozponti kéltségvetés folyd hianyét finanszirozd allampapirok.
** Kincstarjegy atlagiron

*¥* 1996.06.30.-10! tartalmazza a takarék- és hitelszovetkezetek altal birtokolt allampapirok llomanyat is.

*%** Becsiilt adat: a kibocsatasok, lejaratok és a masodlagos forgalom figyelembe vételével.
*oadd* A pénzintézetek jelentései alapjan

A forgalomban levd allampapirok tulajdonesi megoszlasa
1996. december 31-én
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3.3 A forgalomban lévd dllamkotvények
3.3.1 Forgalomban lévé nyilvanosan kibocsdtott dllam- és dllami garancids kotvények sorozat szerinti sorrendben
Sorozat Kibocsatds | A kibocsétds | Futamidd Kamat mértéke Kamatfizetés | Torlesztés Alap- Tozsdei | G} Vevikir
idGpontja | brutt6 Gsszege (6v) idépontja cimlet bevezetés | kifizetShely | Atruhszhatosdg
Mrd Ft)
1998/A 1993.03.17. 10 5 a kamatmegillapitist megel6z6 03.17. 1998.03.17. | 10000 Ft | 1993.04.02. AKK belféldiek,
félév 6 honapos dkj. atl. kilféldiek vehetik
hozamaij +1%

1998/D 1994.11.23. 50 4 A félévenkénti 05.23.,11.23. | 1998.11.23. | 10000 Ft | 1994.12.27. AKK belftldiek,
kamatmegillapitdst megel§z6 1 kiilfoldiek vehetik
paptiri hénap 1,3 és 6 hdnapos

diszkont kj. dtlaghozamai
+1,75%

1998/G 1995.09.29. 14 3 A félévenkénti 03.29.,09.29. | 1998.09.29. | 10000 Ft | 1995.11.13. AKK kizdrélag
kamatmegéllapitist megel6z6 6 belfoldiek vehetik

hénapos diszkont kj.
dtlaghozama +0,5%

1998/G2 1995.12.13. 10 kézel 3 A félévenkénti 03.29.,09.29. | 1998.09.29. { 10000 Ft | 1995.11.13. AKK kiz4rblag
kamatmegillapitdst megel6z6 1 belfoldiek vehetik

naptiri hénap 6 hénapos
diszkont kj. 4tlaghozamai +
0,5%
1998/H-1. 1996.03.21. 12,175 2 fix évi 24 % 03.21.,09.21. }1998.03.21. | 10000 Ft | 1996.04.25. AKK belféldiek,
-1 29,5 1996.05.06. kiilféldiek vehetik
1998/1-1. 1996.05.17. 20,5 2 fix évi 23,50 % 05.17.,11.17. } 1998.05.17. | 10000 Ft | 1996.05.31. AKK belfoldick,
-1 9,425 1996.07.12. kiilféldiek vehetik
-1 11,375 1996.07.12.
-IV. 9,5 1996.07.12.

1998/J-1. 1996.07.25. 4,875 2 fix évi 23,50% 01.25.,07.25. | 1998.07.25. | 10000 Ft | 1996.08.09. AKK belfdldick,
-II. 7,5 1996.08.16. kiilfoldiek vehetik
-III. 6,3 1996.09.06.

1998/K-1. 1996.10.03. 9,625 2 fix évi 21,50% 04.03.,10.03. [ 1998.10.03. | 10000 Ft | 1996.10.07. AKK belfoldiek,
-1 13,573 1996.10.25. kiilféldiek vehetik
-IL 3,9375 1996.11.01.
-IvV. 9,23465 1996.11.22.
-V 22,28809 1996.12.19.

Megjegyzés: A 161/1995 (

XII. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapj4n nem sziikséges devizahatdsigi engedély az 4llampapirok devizabelf6ldi 4ltal devizakiilfoldi részére

torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsataskori lejarata 365 vagy azt meghaladd nap. A kibocsaté az dllampapir forgalomképességét korlatozhatja.




Sorozat Kibocsidtds | A kibocsitds | Futamidd Kamat mértéke Kamatfizetés | Torlesztés Alap- Tozsdei Fé Vevikor
id6pontja | brutté Gsszege év) idépontja cimlet bevezetés | kifizetShely | Atruh4zhatésig
Mrd Ft
1999/B-1. 1996.01.05. 10 3 A félévenkénti 01.05., 07.05. { 1999.01.05. | 10000 Ft | 1996.02.12. AKK belfdldiek,
-1 6 kamatmegillapitdst megel6z5 1 kiilfoldiek vehetik
naptdri hénap 6 hénapos
diszkont kj. 4tlaghozamai + 0,5
% .
1999/C-1. 1996.05.06. 11,6 3 fix évi 23,00 % 05.06.,11.06. | 1999.05.06. | 10 000 Ft | 1996.05.31. AKK belfoldiek,
-11. 8,125 1996.07.12. kiilfoldiek vehetik
-IIL 6,65 1996.07.12.
-1V, 4,2 1996.08.27.
-V. 10,1875 1996.09.27.
1999/D-1. 1996.10.31. 5,775 3 21,00% 04.24.,10.24 [1999.10.24. 1 10000 Ft | 1996.11.01. AKK belfdldiek,
-11. 16,5 1996.11.29. kiilféldiek vehetik
-I11. 16,5 1996.12.30.
1999/E-1. 1997.01.09. 24,375 2 fix évi 19,5% 01.12.,07.12. | 1999.01.12. | 10000 Ft 1997.01.10. AKK belfoldiek,
-I1. 38,5 kilfoldiek vehetik
1999/F-1. 1997.03.03. 24,25 2 fix évi 16,5% 04.12.,10.12. ] 1999.04.12. | 10000 Ft 1997.03.04. AKK belféldiek,
-1 11 kiilfoldiek vehetik
-1 13,75
-1V. 22,2
1999/G-1. 1997.06.23. 26 2 fix évi 16,5% 01.24.,07.24. | 1999.07.24. ( 10000 Ft 1997.07.24. AKK belfoldiek,
-IL 13,2 kiilféldiek vehetik
-II1L 19,5
-IV. 20,95
1999/H-1. 1997.10.16. 8,125 2 fix évi 16,5% 04.24,10.24. }11999.10.24. § 10000 Ft 1997.10.17. AKK belfoldiek,
-II. 27,65 kilfgldiek vehetik
-II1. 11
2000/B 1995.06.15. 3 5 DWIX + 2,25% index 06.15.,12.15. }2000.06.15. ] 10000 Ft { 1996.07.20. AKK belfoldiek,
kiilfoldiek vehetik
2000/C 1995.08.25. 3 5 évente torténd 08.25. 2000.08.25.| 10000 Ft | 1995.10.03. AKK belfoldiek,
kamatmegillapitissal a ! kiilfoldiek vehetik

fogyasztéi drindexhez igazodva
+3,5 % az \j kamat
megallapitds kovetkezd
kamatperiédusra torténik

Megjegyzés: A 161/1995 (XII. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjin nem sziikséges devizahat6ségi engedély az dllampapirok devizabelfoldi 4ltal devizakiilfoldi részére
torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsétdskori lejdrata 365 vagy azt meghaladé nap. A kibocsat6 az 4llampapir forgalomképességét korldtozhatja.




Sorozat Kibocsatds | A kibocsatds | Futamidd Kamat mértéke Kamatfizetés { Torlesztés Alap- T6zsdei Fé Vevikor
idGpontja | brutt6 dsszege (év) id6pontja cimlet bevezetés kifizetShely | Atruhdzhatésig
Mrd Ft
2000/D-1. 1997.01.20. 26,574 3 fix évi 18,5% 02.12.,08.12. | 2000.02.12. | 10000 Ft | 1997.01.21. AKK belfoldiek,
-11. 11,2 kiilfoldiek vehetik
-111. 27,5
2000/E-1. 1997.04.18. 3,8 3 fix évi 16 % 05.12.,11.12. | 2000.05.12. | 10000 Ft | 1997.04.21. AKK belfdldiek,
-1 20,6 kulfoldiek vehetik
-1, 15,8
2000/F-1. 1997.07.07. 32,5 3 fix évi 16 % 02.24.,08.24. | 2000.08.24. [ 10000 Ft | 1997.07.08. AKK belfsldiek,
-11. 18,55 kiilfoldiek vehetik
2000/G-1 1997.09.04. 6,5 3 fix évi 16 % 05.24.,11.24. [2000.11.24. | 10000 Ft { 1997.09.05. AKK belfsldiek,
-1 6.5 kiitfoldick vehetik
-111. 6,7
-IV. 11
-V. 5,5
2001/C-1. 1997.02.03. 6 5 fix évi 15,0% 06.12.,12.12. {2001.12.12.{ 10000 Ft | 1997.02.04. AKK belfoldiek,
-11. 5,1 kiilfdldiek vehetik
-111. 5,5
-Iv. 5,5
-V. 5,5
-VI. 5,5
2002/F-1. 1997.07.24. 6,05 5 fix évi 14% 06.24,12.24. |2002.06.24. | 10000 Ft | 1997.07.25. AKK belfoldiek,
-1 4.4 kiilfo1diek vehetik
-111. 4,5
-Iv. 6,875
-V. 5,55
-VI. 5,5
2003/F-1. 1996.10.17. 10,361 7 A félévenkénti 09.24 2003.09.24. | 10000 Ft | 1996.10.25. AKK belfoldiek,
-11. 8,8 kamatmegillapitist megel5zs 1996.11.29. kiilfoldiek vehetik
-1 12,1 hénapra vonatkozd fogyasztoi 1996.12.30.
-IvV. 5,5 drindex + 3%
-V. 6,9495
-VI: 5,62
2004/F-1. 1997.03.18. 6 7 A félévenkénti 03.12. 2004.03.12. | 10000 Ft | 1997.03.19. AKK belfoldiek,
-11. 11,1 kamatmegdllapitist megel3z6 kiilfd1diek vehetik
-1I1L 5.1 hénapra vonatkoz6 fogyasztoi
-IV. 3,55 drindex + 3%

