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A kozponti koltségvetés finanszirozasa és addssaganak alakulasa

2025. majus

1. Allomanyi adatok

A kozponti koltségvetés adossaga 2025. majus végéig 3 819,5 milliard forinttal névekedett
a kovetkez6 négy tényezd eredményeképpen:

— Az elso tényezo, amely ndvelte az addssagot a nettd forintkibocsatas 2 502,7 milliard
forint 6sszegben, ami a koltségvetés hianyat finanszirozza.

— A masodik — szintén novel6o hatasu — tényezo a nettd devizakibocsatas, amely
1697,4 milliard forint 0Osszegben hozzajarul a hiany finanszirozasdhoz és a
devizabetétallomany ndvekedéséhez.

- A harmadik — fentiekkel ellentétes, csokkento hatasi — tényez6 a forint
arfolyamanak az elmult év végéhez képest bekdvetkezett er6sodése, amely az addssag
devizaban fennall6 részének forintban szamitott nyilvantartasi értékét 283,7 milliard forinttal
csokkentette.

- A negyedik — tovabbi csokkentdo hatasi — tényezo a deviza-keresztarfolyamok
valtozasa és egyéb tényezok miatt bekdvetkezett mark-to-market betétallomanyok
csokkenése 96,9 milliard forint 6sszegben.
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Az el6zetes adatok szerint majus végén a kozponti koltségvetés forint- és devizaaddssaga az
alabbiak szerint alakult:

A kozponti kdltségvetés addssaganak alakulasa 2025-ben, millidrd forint

2024. december 31. kibocsités | torlesatés cgyéb netto 2025. majus valtozas
(novekedés) | (csokkenés) valtozas valtozas

:lllzzl:;i; Megoszlas I-V. hénap éelllzf:;isy Megoszlas | szazalékpont
1. Forint 38 701,620 69,8% 8 484,661 5981,928 0,000 2502,733 41 204,353 69,5% -0,27%
1.1. Hitel 878,653 1,6% 0,000 18,205 0,000 -18,205 860,448 1,5% -0,13%
1.1.1. Kilfoldi 878,653 1,6% 0,000 18,205 0,000 -18,205 860,448 L5% -0,13%
1.1.2. Belfldi 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% 8 484,661 5963,723 0,000 2520,938 40 343,906 68,0% -0,14%
1.2.1. Kotvény 24 106,380 43,5% 2323,173 396,092 0,000 1927,081 26 033,461 43,9% 0,45%
1.2.2. Diszkont kincstarjegy 2453,677 4,4% 2 889,996 2277,118 0,000 612,878 3 066,555 52% 0,75%
1.2.3. Lakossagi allampapir 11262911 20,3% 3271,492 3290,513 0,000 -19,021 11 243,889 19,0% -1,34%
2. Deviza 16 557,782 29,8% 1 950,668 253,275 -283,690 1413,702 17 971,484 30,3% 0,46%
2.1. Hitel 3431497 6,2% 682,022 0,532 -58,470 623,020 4 054,517 6,8% 0,65%
2.1.1. Kiilfoldi 3431,497 6,2% 480,889 0,532 -55,321 425,036 3 856,533 6,5% 0,32%
2.1.2. Belfoldi 0,000 0,0% 201,133 0,000 -3,149 197,985 197,985 0,3% 0,33%
2.2. Allampapir 13 126,285 23,7% 1 268,646 252,744 -225,221 790,682 13 916,966 23,5% -0,19%
2.2.1. Kiilfoldi 12 559,179 22,6% 1215,755 231,147 216,854 767,754 13 326,932 22,5% -0,16%
2.2.1.1. Devizakétvény 12 369,996 22,3% 1 035,675 49,232 -207,897 778,547, 13 148,542 22,2% -0,12%
2.2.1.2. ECP program 189,183 0,3% 180,080 181,915 -8,957 -10,793 178,390 0,3% -0,04%
2.2.2. Belfoldi 567,106 1,0% 52,891 21,596 -8,367 22,928 590,034 1,0% -0,03%
Osszesen 55 259,402 99,6%| 10 435,329 6 235,203 -283,690 3916,435 59 175,837 99,8% 0,19%
Egyéb kotelezettség 219,613 0,4% 886,023 981,684 -1,224 -96,885 122,728 0,2% -0,19%
MINDOSSZESEN 55 479,015 100,0%| 11321,352 7216,887 -284,915 3 819,550 59 298,565 100,0% 0,00%

A kozponti koltségvetés devizaaddéssaga 2025-ben 1 413,7 milliard forinttal 17 971,5 milliard
forintra ndvekedett az elmult év végéhez képest. A devizaaddssag részaranya a 2024. év végi
29,8%-o0s szintr6l 30,3%-os szintre emelkedett a teljes addssagon belil.

A novekedés hatterében dontéen a januarban végrehajtott devizakdtvény-kibocsatasok allnak. 2025.
januar 7-én keriilt sor az idei év els6 nemzetkdzi eurdkotvény-kibocsatasara Gsszesen 1 035,7
millidrd forint (2,5 milliard eurd) 6sszegben. Két sorozat piacra vitele tortént meg, egy 10 éves
futamidejd hagyomanyos sorozat 621,4 milliard forint (1,5 millidrd EUR) 6sszegben és egy 15 éves
futamidejl zold sorozat 414,3 milliard forint (1,0 millidrd EUR) 6sszegben. Az ECP (Euro Commercial
Paper) program keretében aprilisban kibocsatott devizaértékpapirok 6sszege 180,1 milliard forint
(500 millio USD) volt. A tovabbi devizahitel lehivasok 0Osszege szintén emelte, mig az
arfolyamerdsodés ugyanakkor csdkkentette a devizaaddssag részaranyat.

