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BEVEZETO

A kbltségvetés finanszirozasat az Allamadéssag Kezeld Kozpont Zartkorden Mikods Részvénytarsasag (AKK Zrt.) az aktualizalt
allamadéssag-kezelési stratégia és az arra épild éves finanszirozasi terv alapjan végzi. Jelen kiadvany célja a 2007. évi
stratégia és finanszirozas ismertetése a piaci szerepl6k és a széles kdzvélemény szamara.

Jelen kiadvéany a 2007. januér kozepéig megismert tényezékkel szdmolt. Ennek megfelelden a 2006. évre vonatkozé adatok még
csupdan eldzetes tényadatoknak szamitanak, a 2007. évi tervszamok pedig a finanszirozasi sziikséglet és a forrasbevonasok
megvaldsulasatdl fligg6en valtozhatnak az év sorén. A finanszirozasi szerkezet esetlegesen sziikséges médositasai azonban nem
érintik a fix kibocsatasi naptarat (lasd a kovetkezé fejezetben), az alkalmazott eszkozok korét és az AKK Zrt. stratégiai
célkitlizéseit és stratégiai magatartasat a piacokon.

I. ALLAMADOSSAG 2006 VEGEN

Az el6zetes adatok alapjan 2006. év végén a kdzponti kéltségvetés addssaga' 14.706 millidrd forint volt, ami a GDP 62,4%-4t tette
ki. Az év soran az allamadéssag 1940 millidrd forinttal (15,2%-kal) nétt, melybdl a nettd kibocsétas 1983 milliard forintos ndvekedést,
a repémUveletek egyenlege 21 millidrd forintos, a devizaarfolyam-valtozas pedig 22 milliard forintos csokkenést eredményezett.
2006-ban a netté kibocsatas jelentds része hitelatvallalas formajaban valésult meg. Torvényi felhatalmazas alapjan 2006 utolsé
negyedévében az NA Zrt.-t6l 8sszesen 415,9 millidrd forint értékd, valtozé kamatozasu forinthitel atvallalasara keriilt sor, amely a
60 millidrd forint 8sszegben megvalosult eldtorlesztés eredményeként kdzvetlendl 355,9 millidrd forinttal ndvelte a kdzponti
koltségvetés addssagat. (A fennmaradé rész 2007-ben jelent piaci refinanszirozasi igényt a koltségvetés szaméra.)

2006 végén az addsség forint/deviza megoszlasa 72%-28% volt, amely ardny megegyezik az eldz6 évivel. Az év folyaman ennél
a szintnél jellemzéen magasabb volt a devizaadéssag részaranya, az év végén visszaerdsodd forint eredményezte a 2005. végivel
megegyezd szintet (a 2005 végén érvényes arfolyammal megkézelitéleg azonos &rfolyam mellett). A teljes addsségon belil
tovabbra is stabil maradt a kiilféldi hitelezék részesedése: az adéssag 28%-at kitevé devizaaddssagon til az adéssag tovabbi
20%-at elérd, 2938 millidrd forint 8sszegd forintban denomindlt allampapirt birtokoltak nem rezidens befekteték 2006 végén.

AZ ALLAMADOSSAG OSSZETETELE KULFOLDI-BELFOLDI BEFEKTETOK SZERINT
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'Ez a fogalom az Allamhaztartasi torvény alapjan az AKK Zrt. altal kezelt adossag, azaz az tn. kincstéri kor szamviteli szemléletd ad6ssaga. Nem tartalmazza az énkormanyzatok addssagat,
egyeb tartozaselemeket, illetve nem konszolidalt mutat6. Ez az adéssagrata-mutatd nem azonos az dllamhaztartasi adossag EU statisztika szerinti mutatojaval az adossag és a
finanszirozandd hiany eltérd modszerd szambavétele miatt. A GDP ardnyos mutatat a rendelkezésre allo Pénziigyminisztérium éltal publikalt prognézis alapjan szamolta az AKK Zrt.