Megjegyzés: A 161/1995 (XIL. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjin nem sziikséges devizahatGsdgi engedély az Allampapfrok devizabelfoldi altal devizakiilfldi részére
torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsatdskori lejdrata 365 vagy azt meghaladé nap. A kibocsat6 az dllampapir forgalomképességét korlatozhatja.




kamat 18%-23 % kozott lenne,
akkor 23 %

Sorozat Kibocsdtds | A kibocsitis | Futamidd Kamat mértéke Kamatfizetés | Torlesztés Alap- Tdzsdei F& Vevikor
id6pontja | brutt6 dsszege (év) idépontja cimlet bevezetés kifizetShely Atruhézhat()ség
Mrd Ft
2004/G-I. 1997.07.07. 7,5 7 A félévenkénti 03.24. 2004.03.24. 10000 Ft 1997.07.08. AKK belfoldiek,
-1 5,65 kamatmegillapitist megel6z3 kiilféldiek vehetik
-III. 5,5 hénapra vonatkozé fogyaszt6i
-IV. 5,5 drindex + 3%
-V. 4,45
-VIL 5,5
-VII. 5,5
2005/C 1995.08.11. 1,2 10 elsd évben fix 29,5%, misodik | évente 08.11. | 2005.08.11.{ 10000 Ft | 1995.09.18. AKK belfdldiek,
évtdl a DWIX+1%, de ha a kiilfoldiek vehetik

Megjegyzés: A 161/1995 (XII. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjdn nem sziikséges devizahat6sdgi engedély az dllampapirok devizabelfoldi 4ltal devizakiilfoldi részére
torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsatdskori lejarata 365 vagy azt meghaladé nap. A kibocsaté az dllampapir forgalomképességét korldtozhatja.




3.3.2 A forgalomban 1év6 zart kibocsatasa allam- és dllami garancids kdtvények sorozat szerinti sorrendben

Ft-ot minden év 03.25.

Sorozat Kibocsatas | A kibocsatas | Futamido Kamat mértéke Kamatfizetés Torlesztés Alap- Fé Vevakor
idépontja | brutté dsszege (év) idopontja cimlet kifizetshely | 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 kizdrblag
belfdldiek vehetik
1998/C 1994.02.15. 10,00 4 a félévenkénti kamatmegéllapitist 08.15.,02.15. 1998.02.15. 10.000 Ft AKK kizarélag
megel6zG 1 hénap 1,3 és 6 belfoldiek vehetik
hénapos diszkont kj. 4tlaghozamai
+ 1,75%
1998/E 1995.01.03. 1,20 3 32,00% 07.03.,01.03. 1998.01.03. 10.000 Ft AKK kizérélag
belfdldiek vehetik
1998/F 1995.01.31. 1,80 3 32,00% 07.31.,01.31. 1998.01.31. 10.000 Ft AKK kizarélag
belfdldiek vehetik
1999/A 1994.03.10. 10,00 5 a félévenkénti kamatmegallapitast 09.10.,03.10. 1999.03.10. 10.000 Ft AKK kizdrdlag
megel6zS 1 hénap 1,3 és 6 hénapos belf6ldiek vehetik
diszkont kj. dtlaghozamai + 1,75%
2000/A 1993.01.01. 5,00 8 8,00% 12.31. 1993.12.31.-2000.12.31. 10.000 Ft AKK kizdrélag
belf6ldiek vehetik
2001/A 1987.12.15. 9,00 15 10,00% 12.31. 1992-2001.12.31 10.000 Ft AKK belfoldiek,
Bankrendsz. kiilfé1diek vehetik
2001/B 1994.12.21. | 150 M DEM 7 95/8% 98.12.18,99.12.21 2001.12.20. 1.000 DEM AKK belfoldiek,
10,6 Mrd Ft* 2000.12.20 10.000 DEM kiilfoldiek vehetik
2002/A 1992.03.02. 30,00 10 jegybanki alapkamat 03.02.,09.02. 2002.03.02. 100.000 Ft AKK belfoldiek,
kiilfoldiek vehetik
2002/B 1992.12.01. 5,00 10 19,00 % 06.01.,12.01 2002.06.01. 10.000 Ft AKK belfoldiek,
2002.12.01. kilféldiek vehetik
2002/C 1992.12.15. 1,00 10 18,00% 06.15.,12.15. 2002.06.15. 10.000 Ft AKK kizar6lag
2002.12.15. belfoldiek vehetik
2002/D 1992.12.31. 8,00 10 8,40% 12.31. 2001.12.31. 10.000 Ft AKK belfoldiek,
2002.12.31. kiilfs1diek vehetik
2 egyenls részl.ben
2002/E 1994.11.01. 0,50 7,5 25,24,24,21,21, 18, 18, 18% 03.25. 1995-96-ban 115-115M Fr{ 50.000.000 Ft AKK kiz4rélag
1997-99-ben 33-33 M Ft, belfoldiek
2000-2002-ben 57-57 M vehetik

*Kibocsatiskori 4rfolyamon.

Megjegyzés: A 161/1995 (XII. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjin nem sziikséges devizahatésagi engedély az 4llampapirok devizabelfoldi 4ltal devizakiilfoldi részére
torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsatdskori lejérata 365 vagy azt meghaladé nap. A kibocsété az dllampapir forgalomképességét korldtozhatja.




Sorozat Kibocsatas | A kibocsatas | Futamidé Kamat mértéke Kamatfizetés Toérlesztés Alapcimlet Fo Vevikir
idépontja | brutté 6sszege (¢v) idépontja kifizetdhely | Atruhazhatosag
Mrd Ft
2003/A TB 1993.07.01. 1,00 10 16,5 % 07.01. 2003.07.01. 100.000.000 Ft AKK belfoldick,
kilfoldiek vehetik
2003/B TB 1993.07.01. 4,00 10 21,17,14 % utana opcids jog arra, 07.01. 2003.07.01. 100.000.000 Ft AKK belfoldiek,
hogy véltoz6 legyen, vagy kiilfoldiek vehetik
maradjon fix 14%
2003/C TB 1993.10.29. 1,00 10 23,23 utdna opci6s joga 2.,4. és 7. 10.29 2003.10.29. 100.000.000Ft AKK belfoldiek,
év végén, hogy fix marad, vagy kiilfoldiek vehetik
valtozo lesz - 6 h dkj+ 1%
2003/D TB 1993.12.22. 2,00 10 23,23,23,19,19,17,17,16,16,16% 12.22. 2003.12.22. 100.000.000 Ft AKK kizdrblag
1996-t61 véltozd kamatozdsiva belfoldiek
alakult at: 6 h. dkj+1 (min 15%) vehetik
opcibs jog van arra, hogy az 5.,7.
év végén fix vagy viltozé legyen
2003/E TB 1993.12.30. 8,00 10 a félévenkénti kamatmegdllapitdst 12.30. 2003.12.30. 100.000.000 Ft AKK belfoldiek,
megel6z5 1 honap 1,3 és 6 honapos kiilfoldiek vehetik
diszkont kj. 4tlaghozamai + 3%, a
harmadik év utdn 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,
4. év végén opcid, hogy viltozd kilfoldiek vehetik
legyen: 2-5 éves futamidejd
dllamko&tvények aukeiés
itlaghozama alapjan.
2004/A 1989.07.01. 19,10 15 leghosszabb lejirati kincstirjegy 02.15. 1995-2004.07.01 10.000 Ft AKK belf6ldiek,
Lakésfedezeti kamata hénapokkal silyozva kiilfoldiek vehetik
2004/B TB 1994.03.28. 0,50 10 A félévenkénti kamatmegdallapitist | 03.28.,09.28. 2004.03.28. 50.000.000 Ft AKK belféldick,
megel5z6 1 naptari hénap 1,3 és 6 kiilf6ldiek vehetik
hénapos diszkont kj. 4tlaghozamai :
+1,75%
2004/D TB 1994.08.17. 0,50 10 DWIX + 1,75 % 02.17.,08.17. 2004.08.17. 50.000.000 Ft AKK belféldiek,
kiilfoldiek vehetik
2004/E 1994.10.26. 0,80 10 23,00% 10.26. 2004.10.26. 10.000 Ft » AKK kizdrélag
belfdldiek vehetik
2005/A 1993.12.29. 1,16 12 19,00% - A torlesztés és a negyedévente negyedévente 20-dn 1.000.000 Ft AKK belfoldiek,
kamatfizetés egyiittes sszege 20-4n ‘:‘éfg’ jon, | marc, jin, szept, dec. kiilfoldiek vehetik
szept, dec,

minden évben azonos - annuitis

Megjegyzés: A 161/1995 (XII. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjin nem sziikséges devizahat6sigi engedély az 4llampapirok devizabelfoldi dltal devizakiilfoldi részére
torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsétdskori lejarata 365 vagy azt meghaladé nap. A kibocsaté az 4llampapir forgalomképességét korldtozhatja.




