XLI. A kozponti koltségvetés kamatelszamolasai,
tokevisszatériilései, az adossag- és kovetelés-kezelés koltségei

A XLI. A kozponti koltségvetés kamatelszamolasai, tokevisszatériilései, az adossag- €s
kovetelés-kezelés koltségei fejezet egységes szerkezetben mutatja be az
adossagszolgalat 2007. évi folyo kiadasait és bevételeit.

A kozponti koltségvetés addssagaval kapcsolatos folyd kiadas 2007-ben
1 112 655,5 millié forint, melybdl 1 100 032,6 millio forint a kamat- és 12 622,9
milli6 forint az egyéb kiadas.

A toke- és kamatbevételek egyiittes O0sszege 2007-ben varhatéan 66 365,7 millio
forint, amelybdl 62 823,5 millié forint a kamat- €s 3 542,2 milli6 forint a t6kebevétel.

1. Cim: A devizaban fennallo adossag és kovetelések kamatelszamolasai

A devizaaddssag utan fizetendd kamatok 193 878,2 millié forintot tesznek ki 2007-
ben, amely az Osszes kamatkiadas 17,6%-at jelenti.

A kamatkiadasok novekedésének oka egyrészt, hogy a devizaaddssag nominalis
Osszege a jelentds nettd kibocsatdsok kovetkeztében az elmult években emelkedett, és
ez a tendencia 2007-ben is folytatodik, masrészt az atlagos deviza kamatlab az elmult
évek tendencigjaval ellentétben 2005 vége oOta ndvekszik. Tovabbi kiaddsndveld
tényezd, hogy a 2007-re tervezett technikai devizadrfolyam magasabb a 2006-ra
varhat6 atlagarfolyamnal.

A devizaban fennallé kovetelések varhatd kamatbevétele 150,3 millié forint.

1. Alcim: Devizahitelek kamatelszamolasai

A devizahitelek kamatelszamoldsaival kapcsolatban Gsszességében 41 342,8 millid
forint kifizetés varhato 2007-ben.

Az alcimen beliil taldlhaté az allam altal nemzetkozi pénziigyi szervezetektdl ¢€s
kiilfoldi pénzintézetektdl felvett hosszi lejarati devizahitelek kiilfold felé torténd
kamatfizetése, illetve bevételként ugyanezen hitelek belfoldi addsainak kamatfizetése
a koltségveteés fele. Itt szerepelnek tovabba az atvallalt hitelek kamatai, valamint az
1999-t61 felvett piaci hitelek és belfoldi devizahitelek is.

A nemzetkozi fejlesztési intézmények (NFI) koziil a Vilagbank (IBRD), az Eurdpai
Beruhazasi Bank (EBB), a Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW), az Eurdpai
Ujjaépitési és Fejlesztési Bank (EBRD), valamint az Eurépa Tanacs Fejlesztési Bank
(CEB) fel¢ all fenn kamatfizetési kotelezettség 2007-ben. Az 1999-t61 felvett piaci
devizahitelek kamatelszamoldsai jogcimcsoport az 1999-t61 2006-ig felvett piaci
szindikalt hitelek kamatkiadasait tartalmazza. Az MNB-vel szemben fennalld
devizahitel kamatterhe 2007-ben novekszik, amit az elorejelzésnél figyelembe vett
devizaarfolyamok és kamatlabak 2006. évinél magasabb szintje magyaraz.

Az NFI hitelek egy részét az 4llam belfoldon tovabbkolcsondzte, aminek
kamatfizetéseibdl a koltségvetésnek 2007-ben 31,7 millié forint bevétele szarmazik.