4



Az allamadéssag a nemzetkdzi gyakorlattal megegyezen dontd részben allampapirokbdl allt, amely allomany egyiitt 13516,6
milliard forintot (91,9%-ot) tett ki 2006 végén, mig 1160,1 millidrd forintot (7,9%) a hitelek és 29,0 (0,2%) millidrd forintot az
egyéb kotelezettségek’ tettek ki. A forintadossagon beliil a fix kamatozast addssag ardnya 68,6%, a valtozd kamatozasi addsség
aranya 31,4% volt az elmalt év végén. A devizaadéssagon beliil 2006 végén a fix kamatozasi adéssag aranya 66,2%, a valtozd
kamatozast addsséag aranya 33,8% volt. Mind a forint-, mind a devizaad6ssagon belili fix kamatozast elemek ardnya megfelelt
a kitdzott benchmarknak.

A forintadéssag étlagos hatralévé futamideje 3,6 év volt, a devizaaddssagé 6,9 év, a két portfélié duracidja 2,6 illetve 4,3 év volt.
A teljes addssdg étlagos kamatldba 2006 végén 6,38% volt. Az adéssagportfolié benchmarkoknak megfelelé Gsszetétele és
durdcidja eredményeként az adssdg atlagkamat szintje az elvarasoknak megfeleléen alakult, azaz megfeleld Gitemben kovette a
forintkamatok cstkkend trendjét az év elsé felében, majd jéval kisebb mértékben kdvette a forintkamatok masodik félévben
bekdvetkezett emelkedését. Ez utobbi megallapitast tdmasztja ald az a tény, hogy a forintadéssag év végi 7,08%-os
atlagkamatlaba 90 bézisponttal maradt el a 2006 utolsé munkanapjan kialakult 1 éves futamidejd, és 50 bazisponttal a 3 éves
futamidej( &llampapir referenciahozamtdl.

[1. A 2007. EVI ALLAMADOSSAG-
KEZELESI STRATEGIA

Az &llamadésséag-kezelés célja — a nemzetkozi gyakorlattal megegyezéen — a kéltségvetés finanszirozasi igényének hosszu tavon
minimélis kéltséggel és elfogadhatd kockézatok vallaldsa mellett egységes szemléletben torténd finanszirozasa. Ezen &ltalanos
célt az adéssagkezeld teljesitménymutatok, benchmarkok kitdzésével szdmszer(siti, amelyek egy kdltségeket és kockézatokat
egylittesen figyelembe vevé VaR (Value-at-Risk) és CfaR (Cash-Flow-at-Risk) kockazatkezelési modellen alapszanak. A modell az
adéssagkezelés alapveté céljanak megfeleléen tekintetbe veszi a hosszi tavi kockazatok és koltségek kozétti atvéltésokat,
valamint egységesen kezeli a forint- és devizaaddssagot.

Az optimalis portféliomodell 2007. évre térténd aktualizdldasa sorén a benchmarkok mind kériikben, mind értékeikben
véltozatlanok maradnak:

o Az 6sszes addssagon belill a forintadéssag optimélis arénya 68-75%, a devizaaddssag aranya 25-32%.

o A devizaadéssdg deviza-Gsszetétele 100% euré az arfolyam-fedezeti tigyleteket (swapokat) kdvetden (legfeljebb 5%-o0s
eltéréssel) a deviza-keresztarfolyamok mozgasabdl eredd kockazatok csékkentése érdekében.

o A forintadéssagon belill a fix kamatozasd addssag kit(izétt aranya 61-83%, a valtozd kamatozésd adéssagé 17-39%. A
devizaadéssagon belil a fix kamatozast elemek optimalis aranya 66%, a valtozd kamatozéstiaké 34% (legfeljebb 5%-0s eltéréssel).
2,5 év +/- 0,5 éves savban torténd tartésa.

o AKincstari Egységes Szémla (KESZ) egyenlegének mindenkori biztonségos, stabil szintjét célozza a KESZ optimélis &llomanyanak
meghatarozasa és a napvégi KESZ-egyenleg ehhez képest lehetdség szerint +/- 50 milliard forintos sévon beliil tartasa.

Az an. kincstari kor hidnyanak finanszirozasat és a lejard addssag megujitdsat tartalmazé éves finanszirozési terv a fenti
benchmarkok és alapelvek szerint késziilt el. A forintkibocsatasokat tovabbra is szigort kibocsatasi naptér alkalmazasaval, stabil
termékkor és konnyen atlathato kibocsatasi politika mellett valésitia meg az AKK Zrt. Mind a forint, mind a deviza kibocsatasok
esetében kiemelt szempont az adott piacra jellemzd likvid &llamkétvény-sorozat nagység biztositdsa a megfeleld masodpiaci
forgalom eldsegitése érdekében. (A forint piacon a 1,5-2,5 millidrd eurénak megfeleld, azaz 400-600 millidrd forint 6sszeg(
allamkotvény sorozatok elérése a cél 2007-ben.)