Sorozat Kibocsatas | A kibocsatas | Futamidd Kamat mértcke Kamatfizetés Torlesztés Alap- Fo Vevakor
idépontja | brutto dsszege (év) idépontja cimlet kifizetohely Atruhazhatosag
Mrd Ft '
2006/A 1996.02.28. 50,00 10 a kamatmegdllapitist megel5z6 1997.febr.28 majd 2006.02.28. 10.000 Ft AKK belfdldiek, kiilfoldiek
Allamaddssagi naptari hénap 3 és 6 honapos dkj. évente 02.28. vehetik
dtlaghozamdhoz viszonyitva
2006/B 1996.05.24. 77,97 10 kamatmegéllapitist megel5z6 01.24. 2006.01.24. 10.000 Ft AKK belfdldiek, kilfoldiek
Allamadéssigi naptdri hénap 3 és 6 hénapos dkj. vehetik
atlaghozamahoz viszonyitva
2006/C 1996.05.24. 77,97 10 kamatmegéllapitdst megel5z6 1997.07.24., majd 2006.07.24. 10.000 Ft AKK belfoldiek, kilfldiek
Allamadéssigi naptiri hénap 3 és 6 hénapos dkj. | minden évben 07.24. vehetik
Atlaghozaméhoz viszonyitva
2007/A 1992.12.31. 20,00 15 8,40% 12.31. 2003.12.31.- 10.000 Ft AKK belféldiek, kiilfsldiek
2007.12.31. vehetik
5 egyenld
részletben
2012/A 1992.12.31. 20,30 20 8,40% 12.31. 2008.12.31.- 10.000 Ft AKK belfoldiek, kiilfoldiek
2012.12.31. vehetik
5 egyenld
részletben
2013/A 1993.03.20. 150,00 20 a kamatmegéllapitist megel6z5 03.20. 2013.03.20. 10.000 Ft AKK belfoidiek, kiilfoldiek
Hitelk. félév 3 hénapos dkj. 4tl. hozamai vehetik
2013/C 1993.12.20. 150,00 20 a kamatmegillapitist megel5z5 06.20.,12.20. 2013.12.20. 10.000 Ft AKK belfsldiek, kilfoldiek
Hitelk. félév 3 hénapos dkj. itl. hozamai vehetik
2014/A 1994.05.02. 50,00 20 a kamatmegillapitist megel6z5 05.02.,11.02. 2014.05.02. 10.000 Ft AKK belfdldiek, kiilfoldiek
Hitelk. félév 3 hénapos dkj. 4tl. hozamai vehetik
2014/B 1994.12.20. 35,00 20 a kamatmegdllapitist megel5zd 06.20.,12.20. 2014.12.20. 10.000 Ft AKK belfoldiek, kilfoldiek
Hitelk. félév 3 hénapos dkj. 4tl. hozamai vehetik
2016/A 1992.01.01. 83,20 25 viltozd a kamatlab minden negyedévente a 1992-2016. - AKK belfoldiek, kiilfoldiek
. Kincstari negyedévben megegyezik a negyedév végén mirc, kamat- vehetik
Allamkotvény negyedév elejét tekintve legutolsé jun, szept, dec. fizetéskor
kibocsétdst, leghosszabb lejaratd
kamatozé kincstirjegyeknek az
esedékes negyedév els6 napjan
érvényben 1€v§ kamatlibaval
25 sorozatbdl 4116 kdtvényrendszer. 1-25 év futamidSvel, az egyes sorozatok az utolsé évben negyedévente, a negyedév végén torlesztenek
2016/B 1996.01.02. 10 20 Viltozé kamatozisi a félévente 1997.01.02. majd 2016.01.02. 10.000 Ft AKK belfoldiek, kiilfoldiek
Hitelkeret tdrténd kamatmegallapitdst évente 2 alkalommal vehetik

megel5z6 naptiri hd 3 hénapos
diszkont kj. atlaghozamhoz
viszonyitva

01.02.,07.02.

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

torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsitaskori lejarata 365 vagy azt meghalad nap. A kibocsdté az 4llampapir forgalomképességét korltozhatja.




Sorozat Kibocsatas A kibocsatas Futamidé Kamat mértéke Kamatfizetés Torlesztés Alap- Fé Vevokor
idépontja bruttd dsszege (év) idopontja cimlet kifizetohely | Atruhazhatosag
Mrd Ft
2026/A 1996.02.28. 51,165 30 a kamatmegéllapitdst megel6z6 naptiri 1997.02.28. majd 2026.02.28. 10.000 Ft AKK belfsldiek,
Allamadéssagi hénap 3 és 6 hénapos dkj. dtlaghozamaihoz évente 02.28. kiilfdldiek vehetik
viszonyitva
2026/B 1996.05.24. 80 30 a kamatmegillapitdst megel6z6 naptéri 04.24. 2026.04.24. 10.000 Ft AKK belfoldiek,
Allamaddssigi hénap 3 és 6 hénapos dkj. 4tlaghozamaihoz kiilféldiek vehetik
viszonyitva
2026/C 1996.05.24. 80 30 a kamatmegillapftist megel6z5 naptdri 1997.10.24. 2026.10.24. 10.000 Ft AKK beifoldiek,
Allamaddssagi hénap 3 és 6 hénapos dkj. 4laghozamaihoz majd minden kiilf51diek vehetik

viszonyitva

évben 10.24,

Megjegyzés: A 161/1995 (XII. 26.) Korm. rendelet 8/C §. alapjin nem sziikséges devizahatésigi engedély az 4llampapirok devizabelfoldi 4ltal devizakiilfoldi részére
torténd elidegenitéséhez, ha az értékpapir kibocsataskori lejarata 365 vagy azt meghaladé nap. A kibocsdt6 az 4llampapir forgalomképességét korldtozhatja.




3.3.3. A forgalomban levé allam- és allami garancias kétvények allominya (idGszak végén, névértéken)

Allamkotvény neve

1997.szeptember

1997.0ktober

1997.november

1997.december

piaci allomany [PM szamiapiaci allomany|PM szamla]piaci allomany}PM szamla|piaci dllomany|PM szamla
1997/A 7.00 0.00 7.00 0.00 7.00 0.00 0.00 0.00
1997/B 0.02 0.00 0.02 0.00 0.02 0.00 ©0.00 0.00
1997/F 0.49 0.00 0.49 0.00 0.49 0.00 0.00 0.00
1997/G 0.28 0.00 0.28 0.00 0.28 0.00 0.00 0.00
1997/AA 23.99 331 23.92 3.38 0.00 0.00 0.00 0.00
1998/A 9.78 0.22 9.74 0.26 9.73 0.27 973 0.27
1998/B 0.30 0.00 0.30 0.00 0.30 0.00 0.15 0.00
1998/C 10.00 0.00 10.00 0.00 10.00 0.00 10.00 0.00
1998/D 49.51 0.49 49.47 0.54 49.55 0.41 49.58 0.37
1998/E 1.20 0.00 1.20 0.00 1.20 0.00 1.20 0.00
1998/F 1.80 0.00 1.80 0.00 1.80 0.00 1.80 0.00
1998/G 13.98 0.02 13.98 0.03 13.98 0.03 13.97 0.03
1998/G2 740 2.60 747 2.55 7.50 2.51 751 2.50
1998/H 38.65 3.03 38.68 297 38.71 2.85 38.77 279
199871 49.96 0.84 50.06 0.83 50.09 0.72 50.33 0.48
1998/J 18.21 047 18.17 0.46 18.21 0.39 18.23 038
1998/K 57.73 0.93 57.78 0.83 57.81 0.70 57.83 0.68
1999/A 10.00 0.00 10.00 0.00 10.00 0.00 10.00 0.00
1999/B 1551 0.49 15.20 0.79 15.20 0.41 15.18 0.80
1999/C 39.66 1.10 39.67 1.05 39.79 0.62 39.93 0.47
1999/D 38.31 047 3742 043 37.45 0.36 3748 0.34
1999/E 62.42 0.45 62.47 0.39 62.51 0.30 62.54 027
1999/F 68.64 2.56 68.47 2.55 68.51 248 68.54 2.46
1999/G 73.78 5.72 74.09 5.73 74.09 5.72 74.09 5.71
1999/H 0.00 0.00 7.50 0.62 32.52 3.08 42.68 4.07
2000/A 2.00 0.00 2.00 0.00 2.00 0.00 1.50 0.00
2000/B 297 0.03 297 0.03 297 0.04 2.96 0.05
2000/C 295 0.05 2.96 0.06 2.97 0.07 296 0.07
2000/D 64.13 1.14 64.14 1.10 64.19 0.96 64.31 0.84
2000/E 38.00 220 37.83 220 37.84 2.17 37.86 2.15
2000/F 47.15 3.90 47.33 3.89 47.33 3.89 4734 3.88
2000/G 6.03 047 18.03 1.56 28.12 2.56 33.13 3.04
2001/A 3.84 0.66 4.63 0.66 4.63 0.66 3.73 0.66
2001/B 10.65 0.00 10.65 0.00 10.65 0.00 17.16 0.00
2001/C 29.64 3.46 30.14 3.46 30.14 345 30.17 3.43
2002/A 30.00 0.00 30.00 0.00 30.00 0.00 30.00 0.00
2002/B 8.00 0.00 8.00 0.00 8.00 0.00 8.00 0.00
2002/C 1.00 0.00 1.00 0.00 1.00 0.00 1.00 0.00
2002/D 5.00 0.00 5.00 0.00 5.00 0.00 5.00 0.00
2002/E 0.24 0.00 0.24 0.00 0.24 0.00 024 0.00
2002/F 13.09 1.76 20.43 2.43 25.46 2.93 30.50 3.44
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 47.07 2.26 47.17 2.12 47.24 2.01 47.36 1.89
2003/G 3.00 0.00 3.00 0.00 3.00 0.00 3.00 0.00
2604/A 13.39 0.00 13.25 0.00 13.25 0.00 13.25 0.00
2004/B 0.50 0.00 0.50 0.00 0.50 0.00 0.50 0.00
2004/C 0.00 30.00 0.00 30.00 0.00 30.00 0.00 30.00
2004/D 0.50 0.00 0.50 0.00 0.50 0.00 0.50 0.00
12004/E 0.80 0.00 0.80 0.00 0.80 0.00 0.80 0.00
2004/F 23.81 1.94 23.75 1.92 23.76 1.91 23.77 1.90
2004/G 16.71 1.94 25.71 2.84 30.76 3.33 35.77 3.82




