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A kozponti koltségvetés finanszirozasa és adossaganak alakulasa
2015. februar

A kozponti koltségvetés finanszirozdsa
A. Allomanyi adatok

A kozponti koltségvetés adossaga februar kozel 1%-kal, 266,4 milliard forinttal
novekedett, amit négy — egymast részben ellenstilyozo - tényezo eredményezett. Az
elso tényezo a kedvezd piaci helyzetben a nettd forint kibocsatas ndvekedése 612,0
milliard forint értékben, ami foként a koltségvetés éves hianyat finanszirozza. A
masodik tényezé a deviza keresztarfolyamok jelentds valtozdsa, ami az &llam
partnerkockazatat csokkenté mark-to-market betét allomanyokat novelte 288,4
milliard forint 6sszegben. A harmadik — el6bbiekkel ellentétes hatasi- tényezé a
nettd deviza lejarat 310,4 milliard forint értékben. A negyedik — szintén ellentétes
hatasd- tényezé a forint arfolyamanak az elmult év végéhez képest bekodvetkezett
er0s6dése, ami miatt az adossag devizaban fennalld részének forintban szamitott
nyilvantartasi értéke 323,6 millidrd forinttal csokkent.

Az celézetes adatok szerint februar végén a kozponti koltségvetés forint- és
devizaadéssaga az alabbi tablazat szerint alakult:

2014 2015 Valtozas

(mrd Ft) zaré % februar % mrd Ft %
Forint 14 612,0 61,2% 15 224,0 63,0% 612,0 42%
Hitel 6233 2,6% 726,4 3.0% 103,1 16.5%
Allamkétvény 9989.0 41.8% 10083,2 41.8% 942 0,9%
Lakossagi allampapir 24111 10,1% 2 490,6 10,3% 795 3,.3%
Diszkont Kincstarjegy 1 588,6 6,.7% 19237 8,0% 335,1 21.1%
Deviza 89579 37,5% 83240 34,5% -633,9 -7,1%
Osszesen 23569,9 | 98,7% |]23548,0 [ 97,5% -22,0 -0,1%
Egyéb kitelezettségek 3112 1.3% 5995 2,5% 2884 92,7%
Minddsszesen 23881,1 | 100,0% | 24 147,5 | 100,0% 266,4 1,1%

A Kkoltségvetés forintaddssaga februar végéig 612,0 milliard forinttal nétt és 15224,0
milliard forintot ért el.

A forinthitelek allomanya a vizsgalt idészakban egyrészt a 106,7 milliard forint értékii
nemzetkdzi fejlesztési intézetektdl projekt finanszirozasi célu hitellehivas, masrészt 5,7
milliard forint értékit MAV-t6] torténd forinthitel atvallalas kovetkeztében nétt, a 9,3
milliard forint torlesztés kovetkeztében csokkent, igy Osszességében 103,1 millidrd
forinttal novekedett. gy a kozponti koltségvetés forinthitel alloméanya februar végén
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614,2 milliard forint értékli nemzetkozi fejlesztési intézet felé és 112,2 milliard forint
belfoldi hitelezo felé fennalld hiteltartozasbol allt.

Az Osszes adossag 60,0%-at kitevd, forintban kibocsatott allampapirok alloméanya
508,8 milliard forinttal, 14497,6 milliard forintra nétt februar végéig. Mindez a piaci
allamkotvények allomanyanak 94,2 milliard forintos, a diszkont kincstarjegyek 335,1
milliard forintos és a lakossagi allampapirok 79,5 millidrd forintos ndvekedésének a
kovetkezménye. A nem piaci allamkotvények allomanya az iddszak soran nem
valtozott.

