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A kozponti koltségvetés finanszirozasa és addssaganak alakulasa

2025, szeptember

1.  Allomanyi adatok

A kozponti koltségvetés adossaga 2025. szeptember veégeéig 4 195,8 milliard forinttal
59 674,9 milliard forintra ndvekedett a kovetkezd négy tényezd eredményeképpen:

— Az elso tényez0 a nettd forintkibocsatas, amely 2 398,9 millidrd forinttal névelte az adossagot,
igy segitette a koltségvetési hiany egy részének finanszirozasat.

- A masodik — szintén noveldo hatasu — tényez6 a nettd devizakibocsatas, amely
2 782,5 millidrd forint 6sszegben hozzajarul a hidny finanszirozasahoz és a devizabetétallomany
novekedéséhez.

— A harmadik — fentiekkel ellentétes, csokkent6 hatasu — tényezo a forint arfolyamanak
az elmult év végéhez képest bekovetkezett er6sodése, amely az addssag devizaban fennalld
részének forintban szamitott nyilvantartasi értékét 897,7 milliard forinttal mérsékelte.

- A negyedik — tovabbi csokkento hatasi — tényezo a deviza-keresztarfolyamok valtozasa és
az egyéb tényezOk miatt bekdvetkezett mark-to-market betétallomanyok csokkenése
87,8 milliard forint 6sszegben.
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Az eldzetes adatok szerint szeptember végén a kozponti koltségvetés forint- és devizaadossaga
az alabbiak szerint alakult:

A kozponti koltségvetés addssaganak alakuldsa 2025-ben, milliard forint

kibocsatas torlesztés egyéb netto
2024. december 31. (dekedés) | (csokkenés) véi};zés ot 2025. szeptember viltozas
Velb’zet'es Megoszlas T-IX. hénap 'e l(’)’zefes Megoszlas | szazalékpont
allomany allomany
1. Forint 38 701,620 69,8% 13 208,721 10 809,849 0,000 2 398,872 41 100,493 68,9% -0,88%
1.1. Hitel 878,653 1,6% 40,363 86,263 0,000 -45,900 832,753 1,4% -0,19%
1.1.1. Kiilfoldi 878,653 1,6% 40,363 86,263 0,000 -45,900] 832,753 1,4% -0,19%
1.1.2. Belfoldi 0,000 0,0% 0,000 0,000 0,000 0,000] 0,000 0,0% 0,00%
1.2. Allampapir 37 822,968 68,2%| 13168358 10723,585 0,000 2 444,772 40 267,740 67,5% -0,70%
1.2.1. Kotvény 24 106,380 43,5% 3962,356 1 666,248 0,000 2296,109 26 402,489 44,2% 0,79%
1.2.2. Diszkont kincstarjegy 2453,677 4,4% 4 863,288 4 453,205 0,000 410,083 2 863,760 4,8% 0,38%
1.2.3. Lakossagi allampapir 11262911 20,3% 4342,713 4604,133 0,000 -261,419] 11 001,491 18,4% -1,87%
2. Deviza 16 557,782 29,8% 3131,949 349,450 -897,718 1 884,781 18 442,562 30,9% 1,06%
2.1. Hitel 3431,497 6,2% 184,818 2,143 -171,568 11,107 3 442,604 5,8% -0,42%
2.1.1. Kilfoldi 3431,497 6,2% 181,532 2,143 -168,282 11,107 3 442,604 5,8% -0,42%
2.1.2. Belfoldi 0,000 0,0% 3,286 0,000 -3,286 0,000 0,000 0,0% 0,00%
2.2. Allampapir 13 126,285 23,7% 2 947,131 347,307 -726,150 1873,674 14 999,958 25,1% 1,48%
2.2.1. Kiilfoldi 12 559,179 22,6% 2 858,065 288,835 -698,749 1870,481 14 429,660 24,2% 1,54%
2.2.1.1. Devizakétvény 12 369,996 22,3% 2 677,985 106,920 -683,469 1 887,596 14 257,592 23,9% 1,60%
2.2.1.2. ECP program 189,183 0,3% 180,080 181,915 -15,280 -17,115] 172,068 0,3% -0,05%
2.2.2. Belfoldi 567,106 1,0% 89,066, 58,472 -27,402 3,193 570,299 1,0% -0,07%
Osszesen 55 259,402 99,6% 16 340,670 11 159,299 -897,718 4 283,653 59 543,055 99,8% 0,17%
Egyéb kotelezettség 219,613 0,4% 988,955 1 071,440 -5,326 -87,811 131,802 0,2% -0,17%
MINDOSS ZES EN 55 479,015 100,0% 17 329,625 12 230,739 -903,044 4 195,842 59 674,857 100,0% 0,00%