3.3.3. A forgalomban levé dllam- és llami garancias kétvények dllomanya (folyt.)
(idészak végén, névértéken)

Allamkétvény neve 1997.szeptember 1997.oktober 1997.november 1997.december
piaci allomany |PM szamla|piaci Allomany|PM szamla|{piaci allomany]PM szamla|piaci allomany|PM szamla
2005/A 1.03 0.00 1.03 0.00 1.03 0.00 1.02 0.00
2005/B 0.00 36.00 0.00 36.00 0.00 36.00 0.00 36.00
2005/C 1.19 0.01 1.19 0.01 1.19 0.02 1.19 0.02
2006/A 38.57 11.43 38.57 1143 38.57 1143 38.57 1143
2006/B 77.97 0.00 71.97 0.00 71.97 0.00 7197 0.00
2006/C 77.97 0.00 71.97 0.00 7797 0.00 77.97 0.00
2007/A 20.00 0.00 20.00 0.00 20.00 0.00 20.00 0.00
2012/A 2030 0.00 20.30 0.00 20.30 0.00 11.90 8.40
2013/A 76.67 7248 76.67 72.48 76.67 72.48 76.67 7248
2013/C 134.65 0.79 127.93 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 66.14 0.00 66.14 0.00 66.14 0.00 65.24 0.00
2016/B 9.00 1.00 9.00 1.00 9.00 1.00 9.00 1.00
2024/A 0.00 29.10 0.00 29.10 0.00 29.10 0.00 29.10
2025/A 0.00 36.00 0.00 36.00 0.00 36.00 0.00 36.00
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 14.89 65.11 14.89 65.11 14.89 65.11 7.55 7245
Osszesen 1702.78 342.84 1732.18 352.73 1754.07 351.85 1760.69 369.57
Evkozi résztorlesztés: 40.74 40.74 40.74 4333
Kibocsatis dsszege: 2086.36 2125.65 2146.66 2173.59




3.3.1. abra A forgalomban lévé allamkitvények lejaratai és a kibocsatas médja szerinti megoszlasai

A forgalomban levé nyilvinosan kibocsatott Allamkétvények lefarati szerkezete
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3.4 A forgalomban levé kincstarjegyek
3.4.1 A forgalomban lévé kamatozé tipusu Kincstarjegyek sorozat szerinti sorrendben

Kamatozé tipusi Kibocsitds Kibocsétés Kibocsétds Futamid6 | Eves kamat | Kamatfizetés | Torlesztés Visszavéltdsi Cimlet Té6zsdei F& kifizetShely

kincstarjegyek mdédja id6pontja osszege (Mrd Ft) mértéke (%) | idSpontja idSpontja opcid Atruhézhatésag | bevezetés
Kamatozé 1998/1. jegyzés 1997.01.15. 14,70 1 év 21 1998.01.15. | 1998/01/15 c. a. b. AKK
Kamatozé 1998/11. jegyzés 1997.02.19. 16,80 1év 20 1998.02.19. | 1998/02/19 c. a. b. AKK
Kamatozé 1998/111. jegyzés 1997.03.19. 11,10 1év 19 1998.03.19. | 1998/03/19 c. a. b, AKK
Kamatozé 1998/IV. jegyzés 1997.04.23. 10,92 1év 19 1998.04.23. | 1998/04/23 c. a. b. AKK
Kamatozé 1998/V. jegyzés 1997.05.21. 7,20 1év 19 1998.05.21. | 1998/05/21 c. a. b. AKK
Kamatozé 1998/VI. jegyzés 1997.06.16. 8,10 1év 19 1998.06.16. | 1998/06/16 c. a. b. AKK
Kamatozé 1998/VII. jegyzés 1997.07.16. 13,10 1 év 19 1998.07.16. | 1998/07/16 c. a. b. AKK
Kamatozé 1998/VIIL. jegyzés 1997.08.19. 13,50 1év 19 1998.08.19. | 1998/08/19 c. a. b. AKK
Kamatozd 1998/IX. jegyzés 1997.09.24. 14,60 1év 19 1998.09.24. | 1998/09/24 c. a. b. AKK
Kamatozé 1998/X. jegyzés 1997.10.29. 13,30 1év 19 1998.10.29. | 1998/10/29 c. a. b. AKK
Kamatozé 1998/X1. jegyzés 1997.11.26. 13,80 1év 19 1998.11.26. | 1998/11/26 c. a. b. AKK
Kamatozé 1998/XI1. jegyzés 1997.12.23. 17,60 1év 19 1998.12.23. | 1998/12/23 c. a. b. AKK
Kincstari Tarékjegy folyamatos | 1997.02.17. (d.) 40 1év 19 e. e. barmikor f. - Magyar Posta Rt.
1997/1. értékesités visszavilthatd Postai hdlézatban
Kincstdri Takarékjegy | folyamatos | 1997.06.02. (d.) 80 1 év 19 e. e. barmikor f. - Magyar Posta Rt.
1997/11. ériékesités visszavélthaté Postai hélézatban
Kincstiri Tarékjegy I | folyamatos | 1997.06.09. (d.) 40 2év h. e. e. birmikor fl. - Magyar Posta Rt.
1997/11. Ertékesités visszavilthatd Postai hilézatban
3.4.2 A forgalomban lévé diszkont tipusi Kincstarjegyek jellemzdi

Diszkont Kibocsitds médja Aukcié idGpontja Kibocsdtds dsszege | Futamidé | Visszaviltisi Cimlet Tozsdei Fé
kincstarjegyek (Mrd Ft) opcid Atruhdzhatdsdg | bevezetés kifizetShely
1 hénapos aukcid hetente kedden 1 28 nap nincs g. b. AKK
3 hénapos aukcid hetente szerddn 5 91 nap nincs g. b. AKK
6 hdnapos aukcid kéthetente csiltortokon 10-25 182 nap nincs g. b. AKK
12 hénapos aukcid kéthetente pénteken 10-25 364 nap nincs g b AKK

a. cimletek 10, 100, 1 000 és 10 000 eFt
csak devizabelfoldiek visirolhatjdk
b. a kibocsdtist kovetd munkanapon

€. lejarat elStt a kibocsaté nem véltja vissza, f. cimletek 10, 50, 100 és 500 eFt csak

viszont méisodpiaci forgalomban barmikor eladhaté devizabelfSldi magénszemélyek visirolhatjak
d. a folyamatos énékesités kezdetének idGpontja f1. cimletek 10, 50, 100, 500 eFt és 1M Ft csak
e, visszavaltiskor, lejaratkor devizabelfsldi maganszemélyek vésarolhatjak

g. alapcimlet 10 eFt, csak devizabelfoldiek vehetik
h. A futamid§ végén évi 19% kamatot fizet kama-
tos kamat nélkiil



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

Milliard Ft

1997. szeptember| 1997.oktober| 1997. november | 1997. december
Kamatoz6 Kincstarjegy
Kamatozé 1995/VIIL.-XI11. 0.02 0.02 0.02 0.02
Kamatozé 1996/1.-X11. 0.62 0.61 0.60 0.60
Kamatoz6 1997/1.-VIIL 0.07 0.06 0.07 0.07
Kamatozd 1997/IX. 7.43 0.01 0.01 0.01
Kamatoz6 1997/X. 5.13 5.13 0.00 0.00
Kamatozd 1997/X1. 7.14 7.14 7.14 0.01
Kamatozé 1998/1. 14.68 14.70 14.70 14.70
Kamatozé 1998/11. 16.74 16.77 16.77 16.76
Kamatozé 1998/I1L 11.15 11.16 11.16 11.15
Kamatoz6 1998/1V. 10.92 10.92 10.92 10.92
Kamatoz6 1998/V. 7.12 7.13 7.13 7.12
Kamatoz6 1998/VI. 8.07 8.07 8.07 8.06
Kamatoz6 1998/VIIL. 13.07 13.07 13.07 13.07
Kamatozé 1998/VIIL 13.48 13.48 13.48 13.48
Kamatoz6 1998/1X. 14.53 14.53 14.53 14.52
Kamatozé 1998/X. 0.00 13.24 13.24 13.23
Kamatozd 1998/X1. 0.00 0.00 13.76 13.76
Kamatozd 1998/X11. 0.00 0.00 0.00 17.50
Osszesen 130.18 136.04 144.67 154.99
PM szamla 0.47 0.57 0.67 0.85
Lakossagi Kincstarjegy 0.32 0.27 0.27 0.04
Kincstari Takarékjegy 69.71 74.22 78.33 84.92
Diszkont Kincstarjegy
1 hénapos 3.90 3.90 3.90 3.90
3 hénapos 62.34 62.36 62.38 62.39
6 honapos 193.60 187.50 184.05 178.82
12 hénapos 404.11 405.33 408.98 413,78
Osszesen* 663.95 659.09 659.31 658.89
PM szamia 37.90 38.80 41.31 47.01
A forgalomban 1évb Kkincstarjegyek
illomdnya Hsszesen 864.16 869.62 882.58 898.84