? |de tartoznak a mark-to-market betétek és a 2006 végén atvallalt forinthitelek 2006-ban elszamolt, de ki nem fizetett felhalmozddott kamatai.

I. Allamadésség 2006
VEgén



[11. A FINANSZIROZASI SZUKSEGLET 2007-BEN

A 2007-ben tervezett bruttd finanszirozasi igény a kincstari kér pénzforgalmi hidnyabol, egyéb (netté) finanszirozasi tételekbdl és
az addssagtorlesztésekbdl tevédik dssze.

I11.1. A KINCSTARI KOR TERVEZETT NETTO FINANSZIROZASI IGENYE

A kincstari kor hidnya a kozponti koltségvetés, a tarsadalombiztositési alapok és az elkiilonitett allami alapok adott évi
egyenlegének Gsszege. A finanszirozds szempontjabdl a tényleges pénzmozgéasokon alapulé pénzforgalmi hidnyadatok az
iranyadok, az eurdpai unids tagsaghél eredéen azonban az uniés médszertan szerinti eredményszemléletd hiany el6iranyzatokat
is készit a Pénziigyminisztérium.

2007-ben a kozponti koltségvetés adéssag-atvallalasokat tartalmazé — privatizaciés bevételek nélkiili — pénzforgalmi egyenlege
a koltségvetési eldiranyzat szerint -1568,3 milliard forint, a Tarsadalombiztositasi Alapok tervezett egyenlege -27,5 milliard forint,
az elkilonitett 4llami alapok tervezett éves tobblete 16,0 milliard forint. A kincstari kor igy kialakuld 2007. évi 1579,8 millird
forint 8sszeg( varhaté pénzforgalmi hidnya a GDP 6,3%-4t teszi ki.

A kincstari kor hianyan fellil a Magyar Nemzeti Bank kiegyenlitési tartalékanak 2007. évi feltdltése varhatéan 20,6 millidrd
forinttal néveli, az eur6pai uniés transzferek nettd eldfinanszirozasa 20,7 milliard forinttal és a privatizaciés bevételek 34,2
milliard forinttal csokkentik a teljes nett6 finanszirozasi igényt, ami dsszességében 1545,4 milliard forintot tesz ki.

A kincstari koér hianya 2006-hoz képest elsdsorban a kdzponti kéltségvetés hianyanak - azon beliil is az adésséag atvallalasok -
csokkenése kdvetkeztében jelents mérséklGdést mutat. A tervezett privatizacios bevételek visszaesése kdvetkeztében a netté
finanszirozasi igény 2007-ben ennél véarhatéan kisebb mértékben csékken 2006-hoz képest, de a cstkkenés mértéke igy is
jelentds.

milliard forint

2006' 2007*

A kozponti koltségvetés hidnya (priv. bevételek nélkil, hitelatvallalassal) 1959,2 1568,3
Ebbdl: addssagatvallalds 415,9 60,1
TB-alapok finanszirozasi sziikséglete 1247 27,5
Elkulonitett alapok finanszirozasi sziikséglete -50,1 -16,0
Kincstari kor hianya 20338 15798
MNB-vel kapcsolatos tékemdveletek 14,8 20,6
Privatizaciés bevételek és tékemdiveletek finanszirozasi igénye -268,7 -34,2
Kézvetlen EU transzferek nettd el6finanszirozasa 35,8 -20,7
Nettd finanszirozasi igény 1815,7 15454

" Elgzetes tény
? Elgiranyzat
Forrds: Pénziigyminisztérium

I11. 2. TORLESZTESEK

A torlesztések dsszege 2007-ben vérhatéan 6027 milliard forint lesz, amely mintegy 13%-kal kisebb az el6zd évinél. A fenti
dsszeghdl a forinttorlesztések 5998 millidrd forintot, mig a devizatérlesztések 29 milliard forintot tesznek ki.



