Eloterjesztés
Budapest Jozsefvarosi Onkormanyzat
Képvisel6-testiilete szamara

Eldterjeszto: Egry Attila alpolgarmester

A képviselo-testiileti tlés idopontja: 2012. augusztus29. | ...l sz. napirend

Targy: Javaslat a BH-3515/2004. sz. Beruhdzasi Hitelszerzodés keretében fennalld
devizakotelezettségek konverzidjaval kapcsolatos dontések meghozataléra.

A napirendet nyilt iilésen kell targyalni, a hatarozat elfogadisahoz egyszerli szavazattbbség
sziikséges.
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Varosgazdalkodasi és Pénziigyi Bizottsag véleményezi
Humanszolgaltatasi Bizottsag véleményezi

Hatarozati javaslat a bizottsag szdmara:

Tisztelt Képvisel6-testiilet!

A BH-3515/2004. szamu Beruhazasi Hitelszerz6dés alapjan 2004. évben 2.500.000 e Ft hitel
lehivéasara kertilt sor a Volksbanktol. A hitelszerz6dést 2007-ben a 680/2007. (X1.07.) szamu
hatérozattal a képvisel6-testiilet moddositotta. A moédositis lényege az volt, hogy a nem
kamattamogatott hitel tekintetében — 2.233.655 e Ft — a Bank biztositotta az Onkormanyzat
részére a HUF, EUR, CHF kozotti atjarhatésagot. Az Onkormanyzat jogosult a hitel
devizanemét a fenti devizanemek koz6tt atkonvertalni, mellyel tOkemegtakaritis illetve
kamatmegtakaritas realizalhat6. A hitel kamata a Reuters oldalan megjelen6é 3 havi bankkdzi
irAnyad6 kamatlab — BUBOR, CHF LIBOR, EURIBOR - plusz 0,7% pont kamatfelar.

A hitelszerzédés keretében tobb alkalommal keriilt sor konverziéra, melynek hatdsairél a
képviselo-testiilet a 2012. julius 31-i iilésén tajékoztatast kapott.

A legutobbi konverzié 2011. szeptember 13. napjan tortént, az akkor fennal6 2.097.727.957.-
Ft 6sszegli hitel 281 HUF/EUR arfolyamon keriilt konvertaldsra, 6sszesen 7.465.224 EUR
értékben. Az err6l sz0l6 beszamolot a Viérosgazdialkodasi és Pénziigyi Bizottsag az
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1724/2011.(X1.16.) szdmu hatdrozatdban elfogadta. A konverzion realizalt tdketdrlesztési
vesztség 2012. julius 31. napjaig 10.397 e Ft, a realizalt kamatnyereség osszege 2012. julius 31.
napjaig 91.243 e Ft, Osszesen az lgyleten elért megtakaritds 80.846 e Ft. Jelenleg a
tOketorlesztéssel csokkentett hitel allomanya 6.892.222,4 EUR.

A forint a pénzpiacon az elmult id6szakban folyamatosan er6sodott, mely lehetdséget biztosit
az 6nkorményzat szdméra, hogy megvizsgalja a hitel EUR devizanemrél HUF devizanemre
valo konvertaldsanak hatdsat. Jalius végén és augusztus elején tobb alkalommal kerestiik meg a
Volksbankot a hitel konverzi6jara vonatkozo egyedi ajanlat kéréssel. Az egyedi konverzids
arfolyam ajanlatok az alébbiak voltak:

- 2012. jalius 30. EUR/HUF 280,15

- 2012. julius 31. EUR/HUF 279,00

-2012. augusztus 07. EUR/HUF 279,00

- 2012. augusztus 08. EUR/HUF 278,40

- 2012. augusztus 09. EUR/HUF 278,20
A fenti ajanlatok alapjan elérhetdé maximalis t6kenyereség 19.298 e Ft lett volna. A 2012. évi
koltségvetésben tervezett kamatkiadés eldiranyzata a tdkemegtakaritissal sem fedezte volna a
konverzié miatti tobbletkamat kiadasokat. A konverzi6 iigyében a pénziigyi szakértokkel is
folyamatosan egyeztettiink, az elérhetd egyszeri tOkenyereséggel szemben a folyamatos
kamatnyereség miatt nem javasoltdk a konverziot.