* yételdron



3.4.4. abra A forgalomban lévg kincstarjegyek allomanyanak alakulasa

millidrd forint
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3.5 Az MNB-vel szembeni devizahitel
3.5.1 Az adbssagesere eredményeként az MINB altal nyajtott devizahitel alapjaul szolgalo adossagelemek

A kotvény A lejarat idopontja Kamatfizetés A kotveny Kamatozas  Kamatlab  Tokeosszeg
szama Idopontja devizaneme Tipusa
1 2000- Oct- 19 Oct- 19 - osztrak schilling Fix 8.50% 1,000
2 2001- Jun- 15 Jun- 15 - osztrak schilling Fix 9.00% 1,250
3 2002- Jan- 24 Jan- 24 - osztrak schilling Fix 9.625% 750
4 1999- May- 05 May- 05 - osztrak schilling Fix 10.375% 600
5 1999- Oct- 18 Oct- 18 - svajei frank Fix 8.25% 150
6 1999- Dec- 03 Dec- 03 - svéjci frank Fix 6.75% 200
7 2000- Jun- 07 Jun- 07 - svajci frank Fix 7.25% 100
8 2000- Oct- 18 Oct- 18 - svajei frank Fix 6.75% 200
9 1999- Mar- 11 Mar- 11 - német marka Fix 10.25% 600
10 2000- Jan- 07 Jan- 07 - német marka Fix 10.00% 600
11 2000- Mar- 17 Mar- 17 - német marka Fix 9.25% 1,000
12 2001- Jun- 27 Jun- 27 - német marka Fix 9.00% 750
13 2003- Sep- 08 Sep- 08 - német marka Fix 8.75% 1,000
14 2004- Jan- 13 Jan- 13 - német marka Fix 8.00% 1,000
15 2002- May- 21 Feb- 21 May- 21 német marka 3LIB+0,9% 4.65% 500
16 Aug- 21 Nov-21
1999- Nov- 12 Nov- 12 - francia frank Fix 8.00% 1,000
17 2003- Aug- 05 Aug- 05 - angol font Fix 10.00% 100
18 1999- Mar- 29 Mar- 21 Sep- 29 japan jen Fix 5.70% 29,624
19 1999- Jul- 23 Jan- 23 Jul- 23 japan jen Fix 6.45% 50,000
20 1999- Sep- 21 Mar- 29 Sep- 21 japan jen Fix 6.00% 25,000
21 2000- Apr- 05 Apr-05 Oct- 05 Japan jen Fix 6.45% 50,000
22 2000~ Aug- 01 Jan- 06 Aug- 01 japan jen Fix 6.15% 15,000
23 2001- Dec- 06 Feb- 18 Dec- 06 japén jen Fix 8.00% 30,000
24 2002- Feb- 18 Feb- 22 Aug- 18 japén jen Fix 7.00% 30,000
25 2002- Feb- 22 Jan- 06 Aug- 22 japan jen Fix 6.65% 30,000
26 2004- Jan- 06 Feb- 04 Jul- 06 japan jen Fix 5.45% 50,000
27 2005- Feb- 08 Feb- 08 Aug- 08 japan jen Fix 6.75% 25,000
28 2005- Jui- 18 Jul- 18 - Jjapan jen Fix 5.20% 25,000
29 2005- Sep- 12 Mar- 12 Sep- 12 japan jen Fix 5.00% 30,000
30 2007- Jun- 19 Jun- 19 Dec- 19 japan jen Fix 6.00% 30,000
31 2007- Oct- 19 Apr- 19 Oct- 19 Japan jen Fix 5.00% 30,000
32 2008- Mar- 14 Mar- 14 Sep- 14 Jjapan jen Fix 5.00% 25,000
33 2011- Jan- 10 Jan- 10 Jul- 10 Japan jen Fix 5.20% 40,000
34 1999- Jul- 27 Jul-27 - holland forint Fix 8.75% 150
35 1999- Aug- 26 Feb- 26 Aug- 26 USA dollar 6LIB+1,5% 7.34% 107
36 2002- Qct- 01 Apr- 01 Oct- 01 USA dollar Fix 8.80% 200
37 2003-Nov-01 May- 01 Nov-01 USA dollar Fix 7.95% 200
38 2013- Nov- 01 May- 01 Nov-01 USA dollar Fix 8.875% 200




3.5.2 A koltségvetés brutté deviza adossaganak *
devizanemenkénti dsszetétele
(milliard forintban)

Devizanem 1997. marc. 28. 1997. yun.30. 1997. szept.30. 1997. dec.31.
Osztrak schilling 114 116 118 59

Német marka 1,196 1,196 1,386 1,335

Francia frank 31 32 33 34

Japan jen -10 -1 -24 3

Holland forint 14 14 15 15

USA dollar 680 737 661 693

ECU 40 42 43 26

[Osszesen 2066 2135 2231 { 2166 ]

* Fedezeti iigyletekkel egyott
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4, Kamatok, kamatfizetések, hozamok

4.1. A kozponti koltségvetés kamatkiadasai

Milliard forint
1993 1994 1995 1996 1997
Lnegyedév IL.negyedév Ill.negyedév | IV.negyedév
1. Hitel 73.24 77.06 78.78 69.54 10.78 20.05 14.51 13.54
ebbdl:  hianyt finanszirozo 47.01 49.12 49.79 40.69 6.48 12.94 9.37 8.65
egyéb céli 26.23 27.93 28.99 28.85 4.30 7.11 5.14 4.89
ebbdl:  kedvezményes kamatozasii 60.44 61.46 55.18 46.08 7.36 14.99 11.02 10.80
piaci kamatozast 12.80 15.60 23.60 23.46 3.41 5.06 3.50 2.74
2. Kotvény 49.90 150.17 | 295.60 347.01 155.41 90.50 81.49 88.36
ebbdl:  hidnyt finanszirozé 28.11 62.46 125.14 180.99 49.88 44.98 53.19 53.66
egyéb céli 21.79 87.71 170.46 166.02 105.53 45.52 28.30 34.70
ebbdl:  kedvezményes kamatozisi 4.81 4.29 4.46 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
piaci kamatozisii 45.09 145.88 291.14 347.02 155.41 90.50 81.49 88.36
3. Kinestarjegy 31.77 56.07 103.02 117.15 42.62 38.32 37.53 44.54
4. Devizahitel kamata 52.76 25.89 46.16 47.89
Osszesen (1+2+3+4) 154.91 283.29 477.40 533.71 261.57 174.76 179.69 194.33
ebbdl:  hidnyt finanszirozé 106.89 167.65 277.95 338.83 151.74 122.13 146.25 154.74
egyéb céld 48.02 115.64 199.45 194.88 109.83 52.63 33.44 39.59
ebbdl:  kedvezményes kamatozisii 65.25 65.75 59.64 46.08 7.36 14.99 11.02 10.80
piaci kamatozasi 89.66 217.54 | 417.76 487.64 254.20 159.77 168.68 183.53

4.1 abra A kozponti kéltségvetés kamatkiadasai az 1993-1997
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4.1.1. A kozponti koltségvetés hitelkamat kiadasai
Milli6 forint
Kamat Kamat Kamat Kamat 1997
1993 1994 1995 1996 Lnegyedév | M.negyedév | I.negyedév Oktober November | December | IV.negvedév
1.1. Koltségvetési hidnyt fedezd
1981. végéig felvett 34,769.60| 34,744.23} 30,704.17| 17.674.18 2,744 80 5,573.80 3.984.10 1,292.97 1,121.50 1,422.60 3,837.07
1982-1990 kozott felvett 8,595.20 1,510.40 3,000.10 2,206.20 718.33 695.15 718.33 2,131.80
1991-ben felvett 12,238.30] 14,378.33| 16,878.33} 14,422.47 222580 4,362.10 3,182.00 1,050.48 948.82 67773 2,677.03
1.1. Egyiitt 47,007.90] 49,122.56} 47,582.51] 40,691.85 6,481.00f 12,936.00 9,372.30;  3,061.77 2,765.47 2,818.65 8,645.90
1.2. Egyéb
Forgdalap 1étesitési 3,263.60| 3,538.22] 3,325.56 3,285.26 335.90 1,108.90 836.20 281.76 254 .49 299.93 830.18
Pénzintézeti alaptoke juttatas 96.10 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Vallalati alaptSke juttatas 238.80 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Villalati adéssdg rendezés 1,444.40{ 1,386.22f 1,132.20 250.06 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Nemz. pénzint. alaptSke hozzajarulas 538.90 585.70 550.50 529.57 91.70 183.50 138.30 46.64 42.13 49.65 138.42
Vildgbanki hitelek 560.50 515.80 562.62 453.47 58.90 112.10 77.90 2451 22.14 26.09 72.75
AFI-6] 4tvett tartozis 20,065.901 21,178.71{ 19,438.33| 15,745.57 2,481.40 5,125.10 3,853.90 1,295.59 1,170.21 1,379.17 3,844.97
Likviditdsi hitel 228.09 76.19 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
1.2. Egyiitt 26,208.20| 27,432.73 25,085.38] 20,263.91 3,167.90 6,529.60 4,906.30 1,648.50 1,488.96 1,754.85 4,892.31
1. MNB hitelek &sszesen 73,216.10] 76,555.30| 72,667.89{ 60,955.76 9,648.90] 19,465.60 14,278.60]  4,710.27 4,254.44 4,573.50 13,538.21
2. Hidnyt finansz. devizahitel 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
3. Onkormanyzatok sltal felvett hitelek 0.00 473.12] 2,122.23 1,950.86 324.00 297.80 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
4. 1995-ben felvett hidnyt fin. (deviza) 0.00 0.00} 2,206.47 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
5, MAV hitelek 0.00 0.00f 1,756.54 6,615.57 636.10 64.50 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
6. Fovarosi infrastruktiralis hitel 0.00 0.00 0.00 0.00 165.10 117.10 232.40 0.00 0.00 0.00 0.00
7. STRABAG hitel 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 101.90 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
8. HAGE hitel 26.20 28.23 28.36 22.38 4.00 3.90 3.80 0.00 0.00 3.77 3.77
Mindosszesen (1+8) 73,242.30] 77,056.65} 78,781.48] 69,544.57} 10,778.10] 20,050.80 14,514.80} 4,710.27 4,254.44 4,577.27 13,541.98
ebbdl: hidnyt finanszirozo 47,007.90| 49,122.56f 49,788.98] 40,691.85 6,481.00f 12,936.00 9,372.30] 3,061.77 2,765.47 2,818.65 8,645.90
egyéb céli 26,234.40] 27,934.08] 28,992.51] 28,852.71 4,297.10 7,114.80 5,142.50 1,648.50 1,488.96 1,758.62 4,896.08
ebbdl: kedvezményes kamatozasu 60,443.50] 61,461.31] 55,179.10{ 46,079.83 7,364.20f  14,991.40 11,018.70]  3,635.28 3,283.48 3,869.68 10,788.43
piaci kamatozasd 12,798.80| 15,595.34] 23,602.38| 23,464.74 3,413.90 5,059.40 3,496.10 1,074.99 970.96 707.59 2,753.55




