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A kozponti koltségvetés finanszirozdasa
A. Allomanyi adatok

A kozponti koltségvetés adossaga augusztus végéig 2466,7 milliard forinttal
novekedett, amit négy tényezé eredményezett. Az elsé tényezé a forint kibocsatas
terveket meghaladd jelentds novekedése a kedvezd belfoldi  allampapir-piaci
helyzetben, ami noveli a finanszirozas biztonsagat. A masodik tényezo a februar
honapban megvalosult dnkormanyzati adéssag-atvallalas, mely miatt elsésorban a
kozponti koltségvetés devizaadossaga, kisebb részben a forintadossag emelkedett.
Allamhéztartasi szinten az adossagatvallalas nem emelte az allamadéssagot, mivel az
allamhdaztartas egyik alrendszerétdl csupan a masikhoz keriilt 4&t. A harmadik tényez6
a marciusban megvalosult devizakotvény kibocsatas, amely az idei jelentOs
devizalejaratok el6finanszirozasat szolgalja ¢és a koltségvetés finanszirozasi
biztonsagat noveli. A negyedik tényezé a forint arfolyamanak az elmult év végéhez
képest bekovetkezett gyengiilése, ami miatt az addssag devizaban fennalld részének
forintban szamitott nyilvantartasi értéke emelkedett.

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

2013 2014 Viltozas
(mrd Ft) ZAro % augusztus % mrd Ft %

Deviza 89049 40,5% 98995 40,5% 994,6 11.2%
Allampapir 6 169.3 28,0% 67522 27.6% 582.8 9.4%

Hitel 2735,6 12,4% 31474 12,9% 411,8 15,1%

Forint 129764 | 59,0% 14455,0 591% | 14786 11,4%
Allampapir 123728 56,2% 13 7607 56.2% 13878 11.2%

Hitel 603,6 27% 6943 2,8% 90.7 15.0%

Osszesen 218814 | 99.5% 24 354,5 995% | 24731 11,3%
Egyéb kotelezettségek 1173 0.5% 1108 0.5% -64 -5.5%
Mindjsszesen 21998,6 | 100,0% | 24 465,3 | 100,0% | 2 466,7 11,2%

A kozponti koltségvetés devizaaddssaga augusztus végéig 994,6 milliard forinttal
9899,5 milliard forintra nétt az elmult év végéhez képest. A devizaadossag a belfoldi
devizakotvény kibocsatds kovetkeztében 356,0 milliard forinttal, a kiilfoldi
devizakotvény kibocsatas miatt 678,8 milliard forinttal, devizahitel atvallalas
kovetkeztében 294,1 milliard forinttal, devizahitel felvétel miatt 48,0 milliard forinttal
nétt, ugyanakkor a devizaadossag torlesztése 935,5 milliard forintot tett ki az id6szak
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soran. A devizaaddssag az arfolyamvaltozas kovetkeztében 553,2 millidrd forinttal
né6tt és bruttdé moédon szamitva a teljes adossag 40,5%-at tette Ki augusztus végén.

A teljes adossag 27,6%-at kitevd devizakotvények esetében marciusban egy 2 milliard
dollar értékli, 10 éves lejaratu, fix kamatozast kiilfoldi devizakotvény kibocsatasra
kertilt sor 452,5 milliard forint értékben és egy 1 milliard dollar értékii, 5 éves lejaratq,
fix kamatozasu kiilfoldi devizakotvény kibocsatasra 226,3 milliard forint értékben.
Figyelembe véve a belfoldi Prémium Eurd Magyar Allamkétvény és a Letelepedési
kotvény 356,0 millidrd forint értékli értékesitését, a 832,6 milliard forint értékii
devizakotvény torlesztést és a 380,6 milliard forintos arfolyamveszteséget a
devizakotvény adossag 6752,2 milliard forintot tett ki augusztus végén, amely 2013. év
végéhez képest 582,8 milliard forint ndvekedést jelent.

A kozvetlen kiilfoldi és belfoldi devizahitelek — amelyek a nemzetkozi szervezetektol,
illetve kiilfoldi bankoktol felvett, tovabba a belfoldrdl atvallalt hitelek allomanyabol
adodnak Ossze — a teljes adossag 12,9 %-at tették ki augusztus végén. A vizsgalt
iddszak alatt e kiilfoldi és belfoldi hitelek egyiittes allomanya 294,1 milliard forintnyi
onkormanyzati adossagatvallalds, 48,0 milliard forint hitelfelvétel, 102,9 milliard
forint torlesztés és 172,6 milliard forint arfolyamveszteség kovetkeztében 411,8
milliard forinttal nétt és 3147,4 milliard forintot tett ki a honap végén.

A Kkoltségvetés forintadossdga augusztus végéig 1478,6 milliard forinttal ndétt és
14455,0 milliard forintot ért el.

A forinthitelek allomanya a vizsgalt iddszakban 142,6 millidrd forint nkorményzati
és MAV hitelatvallalas, 128,4 milliard forint hitelfelvétel, 180,3 milliard forint
torlesztés kovetkeztében Osszességében 90,7 milliard forinttal nétt. gy a kozponti
koltségvetés forinthitel allomanya augusztus végén 567,2 milliard forint értéki
nemzetkozi fejlesztési intézet felé és 127,1 milliard forint belfoldi hitelezd felé fennallo
hiteltartozasbal allt.