A kozponti koltségvetés devizaadossaga 2025-ben 1 884,8 milliard forinttal 18 442,6 milliard
forintra ndvekedett az elmult év végéhez képest. A devizaaddssag részaranya a 2024. év végi 29,8%-0s
szintrél 30,9%-o0s szintre emelkedett a teljes addssagon beliil.

A novekedés hatterében dontden a devizakotvény-kibocsatasok allinak. 2025. januar 7-én sor kerdlt az
idei év els6 nemzetkozi eurdkotvény-kibocsatasara dsszesen 1 035,7 millidrd forint (2,5 milliard EUR)
0sszegben. Két sorozat piacra vitele tortént meg, egy 10 éves futamidejli hagyomanyos sorozat 621,4
milliard forint (1,5 milliard EUR) és egy 15 éves futamidejli z6ld sorozat 414,3 milliard forint (1,0 milliard
EUR) Gsszegben. 2025. jlnius 16-an valdsult meg a masodik nemzetkézi devizakdtvénykibocsatas,
Osszesen 1 404,6 milliard forint (4 millidrd USD) értékben. Ez harom tételbdl allt, az 5 éves futamidejli
526,7 milliard forint (1,5 milliard USD) 6sszeg(i, a 10 éves futamideji 351,1 millidrd forint (1 millidrd
USD) dsszegli és a 30 éves futamidejli 526,7 milliard forint (1,5 millidrd USD) 6sszeg(i sorozatbol. 2025.
julius 22-én volt Magyarorszag idei harmadik devizakdtvény kibocsatasa, amely egyben hazank &todik
Panda Kotvény kibocsatasa Kinaban, 0sszesen 237,8 milliard forint (5 milliard CNY) Gsszegben. Két
sorozat értékesitése tortént meg, egy 3 éves futamidejli 190,2 millidrd forint (4 millidrd CNY) és egy 5
éves futamidejli 47,6 millidrd forint (1 millidard CNY) 6sszeg(.

Az ECP (Euro Commercial Paper) program keretében aprilisban kibocsatott devizaértékpapirok 6sszege
180,1 millidrd forint (500 millié USD) volt. A tovabbi devizahitel lehivasok 6sszege szintén emelte, mig az
arfolyamerdsodés ugyanakkor csokkentette a devizaaddssag részaranyat.

A koltségvetés forintadossaga szeptember végéig 2 398,9 milliard forinttal ndvekedett és 41 100,5
millidrd forintot ért el, a forint addssag a teljes allamaddssag 68,9%-at teszi ki. 2024 decemberében ez
az arany 69,8% volt.