A lakossagi dllampapirokon beliil a kamatozo kincstarjegyek allomanya a vizsgalt
idészakban 16,3 milliard forinttal ndtt, a februar végi allomany 1105,3 millidrd forint
volt. A féléves kincstarjegy allomanya 4,7 milliard forintos novekedés kovetkeztében
33,5 milliard forintra emelkedett februar végére. Az 1 és 2 éves Kincstari
Takarékjegyek, valamint az 1 éves Kincstari Takarékjegy Plusz egyiittes allomanya
Osszesen 4,4 milliard forinttal 359,5 milliard forintra nétt a vizsgalt idészakban. A
lakossagi iigyfelek 4ltal vésarolhatdo Prémium Magyar Allamkotvény és a Bonusz
Magyar Allamkétvény egyiittes allomanya 2015, februar végén 52,7 milliard forintos ez
évi novekedés hatasara 980,5 milliard forintot tett ki. A 2013 decemberétdl értékesitett
Babakotvénybdl februar végéig 1,5 milliard forint értékben keriilt sor értékesitésre, igy
a Babakotvény alloméanya elérte a 11,8 milliard forintot. Februdr végén a lakossagi
allampapirok allomanya 2490,6 milliard forintot tett ki, ami 79,5 milliard forint
novekedést jelent 2014. december vége ota.

A kiilfoldi  befektetok allampapir-allomanya februarban 91,5 milliard forinttal
csokkent. A ho végi 5002,7 milliard forintos allampapir-dllomany 129,4 milliard
forinttal volt magasabb a 2014. december végi allomanynal. A kiilf6ldi allomany
3,2%-a, 161,9 milliard forint diszkontkincstarjegy, 96,8%-a, 4840,8 milliard forint
allamkotvény. A kiilfoldi dlloméany atlagos hatralévd futamideje februdr végeén 4,87 év
volt.

A Kkozponti koltségvetés devizaaddssaga februar végéig 633,9 milliard forinttal
8324,0 milliard forintra csokkent az elmult év végéhez képest. A devizaaddssag a
belfoldi devizakdtvény kibocsatds kovetkeztében 49,6 millidrd forinttal nétt, a
devizaaddssag torlesztése 360,0 milliard forintot tett ki az iddszak soran. A
devizaaddssag az arfolyamvaltozas kovetkeztében 323,6 milliard forinttal csokkent €s
brutté modon szamitva a teljes adossag 34,5%-at tette ki februar végén.

A teljes adossag 25,8%-at kitevo devizakotvények esetében figyelembe véve a belfoldi
Prémium Euré Magyar Allamkotvény és a Letelepedési kotvény 49,6 milliard forint
értékii értékesitését, a 356,3 milliard forint értékli devizakotvény torlesztést és a 249,4
milliard forintos arfolyamnyereséget, a devizakotvény addssag 6237,5 millidrd forintot
tett ki februar végén, amely 2014. év végéhez képest 556,0 milliard forint csdokkenést
jelent.

A kozvetlen kiilfoldi és belfoldi devizahitelek — amelyek a nemzetko6zi szervezetektol,
illetve kiilfoldi bankoktol felvett, tovabba a belfoldrél atvallalt hitelek allomanyabol
adodnak Ossze — a teljes adossag 8,6 %-at tették ki februar végén. A vizsgalt idészak
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alatt e kiilfoldi és belfoldi hitelek egyiittes allomanya 3,7 milliard forint torlesztés és
74,2 milliard forint arfolyamnyereség kovetkeztében 77,9 milliard forinttal csokkent és
2086,4 milliard forintot tett ki a hdnap végén.

A deviza 4allamaddssag kockazatainak csokkentése érdekében az AKK Zrt.
swapmiiveleteket kot. A nemzetkozi piaci szokvanyok alapjan a swap miiveletek miatt
fennallo partnerkockazatok csokkentése érdekében a felek a swapok nettd értékének
megfeleld fedezetet (betétet) helyeznek el egymasnal, amibdl az adossagallomany
részét képezik az ezen iigyletek utan az AKK Zrt.-nél elhelyezésre keriilt fedezeti
Osszegek (az Un. mark-to-market betétek) az egyéb kotelezettségek soron. Az ezen
jogcimen elhelyezésre keriild betét azt mutatja, hogy a nem eurdban kibocsatott
devizakotvények értéke mennyivel novekedett volna az dllamaddssagon beliil az eurd
kotvényekhez képest, ha nem lett volna atvaltva arra. A nem eurd devizakotvények és
az azokra kotott swapok lejaratakor a swapon elért megtakaritast az allam realizélja,
mivel a torlesztés az adossag euro értékének megfelelden alakul. Ezt kovetéen az MtM
betétnek a lejart swapra eso részét az allam visszafizeti a partnernek, annak allomanya
lecsokken a megtakaritas nagysagaval. (A februari dollarkotvény lejarat hatasara 39,7
milliard forinttal csokkent az MtM allomany.) Az elmult években az egyéb devizak
(foként az USD, illetve a CHF) jelentosen felértékelodtek az eurdhoz képest, az emiatt
keletkezd tobblet addssagot viszont a swapkotéssel sikeriilt kizarni. 2015. elsé két
hoénapjaban az egyéb kotelezettségek allomanya 288,4 milliard forinttal nétt és februar
végén 599,5 milliard forintot tett ki.

