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POLGÁRMESTERE

ELŐTERJESZTÉS

önkormányzati kötvény kibocsátásáról és hitelkeret lekötéséről
A jelenlegi önkormányzati ciklus egyik legfontosabb pénzügyi kérdése az Európai Uniós pályázatok benyújtásához, megvalósításához szükséges önerő biztosítása, illetve a tervezett egyéb beruházási és felújítási célok pénzügyi fedezetének előteremtése. Ez a várhatóan több milliárd forintot kitevő összeg csak külső források igénybevételével teremthető meg, hiszen saját források csak erősen korlátozott mértékben és állami támogatás is csak nagyon szűk körben áll rendelkezésre.

Előzőek mellett, a következő évek adósságszolgálati terheinek csökkentése és a gazdálkodás mozgásterének növelése érdekében célszerű megvizsgálni a jelenleg fennálló hiteleink átütemezésének, illetve kedvezőbb kamatozású idegen forrással történő kiváltásának lehetőségét. 
Az önkormányzat fejlesztési hitelállománya jelenleg a 2004. év előtt felvett piaci kamatozású fejlesztési célhitelekből, bérlakás építési célhitelekből, valamint az MFB Infrastruktúra Fejlesztési Hitelprogramja keretében felvett célhitelekből áll. Az 1998-2004. között felvett célhitelek kamata jelenleg 7,85 % - 8 % között mozog, lejáratuk 2008-2014-ig tart. Ezek a forint alapú, piaci kamatozású hiteleket figyelembe véve kedvező kamatozásúak, azonban a deviza alapú hitelek esetében elérhető kamatszintnél lényegesen drágábbak. A bérlakás hitelek kezelési költséggel együtt számított kamata az állami kamattámogatás következtében jelenleg 3,9 %. Lejáratuk 2011-2022-ig tart. Az MFB célhitelek kamatai jelenleg 4,45 % - 5,55 % között mozognak, lejáratuk 2025 – 2027-ig tart. A fejlesztési hiteleken túl, a működési költségvetés előző években felhalmozott és évről évre magunkkal görgetett hiányának finanszírozására a likviditás függvényében folyamatosan élünk folyószámlahitel felvételével változó 600-700 millió Ft összegben.

A külső forrás bevonásának a hitelfelvétel mellett mind szélesebb körben alkalmazott módja az önkormányzati kötvénykibocsátás. Számos önkormányzat élt az utóbbi időben ezzel a lehetőséggel, egyes esetekben több milliárd Ft-os nagyságrendben. Informálódtunk több, kötvényt kibocsátó önkormányzatnál és tájékozódtunk bankoknál az önkormányzati kötvénykibocsátás feltételeiről. 

1. Kötvénykibocsátás 
  A kötvény főbb jellemzői:
· A kötvény névre szóló hitelviszonyt megtestesítő értékpapír, amelyben az adós (kibocsátó) arra kötelezi magát, hogy az ott megjelölt pénzösszeget, valamint az előre meghatározott kamatot a megjelölt időben és módon a hitelezőnek (a kötvény tulajdonosa) megfizeti.

· A kibocsátás történhet nyílt eljárás keretében vagy zárt körben. Információink szerint önkormányzati kötvénykibocsátásra lakosság részére nyilvános eljárás keretében még nem került sor. Ilyen hosszú távú befektetés iránt csekély az érdeklődés. Nyilvános kibocsátás esetén a forgalomba hozatal hosszabb ideig tartó folyamat és az önkormányzatot jelentős kibocsátási szervezési információszolgáltatási költségek terhelik a teljes futamidő alatt. A zártkörű kibocsátás költsége, dokumentálási igénye lényegesen kisebb és a forgalomba hozatal gyorsan lebonyolítható.

· A kibocsátás történhet fix, illetve változó kamattal. Fix kamatozás jelentősen könnyíti a pénzügyi tervezést, azonban a pénzpiaci kamatok csökkenése esetén nagy többletterhet ró a kibocsátóra. A fix kamatozású kötvény kamatát általában hosszú távú államkötvények kamatához, míg a változó kamatozású kötvény kamatát a bankközi pénzpiaci kamatokhoz viszonyítva árazzák be a befektetők. Információink szerint fix forint alapú kötvényre a hosszú lejáratú állampapírok hozamához képest legalább 1,5 % kamatfelárat kellene fizetni, ez jelenleg 6,6 % + 1,5 % összesen 8,1 %.  Ez nem jelent jobb kondíciót a banki piacon elérhető hosszú távú hiteleknél. Ezzel szemben a CHF LIBOR kamathoz kötött svájci frank alapú kötvény esetén 4 % körüli kamat a jellemző.