2025. szeptember végén a forint lakossagi allampapirok allomanya 11 001,5 milliard forintot tett ki, ami
261,4 millidrd forint csokkenést jelent 2024. december vége 6ta. A Prémium Magyar Allampapir allomanya
2025. szeptember végére 2 894,7 milliard forinttal csokkent, amely igy 4 066,3 milliard forintot tett ki. A
Fix Magyar Allampapir allomanya 1 917,6 milliard forinttal névekedett és elérte a 2 934,6 milliard forintot
ho végén. Szintén emelkedett a Bonusz Magyar Allampapir allomanya is, 820,0 milliard forint névekedést
kovetden a hd végén 2 029,0 milliard forintot tett ki. A Magyar Allampapir Plusz allomanya, a nyomdai
kibocsatasu és a korabban értékesitett papirokkal egyditt, 142,9 milliard forinttal emelkedett, igy hé végén
905,5 milliard forintot tett ki. A lakossagi allampapirok koziil a Fix Magyar Allampapir értékesitése volt a
legmagasabb szeptemberben.
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Az AKK Zrt. szeptember hé folyaman dsszesen 8,2 millidrd forint Gsszegben vasarolt vissza lakossagi
allampapirokat a forgalmazo bankoktdl. 2025 aprilisatdl a forgalmazdknak lehet6ség nyilt sajat
szamlajukra kerdilt lakossagi allampapirok cseréjére. Ennek keretében a sajat szamlajukra kerdilt lakossagi
allampapirokat az épp értékesités alatt alld sorozatokra valthatjak be, amit a masodpiacon tovabb
értékesithetnek a lakossag szamara. 2025 oktdber elejétdl megujult a lakossagi allampapir paletta, ezért
hogy a bankoknak lehetdség nyiljon ezeket a papirokat is figyelembe venni a csere soran, a szeptember
havi csere athuzddott oktdber elsejére, amelynek folyaman a bankok 9,5 millidrd forint 6sszegben éltek
a cserelehetdséggel.

A Kiilfoldi befektetok allampapir allomanya szeptemberben 692,9 millidrd forinttal 6 410,6 millidrd forintra
csokkent az el6z6 honaphoz képest. A kiilféldi allomany 99,7%-a, 6 388,7 millidrd forint allamkotvény,
0,3%-a, 21,9 millidrd forint diszkontkincstarjegy. A kiilfoldi allomany atlagos hatralévé futamideje
szeptember végén 5,6 év volt.

A devizadllamaddssag kockazatainak mérséklése érdekében az AKK zrt. swapligyleteket kot. Ezen
tgyletekhez kapcsoldéddan az AKK Zrt.-nél elhelyezett fedezeti 6sszegek (Un. mark-to-market betétek) az
addssagallomany részét képezik, és az ,egyéb kotelezettségek” soron keriilnek kimutatasra. A vizsgalt
idészakban az egyéb kotelezettségek allomanya 87,8 millidrd forinttal cstkkent. Szeptember végén az
allomany 131,8 millidrd forintot tett ki, ami a teljes allamaddssag 0,2%-at jelenti.

2. Kamatok, hozamok alakulasa

A diszkontkincstarjegyek szeptemberi aukcidin a havi atlagos fedezettség az el6z6 havi 1,6-rdl 1,0-re
csokkent. A kotvényaukciokon a fedezettség az el6z6 havi 4,0-r6l 5,4-re emelkedett.

A 3 honapos diszkontkincstarjegy utolsd szeptemberi aukcidjan az atlaghozam az egy hoénappal korabbi
aukciéhoz képest 8 bazisponttal névekedett, és 6,19%-ot tett ki. A 6 hdnapos kincstarjegy utolsd
szeptemberi aukcidjan a kialakult atlaghozam 6,14% lett, amely 9 bazisponttal meghaladja az augusztus
végi értéket. A 12 honapos kincstarjegy utolsé szeptemberi aukcidjan a kialakult atlaghozam 6,19% lett,
amely 9 bazisponttal magasabb az augusztus végi értéknél.

A 3 éves kotvény utolsd szeptemberi aukcidjan az atlaghozam 6,42%-ot ért el, ami 4 bazisponttal elmarad
az augusztus végi aukcion kialakult atlaghozamtdl. Az 5 éves kdtvény 6,56%-os atlaghozama
7 bazisponttal alacsonyabb, mint az augusztus végi aukcién kialakult atlaghozam. A 10 éves kétveny
utols6 szeptemberi aukcidjan az atlaghozam 6,78%-ot ért el, ami 25 bazispontos csdkkenésnek felel meg
az augusztus végén kialakult atlaghozamhoz képest. A 20 éves kétvény 7,27%-os atlaghozama
30 bazisponttal alacsonyabb, mint a legutdbbi, juliusi aukcion kialakult atlaghozam.

Budapest, 2025. oktdber 10.

Dr. Kolozsi Pal Péter
altalanos vezérigazgatd-helyettes
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