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A kozponti koltségvetés finanszirozasa és addssaganak alakulasa

2025. december

1.  Allomanyi adatok

A kozponti koltségvetés adossaga 2025. december veégéig 5 060,7 milliard forinttal
60 539,7 milliard forintra ndvekedett a kovetkezd négy tényez6 eredményeképpen:

— Az elso tényez0 a nettd forintkibocsatas, amely 3 874,4 milliard forinttal névelte az adossagot,
igy segitette a koltségvetési hiany egy részének finanszirozasat.

- A masodik — szintén noveldo hatasu — tényez6 a nettd devizakibocsatas, amely
2 405,5 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 1 153,6 millidrd forinttal mérsékelte.

- A negyedik — tovabbi csokkento hatasi — tényezo a deviza-keresztarfolyamok valtozasa és
az egyéb tényezok miatt bekovetkezett mark-to-market betétallomanyok csokkenése
65,5 milliard forint 6sszegben.
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Az elGzetes adatok szerint december végén a kozponti koltségvetés forint- és devizaaddssaga az
alabbiak szerint alakult:

A kozponti koltségvetés addssaganak alakuldsa 2025-ben, milliard forint

2024. december 31. kibocsitds | tdrleszés ceyéd netté 2025. december viltozas
(novekedés) | (csokkenés) valtozas valtozas

:lll[:::;i; Megoszlas I-XIL hénap ;lll(;::';i; Megoszlas | szazalékpont
1. Forint 38 701,620 69,8%| 18298,097 14423,762 0,000 3 874,335 42 575,955 70,3% 0,57%
1.1. Hitel 878,653 1,6% 40,363 195,714 0,000 -155,351 723,302 1,2% -0,39%
L.1.1. Kiilfoldi 878,653 1,6% 40,363 195,714 0,000 -155,351 723,302 1,2% -0,39%
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%| 18257,734| 14 228,048 0,000 4 029,686 41 852,653 69,1% 0,96%
1.2.1. Kotvény 24106,380 43,5% 6 084,208 2998218 0,000 3 085,990 27 192,370 44,9% 1,47%
1.2.2. Diszkont kincstarjegy 2453,677 4,4% 6 395,940 5915,367 0,000 480,573 2 934,250 4,8% 0,42%
1.2.3. Lakossagi allampapir 11262911 20,3% 5777,586 5314,463 0,000 463,123 11726,033 19,4% -0,93%
2. Deviza 16 557,782 29,8% 3261,519 856,052| -1153,582 1251,884 17 809,666 29,4% -0,43%
2.1. Hitel 3431497 6,2% 291,807 22,560 -213,099 56,148 3 487,645 5,8% -0,42%
2.1.1. Kiilfoldi 3431,497 6,2% 288,521 22,560 -209,813 56,148 3487,645 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% 2 969,712 833,492 -940,483 1195,737 14 322,021 23,7% 0,00%
2.2.1. Kiilfoldi 12 559,179 22,6% 2 858,065 753,624 -904,729 1199,713 13 758,891 22,7% 0,09%
2.2.1.1. Devizakdtvény 12 369,996 22,3% 2677985 571,708 -886,965 1219,312] 13 589,307 22,4% 0,15%
2.2.1.2. ECP program 189,183 0,3% 180,080 181,915 -17,764 -19,599 169,584 0,3% -0,06%
2.2.2. Belfoldi 567,106 1,0% 111,647 79,868 -35,755 -3,976) 563,130 0,9% -0,09%
(Osszesen 55 259,402 99,6%| 21559,616| 15279,814 -1153,582 5126,220 60 385,622 99,7% 0,14%
Egyéb kotelezettség 219,613 0,4% 1111,359 1169,790 -7,099 -65,530) 154,083 0,3% -0,14%
MINDOSSZES EN 55 479,015 100,0%| 22670975 16449,604] -1160,681 5060,690 60 539,705 100,0% 0,00%

A kozponti koltségvetés devizaaddssaga 2025-ben 1 251,9 millidrd forinttal 17 809,7 milliard
forintra ndvekedett az elmult év végéhez képest. A devizaaddssag részaranya a 2024. év végi 29,8%-0s
szintr6l 29,4%-o0s szintre mérséklodott a teljes addssagon belil.