A TORLESZTESEK INSTRUMENTUMOK SZERINTI MEGOSZLASA
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A torlesztéseken beliil a diszkont kincstarjegyek magas aranyat azok éven beliili akér tdbbszori megujitasi sziikséglete okozza.
Ugyanakkor éppen ezen adésségelemnél vérhatd a legnagyobb osszegd csokkenés (580 milliard forint), déntden az éven belili
kibocsatasok varhato visszafogdsa miatt. Az éven tili adésséglejaratok kozott a forintkdtvények torlesztése szintén jelentds, 351 milliard
forint 8sszeg(i (23%-0s) cstkkenést mutat 2006-hoz képest. 2007-ben a devizatorlesztések dsszege a 2006. évi torlesztésnek csak a
toredékét teszi ki.

I11. 3. BRUTTO FINANSZIROZASI IGENY

A nett6 finanszirozasi igény 270 millidrd forint és a torlesztések 880 milliard forint 6sszegl mérséklédése kovetkeztében a 2007. évi
brutté finanszirozasi igény az eléz6 évhez képest tobb mint 1000 millird forinttal csékken, és varhatéan 7572 milliard forintot ér el.

A BRUTTO FINANSZIROZASI IGENY OSSZETEVOI
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Forrés: PM, AKK Zrt.

IV. A FINANSZIROZAS ALAKULASA 2007-BEN

IV.1. TERVEZETT NETTO KIBOCSATAS

2007-ben a tervezett nettd kibocsatas 6sszege hitelatvallalassal egytitt 1489 milliard forint, amelybél 884 milliard forint a nettd forint,
606 milliard pedig a nettd deviza-kibocsatas dsszege. A nettd forintkibocsatasbdl 60 milliard forintot tesz ki a Nemzeti Autépalya Zrt.

forinthiteleinek atvallalasa a 2007. évi kdltségvetési torvény felhatalmazésa alapjan, amely azonban énfinanszirozd tétel.

Il. A finanszirozsi
sziikséglet 2007-ben



IV. A finanszirozas
alakulasa 2007-ben

A nettd kibocsatason beliil a forintfinanszirozas részaranya 2007-ben kismértékben csékken. A nettd devizakibocsatds relativ
emelkedésében jelentds szerepe van egyfeldl annak a ténynek, hogy 2007-ben gyakorlatilag nincs devizatorlesztés, azaz a bruttd
kibocsatas egydttal a netté kibocsatas is egyben. Masfeldl a brutté devizakibocsatds még igy is jelent@sen, legaldbb
egynegyedével csokken 2007-ben az eldz6 évhez képest. Ugyanakkor 2007-ben vérhatéan jelent@sen véltozik a kincstéri kor
hianyanak alakuldsa és lefutdsa. Ez az eredetileg tervezetthez képest véltoztatdsokat tehet szilkségessé a kibocsatasi
szerkezetben. A nettd finanszirozasi igény vartnal kedvezébb alakulésa esetén részben a rovid futamidejd diszkont kincstarjegyek
kibocsatasa csokkenhet (aminek hatdsat részben mar tartalmazza jelen kiadvany), részben pedig - tekintettel a forintpiac
elsédleges, stratégiai jelentéségére a finanszirozéshan -, csokkenhet a deviza forrdshevonds nagysaga is, ami névelheti a
forintfinanszirozas aranyat a tervezetthez képest.

A tervezett 2007. évi nettd allampapir-kibocsatas 1079 milliard forint, amelyben jelentés szerepet kapnak az 5 éves és annal
hosszabb futamidejd &llamkatvények (759 milliard forinttal), mig a 2-3 éves futamidej( &llampapirok allomanya kisebb mértékben,
de szintén n6vekszik (330 milliard forint).

A NETTO FORINT ALLAMPAPIR-ERTEKESITES FUTAMIDO SZERINTI
MEGOSZLASA
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A rovid futamidejd allampapirok allomanya 2007-ben kismértékben csokken, mig a lakosséagi allampapirok allomanya
gyakorlatilag véltozatlan marad (dm ennek alakuldsat a tényleges lakossagi kereslet hatarozza meg, ami ettél eltérhet).

2007-ben a 606 milliard forint 6sszeg( netté deviza-kibocsatas 6sszesen 2 milliard eurd 8sszegl kotvénykibocsatashal, valamint
netté 400 milli6 EUR, t6bbségében a nemzetkdzi fejlesztési intézmények altal nydjtott hitelekbdl tevédik 6ssze. A deviza
forrdsbevonas nagysaga — tekintettel a nettd finanszirozasi igény alakuldsanal vérhaté pozitiv kockézatokra — az év soran
csokkenhet a tervhez képest.