2. Alcim: Devizakotvények kamatelszamolasai

A Magyar Allam altal kibocsatott devizakotvények utan fizetendd kamatkiadasok
alakulésat az 1999-t6l kibocsatott devizakotvények kamatterhe hatarozza meg, ezen
idéponttdl a koltségvetés mar kozvetleniil von be forrasokat kiilfoldrél, mig korabban
ez az MNB feladata volt. E devizakotvények varhatdé kamatkiaddsa 2007-ben
152 476,5 millio forint, amely a deviza-kamatkiadasok 78,6%-at teszi ki. A
nemzetk6zi  gyakorlatnak megfeleléen az 4llamok altalaban  értékpapirok
kibocsatasaval vonnak be forrdsokat, igy ez a tétel az elmult években dinamikusan
nott. A deviza-forrasbevonas dontd részét 2007-ben is kotvénykibocsatasok
biztositjak.

Az angol és amerikai tulajdonosok kezén 1évd, a Magyar Kirdlysag altal 1924-ben
kibocsatott 1Un. Népszovetségi kotvények 4allomanya folyamatosan csokken,
kamatterhiik 2007-ben 2,9 milli6 forint.

3. Alcim: Devizaszamla kamatelszamolasai

Az Allamhaztartasi torvény lehetévé teszi az addssagkezeld szaméra, hogy
devizaszamlat nyisson a Magyar Nemzeti Banknal. A deviza forrasbevonas €s a deviza
torlesztések 1dobeli eltérése miatt keletkezd, valamint a fedezeti muveletekhez
kapcsolodd szabad pénzeszkozok kertlilnek ideiglenesen (végleges felhasznaldsukig)
erre a szamlara. A devizaszdmla dllomanya utan 5,5 millié forint értékii kamatbevétel
varhat6 2007-ben.

4. Alcim: MTM-mel kapcsolatos kamatok

2004 végétdl az AKK Zrt. kozvetleniil a piacon végez swapmiiveleteket. A nemzetkozi
piact szokvanyok alapjdn a swap miveletek miatt fennalld partnerkockazatok
csokkentése érdekében a felek a swapok nettod értékének megfeleld kamatozo fedezetet
(betétet) helyeznek el egymasnal (ezek az tin. mark-to-market betétek, amelyek koziil
az AKK Zrt-nél elhelyezett oOsszegek az adossagallomany részét képezik). A
partnereknél elhelyezett betétek utan 113,1 millio forint Gsszegli kamatbevétel
prognosztizalhatd, mig az AKK Zrt-nél elhelyezett betétek utan varhatéan 56,0 millio
forint kamatkiadast kell teljesitenie a koltségvetésnek 2007-ben.

2. Cim: A forintban fennallo adossag és kovetelések kamatelszamolasai

A forintadéssag kamata a Magyar Allam altal felvett hitelekhez, kibocsatott
allamkotvényekhez €s kincstarjegyekhez kapcsolodd folyod kamatkiadésokat foglalja
magaban. A koltségvetés forintban fennallé adossaga utan fizetendd kamatok 0sszege
2007-ben varhatoan 906 154,4 milli6 forint lesz, amely az 6sszes kamatkiadas 82,4%-
at teszi ki.

A forint kamatkiaddsok emelkedését a nomindlisan novekvd addssagallomany,
valamint az arra fizetendd atlagos kamatlab emelkedése egyiittesen idézik eld. Bar a
2006-ban megemelkedett hozamok 2007 kozepétdl varhatéan ismét csokkenni
kezdenek, ez nem fogja ellensulyozni az azt megel6z6 hozamemelkedésnek



kamatkiadasokat noveld hatdsat. Kiilon is jelentdsen ndveli a kiadasokat a 2006 végén
¢s 2007 elején tervezett adossagatvallalasok osszege.

A forintkdvetelések utani bevételek csokkennek a 2006-ban varhatd bevételhez képest.
E véltozds a Kincstari Egységes Szamla (KESZ) allomanya utdn kapott kamatok
csOkkenésébdl ered. Az allamkotvények értékesitésekor felmeriild felhalmozott
kamatokbol eredd bevételek stagnalnak 2006-hoz képest. 2007-ben 0Osszességeében
62 673,2 milli6 forint forint-kamatbevételre lehet szamitani.