A novekedés hatterében dontden a devizakotvény-kibocsatasok allnak. 2025. januar 7-én sor kerdlt az
idei év els6 nemzetkozi eurokotvény-kibocsatasara dsszesen 1 035,7 millidrd forint (2,5 milliard EUR)
Osszegben. 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 zold sorozat 414,3 milliard forint (1,0 milliard
EUR) Gsszegben. 2025. junius 16-an valdsult meg a masodik nemzetkézi devizakdtvénykibocsatas,
Osszesen 1 404,6 milliard forint (4 millidard USD) értékben. Ez harom tételbdl allt, az 5 éves futamidejl
526,7 milliard forint (1,5 milliard USD) 6sszeg(i, a 10 éves futamidejl 351,1 millidrd forint (1 millidrd
USD) 6sszegl és a 30 éves futamidejli 526,7 millidrd forint (1,5 milliard USD) 6sszeg( sorozatbdl. 2025.
julius 22-én volt Magyarorszag idei harmadik devizakdtvény kibocsatasa, amely egyben hazank 6todik
Panda Kétvény kibocsatasa Kinaban, dsszesen 237,8 milliard forint (5 milliard CNY) Gsszegben. Két
sorozat értékesitése tortént meg, egy 3 éves futamidejl 190,2 milliard forint (4 milliard CNY) és egy 5
éves futamidejli 47,6 millidrd forint (1 milliard CNY) 6sszegd.

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

A koltségvetés forintaddéssaga december végéig 3 874,3 milliard forinttal novekedett és 42 576,0
millidrd forintot ért el, a forint addssag a teljes allamaddssag 70,3%-at teszi ki. 2024 decemberében ez
az arany 69,8% volt.

2025. december végén a forint lakossagi allampapirok allomanya 11 726,0 millidrd forintot tett ki, ami
463,1 milliard forint novekedést jelent 2024. december vége 6ta. A Prémium Magyar Allampapir
allomanya 2025. december végére 3 251,2 milliard forinttal csokkent, amely igy 3 709,8 milliard forintot
tett ki. A Fix Magyar Allampapir allomanya 2 634,9 milliard forinttal ndvekedett és elérte a 3 651,8 milliard
forintot hd végén. Szintén emelkedett a Bonusz Magyar Allampapir allomanya is, 861,6 milliard forint
novekedést kovetden a ho végén 2 070,6 milliard forintot tett ki. A Magyar Allampapir Plusz allomanya,
a nyomdai kibocsatasu és a korabban értékesitett papirokkal egyitt, 385,6 milliard forinttal emelkedett,
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igy h6 végén 1 148,2 millidrd forintot tett ki. A lakossagi allampapirok koziil a Fix Magyar Allampapir
értékesitése volt a legmagasabb decemberben.

Az AKK Zrt. december ho folyaman dsszesen 15,6 millidrd forint Gsszegben vasarolt vissza lakossagi
allampapirokat a forgalmazd 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. 2026 januartdl Uj lakossagi allampapirok keriltek kibocsatasra, ezért
hogy a bankoknak lehetdség nyiljon ezeket a papirokat is figyelembe venni a csere soran, a december
havi csere athlzodott januar elejére, amelynek soran a bankok 29,8 milliard forint 6sszegben éltek a
cserelehetdséggel.

A Kiilfoldi befektetok allampapir dllomanya decemberben 1 659,7 milliard forinttal 5 854,2 milliard
forintra csokkent az el6z6 hdénaphoz képest. A kilféldi allomany 99,6%-a, 5833,0 millidrd forint
allamkotvény, 0,4%-a, 21,2 millidrd forint diszkontkincstarjegy. A kiilfoldi allomany atlagos hatralévo
futamideje december végén 5,9 év volt.