A NETTO DEVIZAKIBOCSATAS ALAKULASA
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IV.2. A BRUTTO KIBOCSATAS VARHATO ALAKULASA

A 2007. évi tervezett teljes bruttd kibocsatas 6sszege hitelatvallalassal egyitt 7457 milliard forint. A brutté kibocsatason belil
6822 milliard forintot (91,5%) a forintkibocsatasok, 635 milliard forintot (8,5%) a deviza-kibocsatasok és -hitelfelvételek
képviselnek. A brutté kibocsatés és a brutté finanszirozasi igény kiilénbségre az éllam szabad pénzeszkdzeinek az elmdlt év végén
keletkezett tartalék részleges leépitése nydjt fedezetet.

2007-ben tovabbra is a forint &llampapirpiac marad az allam legfontosabb finanszirozasi piaca, a tervek szerint forinthitel
felvételére nem keril sor, csak a kéltségvetési térvényben eléirt hitelelemek atvallalasara.

A BRUTTO FORINT ALLAMPAPIR-ERTEKESITES FUTAMIDO SZERINTI
OSSZETETELE
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IV.2.1. A FORINT ALLAMPAPIROK AUKCIOS ERTEKESITESE

Az allamkotvények elsddleges aukcids értékesitése a tervek szerint 2230 millidrd forintot (kb. 8,7 milliard EUR) tesz ki. Ennek
futamidé szerinti megoszlasa a korabbi évhez hasonléan alakul:

A BRUTTO ALLAMKOTVENY-ERTEKESITES FUTAMIDO SZERINTI MEGOSZLASA
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A kibocsatasra kerlild — kizardlag fix kamatozast — allamkotvények véarhatéan a kdvetkezé 6sszegben kertilnek értékesitésre:

A TERVEZETT 2007. EVI AUKCIOS ALLAMKOTVENY-ERTEKESITES

Futamidd Ertékesitett sorozatok szama Osszes értékesités (mrd Ft)
3 éves 2 975

5 éves 2 590

10 éves 2 520

15 éves 1 145

Osszesen 7 2230

Forras: AKK Zrt.

IV. A finanszirozas
alakuldsa 2007-ben



IV. A finanszirozas
alakulasa 2007-ben

A megfeleld piaci likviditas elérése érdekében a 3, 5 és 10 éves futamidejd kétvényekbdl a tervezett sorozatnagysag eléri a 400-
600 milliard forintot (1,5-2,5 milliard EUR), a leghosszabb, 15 éves kotvénybél pedig lehetéség szerint meghaladja a 260 milliard
forintot (1 millidrd EUR). (Az egyes sorozatok kibocsatasa nem kotddik szorosan a naptéri évekhez.)

A diszkont kincstarjegyek 3, 6 és 12 hénapos hatralévg futamidével kertilnek rendszeresen kibocsatasra. Likviditaskezelési célt
szolgél tovabba a 3 hénapnal rovidebb, jellemzéen hathetes futamidej( likviditasi diszkont kincstéarjegyek értékesitése, melyre a
rovid tava likviditasi helyzethez igazodva, ad hoc médon kerdl sor.

Az allamkotvények és diszkont kincstéarjegyek kibocsatasi naptaranak szerkezete 2007-ben nem valtozik, az aukcidk a megszokott
rendben kévetik egymast (részletesen lasd a VIII. Kibocséatasi naptér fejezetben).

IV. 2. 2. LAKOSSAGI ALLAMPAPIROK

A finanszirozasi terv az alternativ finanszirozasi forrdsnak szémitd lakosséagi &llampapirok allomanyanak szinten tartdsaval szémol
2007-ben. A lakosségi allampapirok piacan az AKK Zrt. kereslet-elfogad6, melynek kovetkeztében a lakossagi értékesités sszege
és Osszetétele a kereslet valtozasa miatt madosulhat. A tervezett 627 milliard forintnyi értékesitésbél 49%-ot képvisel a Kamatozé
Kincstarjegy, 47%-ot az egyéves Kincstari Takarékjegy és 4%-ot a kétéves Kincstari Takarékjegy.

IV. 2. 3. DEVIZAKIBOCSATAS

A devizaban torténd finanszirozas alapveten a nemzetkézi tékepiacokrél bevont forrdsokkal valdsul meg, az alabbi, korabbi
évekhez képest véltozatlan alapelvek szerint:

o az eur6 kétvénypiac preferélasa;
o a befektetdi kdr szélesitése érdekében egyéb piacokon is sor kertilhet kibocsétasokra;
o az adott piacra jellemzé benchmark jellegd kibocsatasok megvaldsitasa.