Egy esetleges konverzional az aldbbiakkal kell szamolni:
> mind addig, mig a hitel forintban van, az folyamatos kamatveszteséget termel az
eurdban tartott hitel kamatéhoz képest. 2012. janudr 2. napjatél a forint hitel kamata —
mivel a BUBOR 7,24%-161 7,15%-ra valtozott — 7,94%-r61 7,85%-ra csokkent 2012.
augusztus 23. napjara. Az eur6s hitel kamata ugyan ezen idészakban — EURIBOR
1,343%-161 0,303%-ra csokkent — 2,043%-r6] 1,003%-ra csokkent. Forint hitel esetén
jelenleg a kamatveszteség %-ban kifejezve évi 6,847% lenne. Ha a forint tovabb
er6sodik, ez a kamatkiilonbség elbrelathatolag csékken, de csokken az
arfolyamkockézat is, parhuzamosan pedig novekszik a potencidlisan realizalhato
tékenyereség. A mindenkor realizalhatd kamatnyereséget termeészetesen az
arfolyamkockazat befolyasolja,
> ha feltételezziik, hogy 2012. év végéig a jelenlegi kamatkiilonbdzet megmarad, akkor
arfolyamt6l fiiggben — 281Ft-os EUR arfolyamot figyelembevéve — a 2012. évre
konverzi6 esetén 26-27 millié Ft tobbletkamat kotelezettséget eredményezne.
Ha nem keriil sor a melléklet szerinti arfolyamon a konvertdlasra, akkor a fenti
kamatveszteséggel szemben folyamatos kamatnyereség realizalhat6. Ebben az esetben viszont
az 4arfolyam kockazattal kell szdmolni. Ha a jelenlegi forint arfolyam hosszabb tavon
érvényesiil, akkor a t6keveszteséggel sem kell szamolni. A forint gyengiilése az évenkénti
t6ketorlesztésnél okoz téketorlesztési veszteséget. Feltételezve, hogy a kamatkiilombség a hitel
teljes futamideje alatt 5% koril marad, akkor 380-385 Ft-os Euré arfolyam mellett
egyenlitddne ki a tOketorlesztési veszteség és az elérheté kamatnyereség a hitel teljes
futamideje alatt. Ertelemszerlien ezeknek a szdmoknak a pontos értéke a jelenben
meghatarozhatatlan, mivel nem ismerjiik a pénz és tkepiac jovébeni alakulasat.

Mivel a forint arfolyama a pénzpiacon az elmilt egy évben jelent6s ingadozasokat mutatott,
ezért a jovOben is szdmolhatunk az A4rfolyamkockazatok hatasival, melyet nem lehet
kikiiszobolni.(csak ugy lehet kikiiszobolni, ha az Onkormanyzat vallalja a Ft hitelek utan
fizetendé joval magasabb kamatok terhét—ijelenleg ez évi 6,847% plusz teher a teljes
6.892.222.4 euro hitelosszegre tekintve.)




Az Onkormanyzat altal megbizott pénziigyi szakemberek az alabbi véleményt adtdk a