A devizaallamaddssag kockazatainak mérsékiése érdekében az AKK Zrt. swapligyleteket két. Ezen
tgyletekhez kapcsoléddan az AKK Zrt.-nél elhelyezett fedezeti 6sszegek (Un. mark-to-market betétek) az
addssagallomany részét képezik, és az ,egyéb kotelezettségek” soron kerlilnek kimutatasra. A vizsgalt
idészakban az egyéb kotelezettségek allomanya 65,5 millidard forinttal csokkent. December végén az
allomany 154,1 millidrd forintot tett ki, ami a teljes allamaddssag 0,3%-at jelenti.

Decemberi események

Devizahitel felvételére, projektfinanszirozasi céllal 71,7 milliard forint 6sszegben keriilt sor, a lehivasa
eurdban és amerikai dollarban tortént. Belfoldi devizakétvény 9,6 millidrd forint értékben kertilt
kibocsatasra.

A devizahitel torlesztések Osszege az év utolsd hdnapjaban 12,5 milliard forintot tett ki. A belfoldi
devizakdtvények torlesztése 13,4 milliard forint 6sszeg(i volt, nemzetkdzi devizakotvény torlesztésre nem
ker(lt sor.

A forint/eurd arfolyam a november végi 381,35 forint arfolyamhoz képest kissé gyengiilt, december
végén 385,40 forint volt. A 2024. december végi 410,09 arfolyamhoz képest jelentGs arfolyamnyereség
keletkezett 2025 végére, ami 1 153,6 millidrd forinttal csdkkentette a deviza addssagallomany forintban
szamitott értékét.

A forintaddssagon beliil a decemberben megvaldsitott jelentds kotvénykibocsatasok kovetkeztében a
piaci allamkotvények allomanya 472,1 millidrd forinttal névekedett. A diszkont kincstarjegyek allomanya
a torlesztést meghaladd értékesitéseknek koszonhetben osszesen 108,3 milliard forinttal emelkedett
novemberhez képest. A forint lakossagi allampapirok allomanya a megélénkiilt kereslet és a Babakétvény
kamattokésitése kovetkeztében 206,0 milliard forinttal ndvekedett az év utolsd hdnapjaban.

A deviza keresztarfolyamok, hozamok év végi valtozasa és egyéb miveletek az allam partnerkockazatat
csokkent6 mark-to-market betét allomanyokat december folyaman 23,3 millidrd forinttal novelte.
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2. Kamatok, hozamok alakulasa

A diszkontkincstarjegyek decemberi aukcidin a havi atlagos fedezettség az el6z6 havi 1,8-rél 3,8-ra
emelkedett. A kotvényaukciokon a fedezettség az el6z6 havi 3,4-r6l 5,2-re ndvekedett.

A 3 honapos diszkontkincstarjegy utolsé decemberi aukcidjan az atlaghozam az egy hdnappal korabbi
aukciéhoz képest 7 bazisponttal csdkkent, és 6,15%-ot tett ki. A 6 hdnapos kincstarjegy utolsé decemberi
aukcidjan a kialakult atlaghozam 6,11% lett, amely 7 bazisponttal kisebb a november végi értéknél. A
12 honapos kincstarjegy utolsd decemberi aukcidjan a kialakult atlaghozam 6,07% lett, amely
15 bazisponttal alacsonyabb a november végi értéknél.

A 3 éves kotvény utolsé decemberi aukcidjan az atlaghozam 6,47%-ot ért el, ami azonos a november
végi aukcion kialakult atlaghozammal. Az 5 éves kdtvény 6,44%-os atlaghozama szintén nem valtozott,
megegyezik a november végi aukcion kialakult atlaghozammal. A 7 éves 2034/A kétvény decemberi
6,69%-0s atlaghozama 5 bazis ponttal kisebb, mint a legutdbbi oktdber eleji aukcion kialakult
atlaghozam. A 10 éves kétvény utolsd6 decemberi aukcidjan az atlaghozam 6,91%-ot ért el, ami 11
bazisponttal kisebb a november végén kialakult atlaghozamtal.

Budapest, 2026. januar 12.

Dr. Kolozsi Pal Péter
altalanos vezérigazgatd-helyettes
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