Ezen elvek figyelembe vételével 2007-ben legfeljebb brutté 2 milliard eurd érték( devizakdtvény-kibocsatas szerepel a tervekben.

Ezeken tilmenden mintegy 500 millié eurd (127 milliard forint) sszegben nem piaci, projektfinanszirozd, nemzetkozi pénziigyi
intézmények dltal nyjtott hitelek lehivasat tartalmazza a terv, amely 6sszeg az év soran valtozhat.

A BRUTTO DEVIZAKIBOCSATAS ALAKULASA

1074

Milliard forint

2005 ' 2006 ' 2007

Forrds: AKK Zrt ’ M Piaci kibocsatéas Egyéb devizaforrasok ‘

A finanszirozasi terv szerint a teljes évi devizakdtvény-kibocsatas dontd részének lebonyolitasara 2007 elsd félévében kertil sor.
A kibocsatas devizanemének és kamatozésanak meghatérozasa az aktudlis piaci keresleti viszonyok alapjan térténik, a
benchmarkok elérése érdekében az AKK Zrt. fedezeti (swap-) miveleteket két.
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V. LIKVIDITASKEZELES

A kincstari kor biztonségos, és stabil finanszirozasat segiti el6 az allam MNB-nél vezetett szamldja (KESZ) optimalis &llomanyanak
meghatarozasa és a napvégi KESZ-egyenleg optimalis szinthez képest +/- 50 milliard forintos sdvon beliil tartdsa. A KESZ
4llomanyaban jelentkez6 kilengések csillapitaséra a kovetkezd likviditdskezelési eszkozok allnak az AKK Zrt. rendelkezésére:

o aktiv és passziv repémdveletek

o 3 hénaposnal rovidebb, jellemzden hathetes futamidejd likviditasi diszkont kincstarjegyek ad hoc kibocsatéasa,
o a kotvény-visszavasarlasok,

o a3, 6 és 12 hénapos diszkont kincstarjegyek kibocsatésa.

VI. OSSZEFOGLALO

2007-ben a bruttd kibocsatéson beliil a megeldzé évhez képest gyakorlatilag nem véltozik a forint- és a devizafinanszirozas
aranya, azonban a nettd értékesitésen belil a forint részarénya kismértékben csokken. Ez a részesedés a nettd finanszirozasi
igénynek az év soran torténd alakuldsa flggvényében valtozhat, és tekintettel a forintpiac stratégiai szerepére a részarany
emelkedhet a megvalésulas soran. A finanszirozasban tovéabbra is a 2783 milliard forint 8sszeg( az allamkdtvény kibocsatas
dominal, amelybdl 82%-ot képvisel a forint-, s 18%-ot a devizakdtvény- kibocsatas.

A BRUTTO ES NETTO KIBOCSATAS* TERVEZETT OSSZETETELE 2007-BEN

millidrd Ft
Kotveny (tokepiaci) Osszesen
Brutté kibocsatas 2783 4674 7 457
Forint 2275 4 547 6 822
Deviza 508 127 635
Nettd kibocsatéas 1596 -107 1489
Forint 1088 -204 884
Deviza 508 98 606
" Hitelatvallaldssal

Forras: AKK Zrt

A forint- és devizafinanszirozas, valamint az egyes finanszirozasi eszkdzék ardnyanak megvalasztasa a stratégiai célokkal
Osszhangban a benchmarkoknak megfelel§ addssagszerkezetet alakit ki. Ezaltal teljestl az adéssagkezelés 6 célja, a hossz
tavon alacsony kdltséggel, elfogadhatd kockédzatok mellett torténd finanszirozas.