4.1.2. Az allam- és allami garancias kétvények kamatai

Milliard Ft

1993 1994 1995 1996 1997
Lnegyedév | Il.negvedév | Ill.negyedév | Oktdber | November | December | IV.negvedév
1. Hianyt finanszirozé 28.11 62.46 125.14 180.99 49.88 44.98 53.19 19.90 23.12 10.64 53.66
2.1. Lakdssal kapcsolatos 16.79 23.82 25.70 23.34 7.55 322 3.19 0.00 0.00 3.14 3.14
2.2. Konszolidaciéval kapcsolatos 0.00 54.47 96.61 102.67 39.43 2328 3.88 3.78 0.00 16.08 19.86
2.3. Rubelkdvetelések megvésdrldsat fedezd 4.06 4.06 4.06 4.06 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 4.04 4.04
2.4. Kamatmentes addssag kdtvényesitésével kapcsolatos 0.00 0.00 34.77 2731 58.12 17.08 21.11 472 -0.32 0.24 4.64
2.5. Tarsadalombiztositdsi alapok hidnyait finanszirozé 0.00 3.96 727 6.82 0.38 1.19 0.12 0.24 0.00 2.44 2.67
2.6. UNIVERSITAS kétvények 0.00 0.67 1.41 1.42 0.00 0.75 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2.7. Pénzintézeti alapjuttatast fedez 0.94 0.72 0.63 041 0.05 0.00 0.00 0.00 0.00 0.35 0.35
2. Egvéb célok Gsszesen (2.1.+....+2.7.) 21.79 87.71 170.46 166.02 105.53 45.52 28.30 8.73 -0.32 26.28 34.70
Mindésszesen 49.90 150.17 | 295.60 347.01 155.41 90.50 81.49 28.63 22.80 36.93 88.36
ebb6l: kedvezményes kamatozasu 28.11 62.46 4.46 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
piaci kamatozasi 21.79 87.71 291.14 347.02 155.41 90.50 81.49 28.63 22.80 36.93 88.36




4.1.3 A valtozé kamatozasi kitvények Kkamatai

Kod Kibocsitds Lejdrat Kamatiddszak McgkiI:‘:tﬁott Kamatfizetés Fizetend§ kamat
1998/A 93.03.17. 98.03.17. 97.03.17.-97.09.17. 22.60% - -
97.09.17.-98.03.17. 21.20% 98.03.17. 21.90%
1998/C 94.02.15. 98.02.15. 97.02.15.-97.08.15. 21.45% 97.08.15. 10.64 %
97.08.15-98.02.15. * 98.02.15. -o*
1998/D 94.11.23. 98.11.23. 97.11.23.-98.05.23. 21.08% 98.05.23. 10.45%
1998/G 95.09.29. 98.09.29. 97.09.29.-98.03.29. 20.22% 98.03.29. 10.03%
1998/G2 95.12.13. 98.09.29. 97.09.29.-98.03.29, 20.22% 98.03.29. 10.03%
1999/A 94.03.10. 99.03.10. 97.03.10-97.09.10. 21.45% 97.09.10. 10.81%
97.09.10-98.03.10. * 98.03.10. *
1999/B 96.01.05. 99.01.05. 97.07.05.-98.01.05. 20.59% 98.01.05. 10.38%
98.01.05.-98.07.05. 19.59% 98.07.05. 9.711%
2000/B 95.06.15. 00.06.15. 97.12.15.-98.06.15. 21.51% 98.06.15. 10.73%
2000/C 95.08.25. 00.08.25. 97.08.25.-98.08.25. 21.60% 98.08.25. 21.60%
2002/A 92.03.02. 02.03.02. 97.03.02.-97.09.02. 21.33% 97.09.02. 10.75%
97.09.02.-98.03.02 * 98.03.02. *
2003/C 93.10.29. 03.10.29. 97.10.29.-98.04.29 20.90% - -
98.04.29.-98.10.29. 98.10.29.
2003/D 93.12.22. 03.12.22. 97.12.22.-98.12.22, 21.10% 98.12.22. 21.10%
2003/E 93.12.30. 03.12.30. 97.12.30.-98.06.30. 22.30% - -
98.06.30.-98.12.30. 98.12.30.
2003/F 96.10.17. 03.09.24, 97.09.24.-98.03.24. 21.00% - -
98.03.24.-98.09.24. 98.09.24.
2004/A 89.07.01. 04.07.01. 96.02.15.-97.02.15. 24.48% 97.02.15. 24.48%
97.02.15.-98.02.15. 19.35% 98.02.15. 19.35%
2004/B 94.03.28. 04.03.28. 97.09.28.-98.03.28. 21.45% 98.03.28. 10.64 %
2004/D 94.08.17. 04.08.17. 97.08.17-98.02.17. 21.48% 98.02.17. 10.83%
2004/F 97.03.18. 04.03.12. 97.03.18.-97.09.12. 21.90% - -
97.09.12.-98.03.12. 21.10% 98.03.12. 21.14%
2004/G 97.07.07. 04.03.24, 97.07.07.-98.03.24. 20.70% 98.03.24. 14.75%
2005/C 95.08.11. 05.08.11. 97.08.11.-98.08.11. 23.00% 98.08.11. 23.00%
2006/A 96.02.28. 06.02.28. 97.02.28.-97.08.28. 21.27% - -
97.08.28.-98.02.28. 19.57% 98.02.28. 20.42%
2006/B 96.05.24., 06.01.24. 97.01.24.-97.07.24. 21.81% - -
97.07.24.-98.01.24. 20.21% 98.01.24. 21.01%
98.01.24.-98.07.24. 19.15% - -
98.07.24.-99.01.24. 99.01.24.
2006/C 96.05.24 06.07.24. 97.07.24.-98.01.24. 20.21% - -
98.01.24.-98.07.24. 19.15% 98.07.24. 16.69%
2013/A 93.03.20 13.03.20. 97.03.20.-97.09.20. 21.70% - -
97.09.20.-98.03.20. 20.10% 98.03.20. 20.91%
2013/C 93.12.20 13.12.20. 97.12.20.-98.06.20. 19.40% 98.06.20. 9.67%
2014/A 94.05.02 14.05.02. 97.11.02.-98.05.02. 19.70% 98.05.02. 9.77%
2014/B 94.12.20. 14.12.20. 97.06.20.-97.12.20. 20.90% 97.12.20. 10.48%
2016/A 92.01.01 16.12.31. 97.12.31.-98.03.31. 19.00% 98.03.31. 4.75%
2016/8 96.01.02 16.01.02. 97.07.02.-98.01.02. 20.61% 98.01.02. 10.39%
98.01.02.-98.07.02. 19.24% 98.07.02. 9.54%
2026/A 96.02.28. 26.02.28. 97.02.28.-97.08.28. 21.27% - -
97.08.28.-98.02.28. 19.57% 98.02.28. 20.42%
2026/B 96.05.24. 26.04.24. 97.04.24.-97.10.24. 20.64 % - -
97.10.24-98.04.24 19.54% 98.04.24. 20.09%
2026/ 96.05.24. 26.10.24. 97.10.24-98.04.24 19.54% - -
98.04.24.-98.10.24. 98.10.24,

* A kamatmegdllapitds utdlag ténénik
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5.7. A haztartasok megtakaritasa