· A kibocsátás történhet forint, illetve deviza alapon. A devizában történő kibocsátás (jellemzően euró és svájci frank) alacsonyabb kamatterhek mellett történhet mint a forint kötvénykibocsátás esetén, mivel a kötvényt általában az adott deviza bankközi kamatához (BUBOR, EURIBOR, CHF LIBOR) viszonyított kamat mellett hajlandók megvásárolni a befektetők. Ez azonban kockázatot rejt magában. A futamidő alatt az árfolyamok kedvezőtlen változása többletterhet ró a kibocsátóra. Ez euró esetén az euró övezethez való csatlakozást követve megszűnik. Svájci frank esetén az árfolyamkockázat – mivel a forint árfolyama az euróhoz van kötve és a svájci frankot is az eurón keresztül jegyzik – kettős. A forint/euró árfolyamkockázat mellett az euró/svájci frank árfolyamváltozás kockázata is jelentkezik. Az árfolyamkockázat azonban bizonyos mértékben csökkenthető a kibocsátást szervező bank tanácsadásával a kibocsátás idejének meghatározásával, illetve a törlesztési időszak során határidős deviza ügyletekkel. A svájci frank alapú kötvénykibocsátás esetén, mivel az irányadó kamatok tendenciaszerűen alacsonyabbak az euróénál, alacsonyabb kamatszint érhető el.
· A kötvény visszavásárlása a futamidő alatt történhet egyenletesen elosztva, türelmi idővel, vagy a futamidő végén egyösszegben. A visszavásárlás üteme azonban egyértelműen meghatározza a kamatkötelezettséget. A kamatfizetésre is köthető ki türelmi idő, ez alatt azonban a meg nem fizetett kamat tőkésedik.

A kötvénykibocsátásnak a hitelfelvétellel szemben előnye, hogy sokkal gyorsabban lehet forráshoz jutni. További előny a fejlesztési célhitelekkel szemben, hogy a megszerzett forrás kötetlenül – akár más hitelek kiváltására is – felhasználható. A kötvény visszavásárlásának ütemezése kibocsátáskor rugalmasan alakítható. Forint alapú, fix kamatozású kötvény esetén azonban nem érhető el kedvezőbb konstrukció, mind a piaci hitelek és lényegesen kedvezőtlenebb mind az MFB Infrastruktúra Fejlesztési Hitel esetében. 

A vázolt lehetőségek közül a mérsékelhető kockázatokat tartalmazó változó kamatozású, svájci frank alapú kötvénykibocsátás a legkedvezőbb.

Az előzőekben leírtakból kitűnik, hogy a kötvény lényegesen kedvezőbb kamattal és rugalmasabb feltételekkel bocsátható ki, mint a piaci alapú forint hitelfelvétel. Az elérhető kamatok 1 – 1,5 %-kal alacsonyabbak, mint az MFB Infrastruktúra Fejlesztési Hitelprogramból felvett célhitelek kamatai. Úgy ítéljük meg azonban, hogy ez a kamatkülönbözet kisebb annál, mint az árfolyam kockázat, amit a deviza alapú kötvénykibocsátás esetén fennáll. Más a helyzet a jelenleg fennálló 1998 – 2004. között felvett fejlesztési célhitelek esetében. A 4 % körüli kamatkülönbözet nagyobb, mint a valószínűsíthető kockázat, illetve azt is szükséges megjegyezni, hogy hitelek kiváltására, valamint működési hiány kezelésére nem vehető fel fejlesztési célhitel.
A korábban lefolytatott hitelfelvételi eljárások szakmai előkészítése során is megvizsgáltuk deviza alapú hitel felvételének lehetőségét, azonban a jelentős árfolyam kockázat miatt nem éltünk a lehetőséggel. A konvergencia program várható gazdasági hatása és a nemzetközi pénzpiaci folyamatok azt valószínűsítik, hogy az árfolyam kockázatok mérséklődnek. Nem zárható ki azonban ma sem jelentősebb változás akár egy nem várt nemzetközi pénzügyi folyamat hatására.