Az AKK Zrt. honlapjan (www.akk.hu, www.allampapir.hu) és rendszeres kiadvanyaiban, jelentéseiben (havi és negyedéves

tajékoztatdk, monitoring jelentés) folyamatosan figyelemmel kisérheté a finanszirozasi muveletek, a finanszirozasi igény és az
allamadéssag alakuldsa.
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VII. KIBOCSATASI NAPTAR

ALLAMKOTVENY KIBOCSATASI NAPTAR 2007-BEN

Futamidd Aukcio napja Pénziigyi teljesités Lejarat*
3 éves 2007. 01. 04. 2007. 01.10. 2010. 04. 12.
2007. 02. 01. 2007. 02. 07. 2010. 04. 12.
2007. 03. 01. 2007. 03. 07. 2010. 04. 12.
2007. 03. 29. 2007. 04. 04. 2010. 04. 12.
2007. 04. 26. 2007. 05. 02. 2010. 04. 12.
2007. 05. 24. 2007. 05. 30. 2010. 04. 12.
2007. 06. 21. 2007. 06. 27. 2010. 08. 24.
2007. 07.19. 2007. 07. 25. 2010. 08. 24.
2007. 08. 16. 2007. 08. 22. 2010. 08. 24.
2007. 09. 13. 2007.09. 19. 2010. 08. 24.
2007.10. 11. 2007.10. 17. 2010. 08. 24.
2007. 11. 08. 2007. 11. 14. 2010. 08. 24.
2007. 12. 06. 2007.12.12. 2010. 08. 24.
Futamidd Aukcio napja
5 éves 2007.01.18. 2007. 01. 24. 2012. 06. 12.
2007. 02. 15. 2007. 02. 21. 2012. 06. 12.
2007. 03. 14. 2007. 03. 21. 2012. 06. 12.
2007. 04.12. 2007. 04.18. 2012. 06. 12.
2007. 05. 10. 2007. 05. 16. 2012. 06. 12.
2007. 06. 07. 2007. 06. 13. 2012.10. 24.
2007. 07. 05. 2007.07. 11. 2012.10. 24.
2007. 08. 02. 2007. 08. 08. 2012.10. 24.
2007. 08. 30. 2007. 09. 05. 2012.10. 24.
2007. 09. 27. 2007.10. 03. 2012. 10. 24.
2007. 10. 25. 2007.10. 31. 2012.10. 24.
2007. 11. 22. 2007. 11. 28. 2012. 10. 24.
2007.12. 20. 2007.12. 27. 2012.10. 24.
Futamidd Aukcio napja
10 éves 2007.01.18. 2007. 01. 24. 2017.02. 24.
2007. 02. 15. 2007. 02. 21. 2017. 02. 24.
2007. 03. 14. 2007. 03. 21. 2017. 02. 24.
2007.04.12. 2007. 04. 18. 2017. 02. 24.
2007. 05. 10. 2007. 05. 16. 2017. 02. 24.
2007. 06. 07. 2007. 06. 13. 2017. 02. 24.
2007. 07. 05. 2007. 07. 11. 2017. 02. 24.
2007. 08. 02. 2007. 08. 08. 2017. 02. 24.
2007. 08. 30. 2007. 09. 05. 2018. 02. 12.
2007. 09. 27. 2007.10. 03. 2018. 02. 12.
2007.10. 25. 2007.10. 31. 2018. 02. 12.
2007. 11. 22. 2007. 11. 28. 2018. 02. 12.
2007. 12. 20. 2007.12. 27. 2018. 02. 12.
Futamidd Aukcio napja Pénziigyi teljesités Lejarat*
15 éves 2007. 01. 04. 2007. 01. 10. 2023.11. 24.
2007. 03. 01. 2007. 03. 07. 2023.11. 24.
2007. 04. 26. 2007. 05. 02. 2023.11. 24.
2007. 06. 21. 2007. 06. 27. 2023.11. 24.
2007. 08. 16. 2007. 08. 22. 2023.11. 24.
2007.10. 11. 2007.10. 17. 2023. 11. 24.
2007. 12. 06. 2007.12.12. 2023.11. 24.

* Az AKK Zrt. az elért sorozatnagysagok fiiggvényében megvaltoztathatja az adott aukcion felkinalt sorozatot. A még nem kibocsétott kiitvények lejarati datuma nem végleges.