1. Alcim: Forinthitelek kamatelszamolasai

A kozponti koltségvetés forinthiteleinek kamatkiadasa a 2006. ¢s 2007. évi
koltségvetési torvények felhatalmazasa alapjan az autopalya-tarsasagoktol 2006-ban €s
2007-ben atvallalt hitelek 84 054,2 milli6 forintos kamatabdl és az AAK Rt-t61 2002-
ben atvallalt hitelek 40,5 milli6 forintos kamatabol szarmazik. Az atvallalasok
kovetkezteben 2007 folyaman a forinthitelek alloméanya az el6z6 évekhez képest
jelentésen novekszik.

2. Aleim: Allamkotvények kamatelszamolasai

Az Allamkotvények utan fizetendd kamatok pénzforgalmilag 2006-hoz képest
varhatéan csak kismértékben novekednek. A kotvényallomany novekedése és az
emelkedd hozamszint nagyobb mértékii emelkedést indokolna, ezt azonban jelentds
mértékben ellenstlyozza a megeldz6 €¢vben magas aukcids arfolyamveszteség 2007.
évi csokkenése. Az eredményszemléleti kamatoknil a pénzforgalmihoz képest
nagyobb a kamatkiadds novekedése, mivel mig pénzforgalmi szemléletben az aukcios
arfolyamveszteség a kibocsataskor, addig eredményszemléletben a futamidd alatt
elosztva jelentkezik.

2007-ben az allamkdtvények utan a kozponti koltségvetésnek 622 347,7 millio forint
kamatkiadast kell teljesitenie. Ebbdl 580 846,6 millié forint a piaci értékesitésii, mig
41 501,1 milli6 forint az egyéb, nem piaci értékesitésti Allamkotvényeket terheli.

A koltségvetés finanszirozasi és addssagmegujitasi sziikségletét az elmult években
jelentds részben a hidnyt finanszirozo, piaci értékesitésii allamkotvények biztositottak,
igy allomanyuk és aranyuk a teljes kotvényallomanyon beliil évrdl évre emelkedett és
emelkedik.

Az egyéb, nem piaci értékesitésli allamkotvények nem vesznek részt a
finanszirozasban ¢és allomanyuk, valamint kamatkiaddsuk a torlesztések és
visszavasarlasok révén folyamatosan csokken. A konszolidacioval kapcsolatos
kotvények 19 393,0 millio forintos és a kamatmentes adodssdg kotvényesitésével
kapcsolatos (un. nulla kamata addssag), 1996 végéig kibocsatott allamkotvények
9 450,9 milli6 forintos terhei jelentik a legnagyobb tételeket. A nem piaci kotvenyek
kozott szerepelnek tovabba a Postabank konszoliddcidja soran atadott kotvények, az
onkormanyzatoknak gazkozmiivekkel kapcsolatos, kartéritésként atadott kotvények,
valamint az MFB-nek 2002 végén, veszteségrendezés céljabol atadott kotvények
kamatkiadasai is, amelyek dllomanya az elmult években folyamatosan csokkent.



A kozponti koltségvetés forintkotvényei utdn jard kamatbevételek nagy részét az
ugyanazon sorozatba tartozd piaci allamkotvények tobb részletben torténd
kibocsatasakor jelentkezd felhalmozott kamatok teszik ki. Ennek nagysaga 2007-ben
az idei varhatdé Osszeggel kozel azonos (37 601,5 millié forint). Szintén bevétel
szarmazik a bankkonszolidacidé keretében az érintett hitelintézetek altal kibocsatott,
alarendelt kolcsontoke-kotvények utan kapott kamatok révén, amelyek nagysaga
varhatdan 1 278,0 millio forintot tesz ki 2007-ben.

3. Alcim: Kincstarjegyek kamatelszamolasai

A kincstarjegyek utani kamatkiadasok varhato osszege 199 712,0 millio forint, mely
0sszegbdl 157 335,6 milli6 forint a diszkont kincstarjegyek, 42 376,4 millio forint
pedig a lakossagi kincstarjegyek utan fizetendo.