A 2004. előtt felvett fejlesztési hitelek kiváltására, a felhalmozott működési hiány rendezésére, valamint legfontosabb felújítási, beruházási célkitűzéseink a pénzügyi, költségvetési szabályozástól független, biztosan rendelkezésre álló fedezetének előteremtésére látom célszerűnek kötvény kibocsátását. Az Európai Uniós pályázatok önrészének finanszírozására a 2007. évben kibővített, önerőt nem igénylő, 5 éves türelmi idejű, 25 év maximális futamidejű kedvező kamatozású MFB Infrastruktúra Fejlesztési Hitel igénybevételét tartom a legkedvezőbb forrásbevonásnak.

Javasolom a Tisztelt Közgyűlésnek, hogy az 1998 – 2004. év között felvett célhitelekből visszalévő 1.452 millió Ft, valamint a Közgyűlés által elfogadott 696 millió Ft folyószámlahitel kiváltására, valamint kiemelt felhalmozási céljaink megvalósítása érdekében 3.000 millió Ft biztosítására döntsön 5.150 millió Ft értékű kötvény kibocsátásáról. Így az adósságszolgálatunk átütemezésre kerül a következő évek gazdálkodásának mozgástere, célkitűzéseink megvalósításának biztonsága megnő.
Kérem a Közgyűlést, hogy hatalmazzon fel a bankoktól indikatív, majd kötelező érvényű ajánlatok bekérésére az alábbi kondíciójú kötvény kibocsátásra.

Összege:                                          5.150.000.000 Ft-nak megfelelő összegű CHF

Devizanem:                                    CHF

A kibocsátás módja:                      zárt, egyösszegű

Futamidő:                                       20 év

Türelmi idő:                                    4 év

A visszaváltás tervezett üteme:    egyenlő részletekben, évente egyszer október 15-én
Kamat:                                            6 havi CHF LIBOR kamathoz kötötten változó

Kamatfizetés:                                 évente kétszer április 15-én és október 15-én

A kötvény kibocsátását követően átmenetileg jelentős szabad pénzeszközzel rendelkezünk. Ennek biztonságos, lekötött betét, illetve állampapír vásárlás formájában történő hasznosítását javasolom. Ezek 6-7 % körüli várható hozama átmenetileg fedezi a kötvény után fizetendő kamatok összegét, sőt többletbevételt is eredményez.
2. Hitelkeret lekötés

Mint  fentiekben jeleztem, mind az Új Magyarország Fejlesztési Terv Operatív Programjaihoz kapcsolódó, a Közgyűlés által elfogadott Cselekvési Tervben megfogalmazott pályázatok önrészéhez, mind az „Új munkahelyek, új utak, új otthonok” négy éves gazdasági programban elfogadott fejlesztések finanszírozásához a kötvénynél valamelyest kedvezőtlenebb kondícióval, de lényegesen kisebb kockázattal lehet forrást bevonni az MFB Infrastruktúra Fejlesztési Hitelprogram igénybevételével.
A hitelprogramból az alábbi hitelcélokhoz vehető igénybe forrás.

1. Környezetvédelemhez kapcsolódó beruházások

2. Általános beruházási célok

3. Közoktatási célú beruházások

4. Kulturális és sportcélú infrastruktúra kialakítása

5. Panel felújítás (Panel Plusz Hitelprogram)

6. Egészségügyi szolgáltatások fejlesztése

7. Informatikai közmű fejlesztése 

8. Új Magyarország Fejlesztési Terv Operatív Programjai keretében meghirdetett pályázatokhoz szükséges önrész biztosítása

9. Új Magyarország Vidékfejlesztési Program keretében meghirdetet pályázatokhoz szükséges önrész biztosítása

Előzőeken túl az MFB az önkormányzatok részére Bérlakás építési Hitelprogramot működtet.