12



DISZKONT KINCSTARJEGY KIBOCSATASI NAPTAR 2007-BEN

Futamidd ¢ Aukcio napja Pénziigyi teljesités Lejarat

6 hénap D070704 2006. 12. 27. 2007. 01. 03. 2007. 07. 04.
D070704 2007. 01. 10. 2007.01.17. 2007. 07. 04.
D070704 2007. 01. 24. 2007. 01. 31. 2007. 07. 04.
D070829 2007. 02. 07. 2007. 02. 14. 2007. 08. 29.
D070829 2007. 02. 21. 2007. 02. 28. 2007. 08. 29.
D070829 2007. 03. 07. 2007. 03. 14. 2007. 08. 29.
D070829 2007. 03. 21. 2007. 03. 28. 2007. 08. 29.
D071024 2007. 04. 04. 2007. 04. 11. 2007.10. 24.
D071024 2007. 04. 18. 2007. 04. 25. 2007.10. 24.
D071024 2007. 05. 02. 2007. 05. 09. 2007. 10. 24.
D071024 2007. 05. 16. 2007. 05. 23. 2007.10. 24.
D071219 2007. 05. 30. 2007. 06. 06. 2007.12.19.
D071219 2007. 06. 13. 2007. 06. 20. 2007.12.19.
D071219 2007. 06. 27. 2007. 07. 04. 2007.12.19.
D071219 2007. 07. 11. 2007. 07.18. 2007.12.19.
D080213 2007. 07. 25. 2007. 08. 01. 2008. 02. 13.
D080213 2007. 08. 08. 2007. 08. 15. 2008. 02. 13.
D080213 2007. 08. 22. 2007. 08. 29. 2008. 02. 13.
D080213 2007. 09. 05. 2007. 09. 12. 2008. 02. 13.
D080409 2007. 09. 19. 2007. 09. 26. 2008. 04. 09.
D080409 2007. 10. 03. 2007.10. 10. 2008. 04. 09.
D080409 2007.10.17. 2007.10. 24. 2008. 04. 09.
D080409 2007.10. 31. 2007.11. 07. 2008. 04. 09.
D080604 2007. 11. 14. 2007. 11. 21. 2008. 06. 04.
D080604 2007. 11. 28. 2007. 12. 05. 2008. 06. 04.
D080604 2007.12.12. 2007.12.19. 2008. 06. 04.

Futamidd

12 hénap D071121 2006. 12. 28. 2007. 01. 03. 2007.11. 21.
D080116 2007. 01. 11. 2007. 01.17. 2008. 01. 16.
D080116 2007. 01. 25. 2007. 01. 31. 2008. 01. 16.
D080116 2007. 02. 08. 2007. 02. 14. 2008. 01. 16.
D080116 2007. 02. 22. 2007. 02. 28. 2008. 01. 16.
D080312 2007. 03. 08. 2007. 03. 14. 2008. 03. 12.
D080312 2007. 03. 22. 2007. 03. 28. 2008. 03. 12.
D080312 2007. 04. 05. 2007. 04. 11. 2008. 03. 12.
D080312 2007. 04. 19. 2007. 04. 25. 2008. 03. 12.
D080507 2007. 05. 03. 2007. 05. 09. 2008. 05. 07.
D080507 2007. 05. 17. 2007. 05. 23. 2008. 05. 07.
D080507 2007. 05. 31. 2007. 06. 06. 2008. 05. 07.
D080507 2007. 06. 14. 2007. 06. 20. 2008. 05. 07.
D080702 2007. 06. 28. 2007. 07. 04. 2008. 07. 02.
D080702 2007.07.12. 2007. 07. 18. 2008. 07. 02.
D080702 2007. 07. 26. 2007. 08. 01. 2008. 07. 02.
D080702 2007. 08. 09. 2007. 08. 15. 2008. 07. 02.
D080827 2007. 08. 23. 2007. 08. 29. 2008. 08. 27.
D080827 2007. 09. 06. 2007. 09. 12. 2008. 08. 27.
D080827 2007. 09. 20. 2007. 09. 26. 2008. 08. 27.
D080827 2007. 10. 04. 2007.10. 10. 2008. 08. 27.
D081022 2007. 10. 18. 2007. 10. 24. 2008. 10. 22.
D081022 2007. 10. 31. 2007. 11. 07. 2008. 10. 22.
D081022 2007. 11.15. 2007. 11. 21. 2008. 10. 22.
D081022 2007. 11. 29. 2007. 12. 05. 2008. 10. 22.
D081217 2007.12.13. 2007.12.19. 2008. 12.17.

3 hdnapos diszkont kincstarjegyek aukcidja minden kedden, pénziigyi teljesitésiik az aukciot kivetd héten szerdan van. Likviditdsi diszkont kincstarjegyek aukcidja jellemzden hétféi napon
van, pénziigyi teljesitése szerdai napon, a kibocsato dontése szerint.
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