A diszkont kincstarjegyek kamatkiaddsa 2007-ben novekszik, melynek oka a 2006-ban
bekovetkezd jelentds allomany- €s hozamnovekedés. A lakossagi kincstarjegyek
kamatkiadasa ugyanakkor stagnal 2007-ben, annak ellenére, hogy 2006-ban, mind
allomanyuk, mind kamatuk emelkedett. Ennek oka, hogy a lakossagi
keresletnovekedés a hosszabb, két éves lejaratu lakossagi papirok felé tolodott el, igy
pénzforgalmi kamatndveld hatasa a 2008-as €vet €rinti.

4. Alcim: Kincstari Egységes Szamla forint-betét kamatelszamolasai

A fejezet bevételeinek jelentds hanyadat adja a Kincstari Egységes Szdmla (KESZ)
forintalloméanya utan az MNB altal a kozponti koltségvetésnek fizetett kamat.

E kamatbevétel nagysagat alapvetéen a KESZ allomanya és a jegybanki alapkamat
mértéke  befolydsolja. E  bevételek mérséklodését alapvetéen a KESZ
atlagéllomanyéanak csokkenése eredményezi 2007-ben. A KESZ utani kamatbevétel a
tervek szerint 18 531,2 milli6 forintot ér el.

5. Alcim: Intervencios felvasarlas elofinanszirozasi koltségének megtéritése

2007-ban is szerepel a kamatbevételek kozott az EU altal finanszirozott — de hazank
altal megelOlegezett — intervencidos felvasarlasok el6finanszirozasabol adodo
kamatkoltségek unids megtéritése, amelynek 2007-es varhatd 6sszege 5 257,2 millio
forint.

3. Cim: Az adodssag- és koveteléskezelés egyéb kiadasai

A cimben szerepld, nem kamatjellegi kiadasok a koltségvetés jutalékjellegli
kifizetéseit és egyéb koltségeit (pl. marketingkoltségeket) tartalmazzak.

A devizajutalékok (1912,8 milli6 forint) elsdsorban az 1j devizakotvények
kibocsatasakor fizetendd jutalékokat és a nemzetkdzi hitelmindsitd szervezeteknek
fizetett dijakat foglaljdk magukban. Az 0j devizakotvények a kibocsataskor jarnak
jutalékfizetési kotelezettséggel, igy a devizakotvények utan fizetett dijak nagysaga az
adott évben értékesitett ktvény mennyiségétdl fiigg.



A forintjutalékok és —koltségek (9 037,1 millio forint), azon belill is a lakossagi
papirok értékesitése utan kifizetendd forgalmi jutalékok és az egyéb koltségek (BET-,
¢s KELER-dijak, a nem dematerializalt allampapirok eldallitasanak nyomdakdltségei
stb.) a 2006. évi varhatdo Osszegtdl kis mértékben elmaradnak. Az el6zd évekhez
hasonldan tovabbra is a lakossagi allampapirok (kincstari takarékjegyek és kamatozé
kincstarjegyek) értékesitésének jutaléka (8 576,0 millio forint) teszi ki a
forintjutalékok jelentds részét.

Az éallampapirok értékesitését timogatdé kommunikacios kiadasokra (800 millié forint)
els@sorban az alternativ finanszirozasi forrast jelentd lakossagi papirok keresletének
megtartasa, illetve novelése erdekében van sziikség. A korabbi ¢vekkel megegyezd
Osszegll raforditas az er6s6dd marketingverseny €s az emelkedd arak miatt a forrasok
hatékonyabb felhasznalasat jelenti. Ezen 0sszegbdl finanszirozhaté tovabba az eldirt
kotelezd hirdetmények kozzététele €s a hazai és nemzetkozi megjelenések. A tervezett
devizakdtvény-kibocsatasok miatt 2007-ben is sziikség van a belfoldi mellett a
nemzetkozi allampapir kommunikaciora is.

2006-t0l az adossagkezelés koltségei ebben a fejezetben jelennek meg, a 2007-re
tervezett 6sszeg 805,0 milli6 forint.