A koltségvetés forintaddssaga majus végéig 2 502,7 milliard forinttal ndvekedett és
41 204,4 milliard forintot ért el, a forint addssag a teljes allamaddssag 69,5%-at teszi ki. 2024.
decemberében ez az arany 69,8% volt.

2025. majus végen a forint lakossagi allampapirok allomanya 11 243,9 milliard forintot tett ki, ami
19,0 milliard forint csokkenést jelent 2024. december vége 6ta. A Prémium Magyar Allampapir
allomanya 2025. majus végére 2 375,7 milliard forinttal csékkent, amely igy 4 585,3 milliard forintot
tett ki. A Fix Magyar Allampapir allomanya 1 514,0 milliard forinttal névekedett és elérte a 2 530,9
millidrd forintot ho végén. Szintén emelkedett a Bonusz Magyar Allampapir allomanya is, 953,3
milliard forint ndvekedést kévetden a hd végén 2 162,2 milliard forintot tett ki. Az 5 éves futamidejl
Magyar Allampapir Plusz allomanya, a nyomdai kibocsatasu és a korabban értékesitett papirokkal
egyutt, 159,2 milliard forintot emelkedett az el6z6 honaphoz kepest igy ho végen 921,7 milliard
forintot tett ki. 2024. juniustol kivezetésre kertilt az Egyéves Magyar Allampapir, amelynek allomanya
8,2 milliard forint volt majus végén, 374,3 milliard forinttal kisebb a 2024. év végi allomanynal. A
lakossagi allampapirok koziil a Fix Magyar Allampapir értékesitése volt a legmagasabb majusban.
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Az AKK Zrt. majus ho folyaman osszesen 9,0 millidrd forint 6sszegben vésarolt vissza lakossagi
allampapirokat a forgalmazo bankoktdl. 2025 aprilisatdl a forgalmazdknak lehetéség nyilt sajat
szamlajukra kertilt lakossagi allampapirok cseréjére. Ennek keretében majusban 43,9 milliard forint
Osszegben cserélték be a sajat szamlajukra kerdilt lakossagi allampapirokat az épp értékesités alatt
allo sorozatokra, amit a masodpiacon tovabb értékesithetnek a lakossag szamara.

A kiilfoldi befektetok allampapir allomanya majusban 196,5 milliard forinttal 6 072,6 millidrd forintra
emelkedett az el6z6 hdénaphoz képest. A kulféldi allomany 99,7%-a, 6 054,9 milliard forint
allamkétvény, 0,3%-a, 17,7 millidrd forint diszkontkincstarjegy. A kilféldi allomany atlagos hatralévo
futamideje majus végén 5,5 év volt.

A deviza-dllamaddssadg kockazatainak csokkentése érdekében az AKK Zrt. swap mliveleteket két,
amibdl az addssagallomany részét képezik az ezen lgyletek utan az AKK Zrt-nél elhelyezésre keriilo
fedezeti 0sszegek (az Un. mark-to-market betétek) az egyéb kotelezettségek soron. A korabbi
dollarkétvény kibocsatasok ota eltelt idészakban az egyéb devizak (foként az USD) jelentOsen
felértékelodtek az eurdhoz képest, az emiatt keletkezé tobbletaddssagot viszont a swapkéotéssel
sikerilt kizarni. A vizsgalt id6szakban az egyéb kotelezettségek allomanya 96,9 milliard forinttal
csokkent. Majus végén az allomany 122,7 milliard forintot tett ki, ami a teljes allamaddssag 0,2%-
at jelenti.

2. Kamatok, hozamok alakulasa

A diszkontkincstarjegyek majusi aukcioin a havi atlagos fedezettség az el6z6 havi 1,9-rél 2,3-re
emelkedett. A k6tvényaukciokon a fedezettség az el6z6 havi 2,7-rdl 2,1-re mérséklédott.

A 3 honapos diszkontkincstarjegy utolsdé majusi aukcidjan az atlaghozam az egy hdénappal korabbi
aukcidhoz képest nem valtozott, 6,30%-ot tett ki. A 6 honapos kincstarjegy utolsé majusi aukcidjan
a kialakult atlaghozam 6,31% lett, amely 6 bazisponttal magasabb az aprilis végi értéknél. A
12 honapos kincstarjegy utolsd6 majusi aukcidjan a kialakult atlaghozam 6,32% lett, amely
2 bazisponttal nagyobb az aprilis végi értéknél.

A 3 éves kotvény majusi aukcidjan az atlaghozam 6,45%-ot ért el, ami 20 bazisponttal magasabb
az aprilis végi aukcién kialakult atlaghozamtdl. Az 5 éves kdtvény 6,45%-os atlaghozama
9 bazisponttal nagyobb, mint az aprilis végi aukcion kialakult atlaghozam. A 10 éves kétvény utolsd
majusi aukcidjan az atlaghozam 6,98%-ot ért el, ami 19 bazisponttal meghaladja az aprilis végén
kialakult atlaghozamot. A 15 éves kétveny 7,08%-os atlaghozama 24 bazisponttal kisebb, mint a
legutdbbi, marciusi aukcion kialakult atlaghozama.

Budapest, 2025. junius 10.

Bebes Andras
stratégiai vezérigazgato-helyettes
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