Az MFB Hitelprogramok kondíciói az alábbiak:

	
	1,3-4; 6-9. hitelcél
	2. hitelcél
	8-9. hitelcél
	Bérlakás hitel

	Kamat
	3 havi EURIBOR + max. 2,5 %/év
	3 havi EURIBOR

+ max. 3,5 %/év
	3 havi EURIBOR

+ max. 2,5 %/év
	3 havi EURIBOR

+ max. 2,5 %/év

	Rendelkezésre tartási idő
	szerződéskötéstől max. 3 év
	szerződéskötéstől max. 4 év
	szerződéskötéstől max. 2 év

	Lejárat
	maximum 20 év
	maximum 25 év
	maximum 25 év

	Türelmi idő
	maximum 3 év
	maximum  5 év
	maximum 3 év

	Önerő
	5 %
	0 %
	10 %


Előzőeken túl a finanszírozó hitelintézet a teljes hitelösszegre projektvizsgálati díjat köthet ki, mely 1 milliárd Ft-ig a hitelösszeg maximum 1,5 %-a, 1 milliárd Ft feletti hitel esetén 1 milliárd Ft-ig maximum 1,5 % és az 1 milliárd Ft feletti hitel maximum 1 %-a.

Uniós támogatásoknál a benyújtott projektjeinknél fel kell készülni arra, hogy a pályázottnál kevesebb támogatást nyerünk el, ezért a mindenképp megvalósítandó feladatokhoz szükséges fedezet biztosítására javasolom 9 milliárd Ft összegű hitelkeret szerződés megkötését az MFB által refinanszírozott hitelprogramokból. A 3 milliárd Ft összegű felhalmozási célú kötvénykibocsátással és a hitelkeret felhasználásával megvalósításra javasolt célokat az 1. sz. mellékletben mutatjuk be.  A hitelkeret a lehetőséget teremti meg a fejlesztésekhez. A ténylegesen igénybeveendő hitel az elnyert pályázatok függvényében csökken.

Javasolom, hogy a Közgyűlés döntsön a fenti feladatokhoz szükséges források megteremtésére MFB refinanszírozású hitelkeret szerződés megkötéséről. 
Tájékoztatom a Közgyűlést, hogy a kötvénykibocsátás és a hitelkeret teljes összegének igénybevétele az önkormányzat jelenlegi 20 évig fennálló átlagosan évi 380 millió Ft adósságszolgálatát évi átlagosan 1.363 millió Ft-ra növeli, de még így is az éves átlagos adósságszolgálatunk költségvetésünk 5,9 %-a lesz. A kötelezettségvállalás alakulását az 2. sz. melléklet mutatja be. A kötelezettségvállalás egyik évben sem haladja meg a 2007. évi költségvetésben számított kötelezettségvállalás felső határát.
Kaposvár, 2007. október 24.
                                                                                                                   Szita Károly
                                                                                                                   polgármester
HATÁROZATI JAVASLAT:

Kaposvár Megyei Jogú Város Közgyűlése megtárgyalta az önkormányzati kötvény kibocsátásáról és hitelkeret lekötéséről szóló előterjesztést és a következő határozatokat hozta:

1. A Közgyűlés úgy határozott, hogy az 1998 – 2004. évek között felvett fejlesztési célhiteleiből fennálló 1.452 millió Ft és a 37/2007.(X.04.) önkormányzati rendeletében elfogadott 696 millió Ft folyószámlahitel kiváltására, illetve az Új Magyarország Fejlesztési Terv Operatív Programjához kapcsolódóan elfogadott Cselekvési Tervben szereplő célok önerejének biztosítására, valamint az „Új utak, új munkahelyek, új otthonok” című négy éves gazdasági programban elfogadott felhalmozási feladatok finanszírozására 3.000 millió Ft, összesen 5.150 millió Ft összegnek megfelelő svájci frank értékben, zárt körben egy összegben 20 éves futamidővel 4 év türelmi idővel, változó kamatozással, kötvényt bocsát ki. A Közgyűlés felhatalmazza a Polgármestert, hogy folytassa le a kötvény kibocsátásra vonatkozó pályázati eljárást és kösse meg a kötvény kibocsátásáról a szerződéseket.