konvertalassal kapcsolatban:
»a forint @ meghatdrozd devizdkkal szemben az utdébbi hénapokban egy folyamatosan
erés6dd trend mentén mozog. Az EURHUF drfolyam az év elején jellemzé 300-as szintek
kézelébdl fokozatosan a 275-6s szint kbzelébe erdsédétt, ezzel az év eddigi részében az egyik
legjobban szereplé devizdvd vilt a vildgon. Az ezt a mozgdst el6idézé folyamatok és hatdsok
azonban még most is tartanak (kiemelked6en magas forinthozamok, az eurozéna egyes
kritikus dllapotban lévé gazdasdgaihoz képest javulo és stabilnak itélt hazai makrogazdasdgi
kérnyezet, nyugalmasabb pénz- és tékepiaci hangulat). Nincs tehdt fundamentalis ok, amiért
jelen tuddsunk szerint a forint stabilan erdsédé trendjében térést lassunk. A kildtdsba
helyezett és folytatédd IMF tdrgyaldsok, az esetleges megdllapodds ténye egy nagyon erds
felértékelési nyomds ala helyezi a forintot, akdr az egész Gszi id6szakra is jellemz6 lehet ez a
mozgds, legaldbb is semmi nem utal ennek a folyamatnak a megvdlitozdsdra. Természetesen
aktivan figyelni sziikséges mind a nemzetkézi hangulat, mind a meghatdrozo
kamatkérnyezet vdltozdsadt és fel kell késziilni egy esetleges gyors konverzids lépésre, azok
negativ irdnyt vdltozdsa esetén.
A fenti helyzetre tekintettel tovdbbra is az eurdban térténd eladésoddst javasoljuk, mivel
ebben az esetben az Onkormdnyzat napi, kdzel 400.000 Ft kamatteher-elényt élvez.
Javaslatunk az dvatossdg és a biztonsdg elvére épiil, azaz javasoljuk a tovdbbi jelentbs
kamatelény megtartdsdt, felkésziilve a fundamentumok megvdltozdsa esetén egy gyors,
azonnal realizdlhatd, a kamatelényon feliili t6kenyereség realizdldsdra is. Ezt oly médon
lehet elérni, hogy a konverziot végrehajté bankkal elézetes megdllapoddsra célszeri jutni,
melynek tdrgya egy olyan, ugynevezett profitvéds stop megbizds végrehajtdsa, ahol az
esetleges, hirtelen bekévetkez8, az Onkormdnyzat szémdra hdtrdnyos drfolyammozgdsok
esetén a bank felhatalmazdst kap egy meghatdrozott, de még tékenyereséget biztosito
drfolyam-szint melletti konverziéra. Jelen esetben, amennyiben az EURHUF drfolyam
tartésan nem tud a 277-es szint ald menni, a profitvédd stop megbizdst 280 Ft-ra lehet
érdemes bedllitani, ami még tékenyereséget biztosit az el6zé, ellenirdnyu konverziéhoz
viszonyitva, ugyanakkor biztonsdgot jelent egy esetleges tovdbbi forintgyengiilés negativ
hatdsainak kivédésére.
Hangsulyozzuk ugyanakkor, hogy a forint er6s6dé kdzéptavu trendje még életben van, azaz a
277-es drfolyamszint letbrése esetén akdr a 270-es szintig is cs6kkenhet az EURHUF
drfolyam, sét a hosszutdvu trendekben ldtszodik a 262-es drfolyamszint elérésének
lehetdsége is. Ebben az esetben természetesen célszer(i egyre alacsonyabb szintekre
bedllitani a profitvédd stop megbizdst, ezdltal egyre névekvé mértékii tékenyereséget
garantdltatni az Onkormdnyzat szdmdra. A profitvédS stop limit-szinteket nagyjdbdl 2
hetente célszerii lehet dttekinteni, adott esetben megvdltoztatni, amennyiben azok nem
aktivalodtak ezen idészak alatt.”

A fentiekb6l kdvetkezben az Onkormanyzat vagy egy folyamatos kamatnyereséget realizal,

felvallalva az arfolyamkockazatot, vagy arra torekszik, hogy elkeriiljon egy esetleges

tokeveszteséget, illetve azt minimalizalja.

A jelenlegi helyzetben nem célszer(i a hitelt forintra konvertalni minimalis tokenyereség elérése

érdekében, mert az 6nkormanyzat egy folyamatos, jelent6s 6sszegli kamatnyereségtol esne el.

A képviselé-testiilet hataskore az Otv. 2. § (2) bekezdésében foglaltakon alapul.
Fentiek alapjan az alabbi hatdrozati javaslatot terjesztem a T. Képviseld-testiilet elé.




Hatarozati javaslat
A képvisel6-testiilet ugy dont, hogy
1. elfogadja a BH-3515/2004. szamu Beruhazasi Hitelszerzddés alapjan fennall6 6.892.222.4
EUR hitel konvertaldsaval kapcsolatos beszamolot,
2. a BH-3515/2004. szamt Beruhazasi Hitelszerz6dés alapjan fennall6 6.892.222,4 EUR hitelt
a jov6beni varhat6 kamateldny elérése érdekében nem konvertélja 4t forintra.

Hatarid6: 2012. augusztus 29.

Felelds: polgarmester

Budapest, 2012. augusztus 28. /Z
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Egry Attlla
alpolgarmester

Torvényességi ellenérzés:
Rimén Edina
jegyzd

nevében és megbizasabol

A Aol G

Dr. Mészar Erika
aljegyz6

(575
f]
[