A kovetelés-kezelés koltségeire 68 millio forint az eldirdnyzat. A belfoldi kovetelések
kezelésével kapcsolatos koltségekre eldiranyzott 0sszeg részben felszamolasokhoz
kapcsolodd hitelezdi kovetelések bejelentésének dijara, részben felszamoldsok vagy
végrehajtasok koltségére kell, hogy fedezetet nyujtson.

4. Cim: Tokekovetelések visszatériilése

Tokebevételeken a Magyar Allam kiilfoldre és belfoldre nyujtott deviza- és forint-
hiteleinek visszafizetését értjilk. 2007-ben e kovetelésekbdl befolyd varhatd bevétel
3 542,2 milli6 forint.

1. Alcim: Kormanyhitelek visszatériilése

E bevételek a volt rubel-, illetve dollar-elszamolast orszagoknak a rendszervaltas elott
nyujtott kormanyhitelekbdl szarmazo torlesztéseket tartalmazzak.

A viszonylag konnyebben mobilizalhatd, nagyobb 0Osszegli, kiilfolddel szemben
fennalld hitelkovetelések rendezésének folyamata 1ényegében befejez0dott. A még
mindig fennalldé kovetelések a legkisebb fizetOképességli, illetve -készségii
orszagokkal szemben maradtak fenn.

A jelzett okok és tendencidk miatt a kilfoldi allamokkal szemben fennallo
devizakdvetelések a kovetkezd években csak fokozatosan csokkennek. A még fennallo
kovetelések koziil csak olyan viszonylatokban lehet szdmolni megtériiléssel, ahol ezt
az utobbi években megerdsitett szerzddések, megallapodasok megfelelé modon
alatamasztjak.

Oroszorszag esetében az érvényes allamkozi adossagrendezési megallapodas alapjan a
palyazok és az orosz partnerek kozott létrejott kiilkereskedelmi szerzédésekben (MAV
Zrt., System Consulting Zrt., Speed-ex Kft.) meghatirozott szallitasi litemezések



szerint torténik az addssaglebontés. E kintlévoség lebontasa 2007-ben befejezddik. A
tervezett bevétel 1862,5 milli6 forint.

Tovabbi bevételek két orszag torlesztésének koszonhetdk. Albania esetében a
kovetelés lebontdsa palyazat eredményeként, aruszallitassal torténik, melynek
értékeként 2007-ben 430,7 milli6 forint bevétel varhatd. Nicaragua esetében 28,3
milli6 forint torlesztésére lehet szamitani.

2. Alcim: Nemzetkozi pénziigyi szervezetek és kiilfoldi pénzintézetek belfoldre
kihelyezett hiteleinek toke-visszatériilése

A nemzetk6zi pénzpiacon felvett és az allam altal tovabbkolcsonzott fejlesztési hitelek
belfoldi kedvezményezettjei e jogcimre torlesztik tartozasukat. A vilagbanki és a japan
Tengerentuli Alap (OECF) hitelekbdl megvalosult fejlesztések addsai 1 043,7 millid
forint tOketartozast fizetnek vissza 2007-ben a koltségveteésnek.

4. Alcim: Allami alapjuttatas jaradéka

A belfoldi kovetelésekbdl eredd befizetések a korabban nyujtott allami alapjuttatasbol
szarmazo kovetelések tokerészének visszafizetését tartalmazzak. Az eldiranyzat
kialakitisa a Magyar Allamkincstar altal kezelt, az allamhaztartasi koron kiviili
addsokkal szembeni kovetelésekrdl rendelkezd szerzddések iitemezésébdl kiindulva
tortént meg. E bevétel mértékét az adosok pénziigyi helyzetének alakulésa, valamint a
mar folyamatban 1évo6 és a varhatdoan megindulo felszamolasi eljarasok befolyasoljak.

2007-ben a belfoldi addsoktdol varhatoan 177 millio forint bevétele szarmazik a
koltségvetésnek.
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