Felelős:                    Szita Károly polgármester
Közreműködik:        Molnár György igazgató

Határidő.                  2007. december 31.
2. A Közgyűlés kötelezettséget vállal arra, hogy a kötvény futamidejének éveiben a költségvetés összeállításakor a kibocsátott kötvény visszavásárlását és járulékait minden más fejlesztési kiadást megelőzően betervezi és jóváhagyja.
Felelős:                     Szita Károly polgármester
Közreműködik:         Molnár György igazgató

Határidő:                   éves költségvetések beterjesztésekor folyamatosan

3. A Közgyűlés úgy határozott az Új Magyarország Fejlesztési Terv Operatív Programjaihoz kapcsolódóan elfogadott Cselekvési Tervben szereplő célok önerejének biztosítására, valamint az „Új utak, új munkahelyek, új otthonok” című négy éves gazdasági programban elfogadott felhalmozási feladatok finanszírozására az MFB Infrastruktúra Fejlesztési Hitelprogram és Bérlakás építési Hitelprogram keretében 9.000 millió Ft összegű, a hitelcéloktól függően maximálisan lehetséges 20-25 év futamidejű, 3-5 év türelmi idejű fejlesztési célhitel keretszerződést köt. A Közgyűlés felhatalmazza a Polgármestert a hitelt nyújtó pénzintézet közbeszerzési eljárás útján történő kiválasztására és a keretszerződés megkötésére.

Felelős:                     Szita Károly polgármester
Közreműködik:         Molnár György igazgató

Határidő:                   2008. március 31.
4. A Közgyűlés kötelezettséget vállal arra, hogy a fejlesztési célhitel futamidejének éveiben a költségvetés összeállításakor a felvett hitelt és járulékait minden más fejlesztési kiadást megelőzően betervezi és jóváhagyja.

Felelős:                     Szita Károly polgármester
Közreműködik:         Molnár György igazgató

Határidő:                   éves költségvetések beterjesztésekor folyamatosan

1. sz. melléklet

Hitel felvételével megvalósítandó fejlesztési célok
I. Az önkormányzati ciklusban mindenképpen megvalósításra javasolt célok *
1. Kaposvár városközpont rehabilitáció (Ady E. utca sétálóutcává történő átalakítása, Vár utcai gyalogos összeköttetés, Noszlopy G. u. rekonstrukció, volt Szivárvány Mozi átépítése, Városháza mélyparkoló)
2. NOSTRA Ifjúsági Centrum kialakítása

3. Cseri park Kalandjátszótér és Kalandpark

4. Kaposvári termálfürdő és strand fejlesztése

5. Terhesgondozó és Családsegítő Központ kialakítása

6. Deseda tó komplex turisztikai fejlesztése; 1. kerékpárút

7. Út és járda felújítási, építési program, körforgalmak, kerékpárút, buszöblök

8. Intézmény felújítási program

9. Közvilágítás lámpatestek korszerűsítése

10. Intézményi energia megtakarítást célzó beruházások és felújítások

11. Önkormányzati bérlakás építés 
12. Sávház rekonstrukciója

13. Lakótelepi rehabilitáció – tömbbelsők felújítása DOMUS és környéke

14. Vásárcsarnok építése
15. Keleti Ipari Park bővítés

II. A Regionális Operatív Program keretében elnyerhető pályázati források rendelkezésre állása esetén megvalósítandó célok többek között:
1. Ady Endre utca északi tömb rehabilitációja

2. Önkormányzati oktatási intézmények akadálymentesítése I-II. ütem

3. Rippl-Rónai villa parkolás, megközelítés megoldása
4. Volt SÁÉV telep és környezetének rehabilitációja

5. Deseda tóra nemzetközi horgász versenypálya kialakítása a vízisporttelep felújítása

6. Lakótelepi rehabilitáció – tömbbelsők felújítása a Sávház környékén

7. Szennyvíziszap kezelés – elhelyezés hosszú távú megoldása

8. Kaposmenti Hulladékgazdálkodási Program

9. Idősek gondozó háza

III.  Az ágazati pályázati források rendelkezésre állása esetén megvalósítandó célok többek között:

1. Eötvös Loránd Szakképző Iskola és Kollégium rekonstrukciója

2. Csiky Gergely Színház rekonstrukciója

3. Munkácsy Mihály Gimnázium rekonstrukciója
*Az I. pontban szereplő céloknál is kiemelt feladat a pályázati forrásokkal csökkenteni az önkormányzati forrás szükségletet.
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