5.7.1 A haztartisok megtakaritis allomanydnak alakuliasa 1997-ben

Millidrd forint

1996. 1997.
dec,31. Jan.31. Febr.28. Mére.31. Apr.30. M4j.31. Jim. 30 Ja1.31. Aug.31. Szept.30. Oke.31. Nov.30. Dec.31.
Hiztartdsok pénziigyi vagyona forintban 2291.0 2334.6 2381.1 2416.5 2478.8 2509.2 2570.3 2634.1 2701.5 27428 2820.6 2907.6 2984.4
Ebbsl:
Készpénz 425.1 408.6 417.5 417.1 441.6 431.3 438.1 451.2 464.4 463.4 481.2 479.4 478.7
Takarékbetét 857.9 879.5 886.9 903.6 933.9 945.8 968.7 1002.2 1026.3 1048.1 1075.2 1086.4 1140.1
Ertékpapir jellegd betét 374.5 385.5 382.8 368.1 366.0 364.8 363.7 360.0 360.6 361.7 362.4 363.9 370.2
Kisvillalkozéi betét 48.6 48.5 51.0 50.1 48.5 54.1 53.8 57.2 64.7 63.4 64.9 73.3 66.6
Pénzintézeti forinthetét bsszesen 1281.0 13135 1320.7 1321.8 1348.4 1364.7 1386.2 1419.4 1451.6 1473.2 1502.5 1523.6 1576.9
Nem pénzintézeti ériékpapir a ) 451.3 475.7 502.4 523.8 540.9 556.3 584.8 597.1 614.0 628.5 651.6 715.1 729.5
Biztositdsi dijtartalék és nyugd{jpénztdri megtak. 112.5 114.2 116.4 118.2 120.2 i21.0 128.9 131.7 134.4 138.1 i42.8 144.1 151.0
21.1 2.6 24.1 25.6 27.7 29.9 323 347 371 39.6 425 45.4 48.3
Hiztart4sok megtakaritdsa devizabetétben
474.9 478.7 478.6 474.8 477.4 480.6 484.5 491.9 500.0 504.7 510.1 515.3 522.7
HAZTARTASOK BRUTTO PENZUGYI MEGTAKARITASA
2765.9 2813.3 2859.7 28%1.3 2956.2 2989.8 3054.8 3126.0 3201.5 3247.5 3330.7 3422.9 3507.1
Piaci kamatozdsi épitési hitel b)
Régi feltételd lakishitel b) 107.2 106.1 105.3 100.9 99.7 98.5 96.9 96.2 95.9 94.6 94.4 93.4 94.6
Fogyasztdsi és lombard hitel 41.9 41.4 40.8 40.3 40.0 39.7 39.8 39.2 388 384 38.1 37.9 39.1
Egyéb lakossdgi hitel ¢) 84.6 78.9 794 81.9 82.2 85.9 88.3 91.2 94.7 98.8 100.6 104.2 104.8
Kisvillalkozéi hitel 43.9 4.2 4.1 43.9 43.8 48.8 48.9 49.3 49.5 49.6 55.6 80.4 80.7
62.9 61.1 61.6 61.6 63.0 63.2 63.1 65.2 64.8 64.0 64.4 65.8 64.6
HITEL OSSZESEN
340.5 3317 331.2 328.6 328.7 336.1 337.0 3411 343.7 345.4 353.1 381.7 383.8
HAZTARTASOK NETTO PENZUGYT MEGTAKARITASA
24254 2481.6 2528.5 2562.7 2627.5 2653.7 27478 27849 2857.8 2902.1 2977.6 3041.2 3133

¥ becsiilt adal; A nem pénzintézeti ériékpapirokon belill indjusban a Richter részvény lakosségi vésaridsa | millidrd forinttal magasabb Gsszegben szerepel.

mint a ténylegesen elfogadott jegyzés, mivel a hénap végéig a tiljegyzés nem kerlilt visszafizetésre.

A hiztartssok &llampapirban torténd megtakaritdsai 1997. jamuirtél tartalmazzék az elsddleges forgalimazéknal bonyoléds mdsodpiaci netté llampapirvasdridsokat is.

Erre vonatkozéan 1996-ra nem dllnak rendelkezésre adatok.

® ¢lgzetes adat

¢ munkéltatéi témogatds; biztositéi hitelek; MOL, Richter részvény vésdrldshoz igénybe vett halasztott fizetési kedvezmény

Forras: Magyar Nemzeti Bank




5.7.1. abra A haztartasok brutto megtakaritas valtozasanak dsszetevoi
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5.7.2 A haztartasok megtakaritas alomanydnak valtozasa 1997-ben

Milldrd forint

Jan. Febr. Mire. Lnév | Apr. Maij. Jin. ILn.év { L félév Jil. Aug. Szept. HLn.év{ Okt Nov. Dec. IV.n.é. | ILfelev 0OSSZ.
Hiztartisok pénziigyl megtakaritdsa forintb 43.6 46.5 354 | 1255 62.3 30.4 6L.1 | 153.8 | 2793 638 67.4 I3 | 1725 718 87.0 768 | 241.6 | 4I41 | 6934
Ebbél:
Készpénz -16.5 8.9 9.6 2.0 14.5 4.3 0.8 11.0 13.0 13.1 13.2 -1.0 253 17.8 -1.8 -0.7 15.3 40.6 53.6
Takarékbetét 21.6 7.4 16.7 457 30.3 119 22.9 65.1 | 110.8 33,5 24.1 21.8 79:4 27.1 11.2 53.7 92.0 i 171.4 | 2822
Ertékpapir jellegii betét 11.0 2741 -147 6.4 2.1 1.2 -1.1 44| -108 3.7 0.6 1.1 2.0 0.7 1.5 6.3 8:5 6.5 4.3
Kisvillalkoz6i betét 0.1 2.5 0.9 1.5 -1.6 5.6 03|. 37 5.2 3.4 7.5 -1.3 9.6 1.5 8.4 6.7 324 128 18.0
Pénzintézeti forintbetét Gsszesen 32.5 7.2 1.1 40.8 26.6 16.3 215 | 644 | 105.2 33.2 32.2 21.6 87.0 29.3 21.1 53.3 | 103.7 01907 | 295.9
Kotvény -1.8 2.8 2.4 3.4 -1.2 0.4 0.1 0.7 27 0.6 -1 -1.2 2.9 -1.8 -1.1 1.4 43 1.2 4.5
Allamkétvény 5.5 1.6 29| -10.0 3.9 -1.0 2.6 Js5| 175§ -17.2 3.3 1.5 22,0 1.7 0.2 2.3 38! us2{ -357
Kincstirjegy 26.0 11.7 1.9 49.6 13.2 1.1 17.3 31.6 81.2 18.9 13.7 13.8 46.4 11.6 14.8 11.4 378 842 | 1654
Befektetési jegy 5.7 12.8 9.1 27.6 8.2 5.0 12.2 25.4 53.0 10.7 7.6 2.7 21.0 2.8 0.5 0.8 25) 235 76.5
Részvény 0.0 1O 0.9 1.9 0.8 9.9 1.5 12.2 14.1 0.5 0.0 0.7 1.2 8.8 | 49.5 2.9 61.2 { 62.4 76.5
Nem pénzintézeti értékpapir a) 24.4 26.7 214 [ 725 17.1 15.4 28.5 61.0 | 133.5 12.3 16.9 14.5 43.7 23.1 63.5 144 | 101:0 { 1447 | 278.2
Eletbiztositisi dijtartalék 17 2.2 1.8 57 2.0 0.8 791 107 164 28 2.1 3.7 9.2 47 13 69| 129| 21| 385
Nyugdijpénztiri megtakaritisok 1.5 1.5 1.5 4.5 2.1 2.2 24 6.7 11.2 2.4 2.4 2.5 7.3 2.9 2.9 2.9 8.7 16.0 27.2
Hiztartdsok megtakaritdsa devizabetétben 3.8 0.1 -3.8 20 2.6 3.2 3.9 9211 96 7.4 8.1 4.7 20.2° 5.4 5.2 7.4 18.0; 33.2 47.8
Ebbl: forintleértékelés hatisa 5.8 6.1 43| 162 6.0 5.9 41| 160 3221 56 5.3 49 158" 7.4 4.3 4.8 11651 323 | 645
keresztarfolyam-véltozis hatisa 0.9 0.6 0.1 0.2 0.9 0.2 1.0 2.1 1.9 1.7 -1.2 0.5 0.0 0.2 1.1 0.2 1.1 1.1 3.0
HAZTARTASOK BRUTTO PENZUGYI MEGT 47.4 46.4 31.6 125.4' 64.9 33.6 65.0 | 163.5 | 288.9 71.2 75.5 46.0 | 1927 83.2 92.2 842 | 259.6 i 452.3°| 7412
Piaci kamatozisd épitési hitel b) -11 0.8 4.4 6.3 1.2 -1.2 -1.6 -4.0 | -10.3 0.7 0.3 -1.3 2.3 0.2 -1.0 1.2 0.0 23 -12.6
Régi feltételil lakishitel b) 0.5 0.6 0.5 -1.6 0.3 0.3 0.1 0.5 2.1 0.6 0.4 0.4 1.4 0.3 0.2 1.2 0.7 -0.7 2.8
Fogyasztisi és lombard hitel -5.7 0.5 2.5 -2.7 03 37 2.4 6.4 3.7 2.9 3.5 4.1 10.5 1.8 3.6 0.6 6.0 16.5 20.2
Egyéb lakossigi hitel ¢) .3 0.1 0.2 0.0 0.1 5.0 0.1 5.0 5:0 0.4 0.2 0.1 0.7 6.0 24.8 03| 311 318 36.8
Kisvillalkozéi hitel -1.8 0.5 0.0 13 1.4 0.2 0.1 1.5 0.2 2.1 0.4 0.8 0.9 0.4 1.4 1.2 0.6 1.5 1.7
Ebbdl: volumencsokkenés eladas, lefrds 0.1 0.0 03 0.4 0.1 0.2 0.5 0.8 1.2 0.1 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 1.3
HITEL OSSZESEN 8.8 0.5 2.6 119 0.1 7.4 0.9 8.4 3.5 4.1 2.6 1.7 8.4 77| 286 2.1 38.4 46.8 4.3
HAZTARTASOK NETTO PENZUGYI )
MEGTAKARITASA 56.2 46.9 342 | 1373 64.8 26.2 64.1 | 155.1 | 2924 67.1 72.9 43 | 1843 75.5 63.6 82.1 | 2212 i 405.5 | 697.9

* becsiilt adal; A nem pénzintézeti énékpapirokon belill majusban a Ricluer részvény lakossdgi visdrldsa | millidrd forinttal magasabb dsszegben szerepel,
mini a ténylegesen elfogadolt jegyzés, mivel a hénap végéig a tiljegyzés nem kerillt visszafizetésre,
A héztartdsok Allampapirban 1éménd i 1997. jarmdndl & k az elsadl fi Skl b d dpiaci nett6 4lk ldsokat is.
Erre vonatkozan [996-ra nen 4llmk rendelkezésre adatok.