B. Kamatok, hozamok alakulasa
B/1. Elsodleges piac

A diszkontkincstarjegyek februari aukcioin a havi atlagos fedezettség az el6zé havi
2,3-16l 1,8-re csokkent. A kétvényaukciokon a fedezettség az el6z6 havi 2,6-rdl 2,2-re
mérseklodott.

A 3 honapos diszkontkincstarjegy utolsd februdri aukcidjan az atlaghozam az egy
hénappal korabbi aukcidohoz viszonyitva 5 bazisponttal csokkent, és 1,64%-ot tett ki. A
12 honapos kincstarjegy februari aukcigjan a kialakult atlaghozam 1,64% lett, amely 1
bazisponttal magasabb a janudri értéknél.

A 3 éves kétvényaukcion a hozam 2 bazisponttal 2,23%-ra csékkent az utolsé janudri
aukcion kialakult atlaghozamhoz viszonyitva, az 5 éves kotvény utols6 februari
aukciojan az atlaghozam 2,72%-ot ért el, ami 10 bazispontos emelkedést jelent a
janudri aukcidhoz képest, a 10 éves kétvény 3,24%-os atlaghozama 9 bazisponttal
haladja meg az utolso6 januari aukcion kialakult atlaghozamot.

B/2. Masodlagos piac

A masodlagos piacon az id0szak egészét tekintve a 3 honapos €s a 3 éves lejaraton 8-
12 bazisponttal csokkent, mig a tobbi lejaraton 3-13 bazisponttal emelkedett a
referenciahozam. A jegybank Monetaris Tanacsa februarban a 2,10%-0s jegybanki
alapkamat szinten tartdsa mellett dontott.
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Az éven beliili hozamoknal a 3 hdnapos hozam 12 bazisponttal 1,58%-ra csokkent, a 6
hénapos hozam 6 bazisponttal 1,60%-ra, a 12 hdnapos hozam 3 bazisponttal 1,63%-ra
nott. Az éven tili hozamoknal a 3 éves hozam 8 bazisponttal 2,01%-ra csokkent, az 5
éves hozam 9 bazisponttal 2,47%-ra, a 10 éves hozam 12 bazisponttal 2,91%-ra, a 15
éves hozam 13 bazisponttal 3,12%-ra nétt.

4,5%

4,0%

3,5%

3,0%

2,5%

2,0%

1,5%

1,0%

Zéro-kupon hozamgérbe

4,5%

4,0%

3,5%

3,0%

2,5%

/[
e

——2014. dec. 30.

2,0%

—2015. jan. 30.

1,5%

v

/

——2015. febr. 27.

7 8

9 10 11 12 13 14 15

Referencia hozamgorbe

T

----- 2014. dec. 30.

—— 2015. jan. 30.

— 2015. febr. 27.

1,0%

8h3
1év
3év
5év
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Futamidé El6z6 év vége | El6z6 honap vége [ Legutolso adat V;;:lo:si]z:::;:zo
2014. dec. 30. 2015. jan. 30. 2015. febr. 27. bazispont
3 honap 1,43 1,70 1,58 -12
6 honap 1,54 1,54 1,60 6
12 hénap 1,80 1,60 1,63 3
3év 2,72 2,09 2,01 -8
5év 3,15 2,38 2,47 9
10 év 3,60 2,79 2,91 12
15 év 3,83 2,99 3,12 13
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