* elézetes adat

* munkiliatdi mogatds; biztositéi bitelek: MOL, Richter részvény vésirlisboz igénybe vet halasztolt fizetési kedvezmény

Forras: Magyar Nemzeti Bank
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5.7.4.abra A haztartisok megtakaritis-novekményének megoszlasa
1996-ban és 1997-ben

A haztartasok megtakaritas novekményének megoszlasa
1996. végén

Devizabetét
8.83% Készpénz
Bizt. dijtan. és nypénztari 10.14%
megtak.
10.08%

Nem pénzintézeti értékpapir
16.95%

54.00%

A haztartasok megtakaritas novekményének megoszlasa
1997. végén

Nem pénzintézeti értékpapir
37.53%

Pénzintézeti forintbetét
39.92%

Bizt. dijtart. és nypénztari
Készpénz Devizabetét megtak.
7.23% 6.45% 8.86%

Pénzintézeti forintbetét
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6.2. A Budapesti Ertéktézsde osszefoglalé mutatéi (1996 - 1997)

1996 1997 L. negyedév 1997 IL. negyedév 1997 I11. negyedév 1997 IV. negyedév 1997
Forgalom arfolyamértéken
1145.44 100% 984.74 100% 1237.18 100% 1810.14 100% 270425 100% 673631 100%
(N rd Ft kétszeresen)
ebbdl:
részvények
490.53 42.82% 35327 35.87% 487.86 39.43% 880.36 48.63% 1151.22 42.57% 287271 42.65%
kincstarjegyek )
206.33 18.01% 215.75 21.91% 34611 27.98% 491.56 27.16% 764.32 28.26% 1817.74 26.98%
allamkotvények
’ 41821 36.51% 40135 40.76% 384.95 31.12% 425.74 23.52% 747.40 27.64% 1959.44 29.09%
" »
SHampapir Csszesen 624.54 54.52% 617.10 62.67% 731.06 59.00% 91731 50.68% 151171 55.90% 3777.18 56.07%
“4llalati kotvények
vatialaly Rotvenye 0.57 0.05% 7.05 0.72% 10.45 0.84% 240 0.13% 19.23 0.71% 39.13 0.58%
b dtetésl ) ek
efektetési jegyek 8.88 0.78% 0.66 0.07% 0.82 0.07% 047 0.03% 038 0.01% 233 0.03%
Karpottési jegyek
arpotiast Jegye 20.93 1.83% 6.66 0.68% 6.98 0.56% 9.61 0.53% 1072 0.80% 4497 0.67%
Uzletkotések szama (db
Zetkotések szima (db) 170956 92747 94392 149223 168517 504879
Ad i tizletkotéssza
2805 nap: HZletkolesszam 689 1546 1572 2261 2856 2044
Atl i forgalom (NI Ft
2gos napi forgalom (M Ft) 45187 16412.4 19954.5 274264 45834.7 mns
Az egy kotésre juté forgal Ft
2 egy korésre juté forgalom (MFY) 6.7 10.6 13.1 121 16.0 133
Toézsdenapok szdma 248 60 62 66 59 247
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6.3 abra KELER OTC-forgalom, 1997
(brutté arfolyam értéken)

OKaotvény
B Kincstarjegy

hét




milliard forint

6.4 Az elsodleges forgalmazok altal lebonyolitott iigyletek

6.4.1 abra Heti allampapir forgalmuk az AKK-nak kiildott jelentéseik alapjan
(brutto arfolyam értéken)
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6.4.2 dbra Az elsddleges forgalmazék heti allampapir forgalmanak osszetétele az AKK-nak kiildott jelentéseik alapjan
(brutto arfolyam értéken)
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6.4.3 abra Az clsédleges forgaimazok allampapir-forgaima, 1997
(bruttd arfolyam értéken)
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6.4.4 dbra Az elsédleges forgalmazék masodpiaci forgalmanak befektetdi szektorok szerinti
megoszlasa - 1997
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6.4.5 Abra Az egyes befektetdi szektorok masodp



6.4.6 abra Az aukciokon kialakult és a masodpiacon jegyzett legjobb vételi és
elad4si hozamok 6sszehasonlitdsa

3 hénap
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Megj.: minden iddpontban azt az értékpapirt vettik figyelembe, amelynek hitralévo futamideje a leginkdbb megkézeliti a 3, 6,
12, 24, 36 ill. 60 hénapot




6.4.6 abra Az aukcidkon kialakult és a masodpiacon jegyzett legjobb vételi és
eladasi hozamok 6sszehasonlitisa
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Megj.: minden iddpontban azt az értékpapirt vettik figyelembe, amelynek hitralévo futamideje a leginkdbb megkozeliti a 3, 6,
12, 24, 36 ill. 60 hénapot
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6.4.7 Abra Az egyes szektorok forgalmai és a veliik bonyolitott tranzakciok atlagos nagysagai, 1997 IL félév
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6.5. Masodpiaci hozamok

6.5.1. abra: 1998-Jan-09-i hozamgorbe és szarmaztatott hataridés kamatlabak
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6.5.2. abra: Zéro kupon hozamgorbe az 1998-Jan-09-i arfolyamjegyzés alapjan

20%

19%

18%

17%

16%

025 0.75 125 1.75 225 2.75 325
futamids (év)

Tablazat 1: Hozamgorbe és szairmaztatott hataridés kamatlabak az 1998-Jan-09-i arfolyamjegyzés alapjan

Jelenlegi Szdrmaztatott hatdridés kamatldbak
hozamgorbe
Futamidg| 1998-Jan-09 | 1998-Apr-10 | 1998-Jul-10 | 1998-Oct-09 | 1999-Jan-09 | 1999-Apr-10 | 1999-Jul-10 | 1999-Oct-09 | 2000-Jan-09

0.25 19.32% 18.27% | 17.47% | 17.01% 16.87% | 16.92% | 17.03% | 17.03% | 16.80%
0.5 19.24% 18.27% | 17.61% | 17.30% | 17.25% 17.34% | 17.39% | 17.27% | 16.89%
0.75 19.21% 18.37% | 17.86% | 17.66% 17.67% 17.73% | 17.68% | 17.41% | 16.87%
1 19.27% 18.57% | 18.19% | 18.07% 18.07% | 18.05% | 17.87% | 17.45% | 16.79%
1.25 19.01% 18.47% | 18.18% | 18.08% | 18.03% 17.90% | 17.59% | 17.06%
1.5 18.85% 18.41% | 18.18% | 18.05% 17.91% | 17.66% | 17.24%
1.75 18.75% 18.37% | 18.14% | 17.94% | 17.71% 17.35%
2 18.67% 18.31% | 18.03% | 17.76% | 17.43%
2.25 18.58% 18.20% | 17.86% | 17.51%
2.5 18.46% 18.03% | 17.62%
2.75 18.27% 17.79%
3 18.04%




Az elsddleges forgalmazok aktuadlis listaja 1997. december 31-én

A halodzatos forgalmazdi kor tagjai:

ABN AMRO Hoare Govett Rt.
K&H Brékerhaz Rt.
Inter-Eurépa Befektetési Rt.
OTP Ertékpapir Ugynokség Rt.

Magyar Allamkincstar fi6khélézata
Az intézményi forgalmazdi kor tagjai:

AB Monéta Ertékpapir Rt.

BNP-Dresdner (Hungéria) Ertékpapir Rt.

CIB Ertékpapir Rt.

Citibank Befektetési és Ertékpapir (Magyarorszig) Rt.
CAIB Ertékpapir Rt.

ERSTE Bank Befektetési Magyarorszég Rt.
HYPO Securities Hungdaria Rt.

ING Barings Ertékpapir Rt.

Magyar Ertékpapir-forgalmazé és Befektetési Rt.
MKB Ertékpapir és Befektetési Rt.

New York Broker Budapest Rt.

PK Ertékpapirforgalmazé és Befektetési Rt.
Postabank Ertékpapir Rt.

Rabobank Befektetési Rt.

Raiffeisen Ertékpapir és Befektetési Rt.

Takarék Broker Ertékpapirforgalmazoé és Tandcsadé Rt.



Reuters oldalak (kédok)

HTBM,HTBN,HTBO, HTBP
HTBI,HTBK

diszkont kincstarjegyek

HTBH
HTBI

HUBEST 1, 2, 3, 4,
HUBONDFIX
HUBONDINDEX
HUFLOATER
HUISSUE
HUBONDINFO

allamkotvények

allamkotvény

kamatoz6 kincstarjegy

legjobb ajanlatok (tajékoztatod jellegli) 1,3=dkj, 2,4=allko6tv.

referencia hozamgorbe (14.15-14.30-t61 frissitve)

Magyar Allamkotvény Index (MAX naponta 16.00-t6] frissitve)

a valtozo kamatozasu allamkotvények aktualis kamatai

a soron kovetkezo kibocsatasok, visszavasarlasok kozzététele

a felhatalmazott tizletkotok aktualis jegyzéke

Sajto (Magyar Tokepiac, Magyar Hirlap)

Hirdetmeény

Eredmény

Allamkotvény jegyzes

0 hét

tortok