Az Osszes adossag 56,2%-at kitevd, forintban kibocsatott allampapirok allomanya
1387,8 milliard forinttal, 13760,7 milliard forintra nétt augusztus végéig. Mindez a
piaci allamkotvények allomanyanak 707,2 milliard forintos, a diszkont kincstarjegyek
177,8 milliard forintos ¢és a lakossagi dallampapirok 534,1 millidrd forintos
novekedésének kovetkezménye. A nem piaci allamkotvények dllomanya 31,2 milliard
forint torlesztés kovetkeztében csokkent.

A lakossagi dllampapirokon belill a kamatozd kincstarjegyek allomanya a Vvizsgalt
1dészakban 131,0 millidrd forinttal ndtt, az augusztus végi allomany 1119,1 millidrd
forint volt. A féléves kincstarjegy allomanya 6,2 milliard forintos novekedés
kovetkeztében 27,4 milliard forintra emelkedett augusztus végére. Az 1 és 2 éves
Kincstari Takarékjegyek, valamint az [ éves Kincstari Takarékjegy Plusz egyiittes
allomanya oOsszesen 13,2 millidrd forinttal 348,0 millidrd forintra ndtt a vizsgalt
idészakban. A lakossagi tigyfelek altal véasarolhatd inflacidhoz kotott kamatozast
Prémium Magyar Allamkétvény és a marcius honapban bevezetett valtozé kamatozast
Bénusz Magyar Allamkétvény egyiittes allomanya 2014. augusztus végén 378,5 milliard
forintos ez évi novekedés hatasara 721,4 milliard forintot tett ki. A 2013 decemberétol
értékesitett Babakotvénybdl augusztus végéig 5,2 millidrd forint értékben keriilt sor
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értékesitésre, igy a Babakotvény allomanya elérte a 6,7 milliard forintot. Augusztus
végén a lakossagi allampapirok allomanya 2222,6 milliard forintot tett ki, ami 534,1
milliard forint ndvekedést jelent 2013. december vége ota.

A kiilfoldi befektetok dllampapir-allomanya augusztusban 211,1 millidrd forinttal
csokkent. A ho végi 4765,4 milliard forintos allampapir-dllomany 228,7 milliard
forinttal volt alacsonyabb a 2013. december végi allomanynal. A kiilfoldi allomany
2,1%-a, 99,4 milliard forint diszkontkincstarjegy, 97,9%-a, 4666,0 milliard forint
allamkotvény. A kiilfoldi allomany atlagos hatralévd futamideje augusztus végén 4,77
év volt.

A deviza allamadossdg kockéazatainak csokkentése érdekében az AKK Zrt.
swapmiveleteket kot. A nemzetkdzi piaci szokvanyok alapjan a swap miiveletek miatt
fennallo partnerkockdzatok csokkentése érdekében a felek a swapok nettd értékének
megfeleld fedezetet (betétet) helyeznek el egymasnal, amibdl az adossagallomany
részét képezik az ezen iigyletek utin az AKK Zrt.-nél elhelyezésre keriilt fedezeti
0sszegek (az Un. mark-to-market betétek) az egyéb kotelezettségek soron. A vizsgalt
idészakban az egyéb kotelezettségek allomanya 6,4 milliard forinttal csékkent. Az
egyéb kotelezettségek allomanya augusztus végén 110,8 milliard forintot tett ki.

B. Kamatok, hozamok alakulasa

B/1. Elsodleges piac

A diszkontkincstarjegyek augusztusi aukcioin a havi atlagos fedezettség az el6z6 havi
3,7-r6l 2,3-re csokkent. A kotvényaukciokon a fedezettség az el6z6 havi 2,0-r6l 2,9-re
emelkedett.

A 3 honapos diszkontkincstdrjegy utols6 augusztusi aukciojan az atlaghozam az egy
hénappal korabbi aukcidohoz viszonyitva 24 bazisponttal csokkent, és 1,45%-o0t tett ki.
A 12 honapos kincstdarjegy Utols6 augusztusi aukcidjan a kialakult atlaghozam 1,77%
lett, amely 11 bazisponttal marad el az utols6 juliusi aukcion kialakult dtlaghozamtol.

A 3 éves kotvényaukcion a hozam 13 bazisponttal, 3,15%-ra emelkedett az utolso
juliusi aukcion kialakult atlaghozamhoz képest, az 5 éves kétvény utolsd augusztusi
aukcidjan az atlaghozam 3,44%-ot ért el, ami 13 bazispontos emelkedést jelent a
juliusi aukcidhoz képest, a 10 éves kotvény 4,41%-os atlaghozama 21 bazisponttal
haladja meg a juliusi aukcion kialakult atlaghozamot.

B/2. Masodlagos piac

A masodlagos piacon az id0szak egészét tekintve az éven beliili, valamint a 3 és 5 éves
lejaratokon 13-20 bazisponttal, a 10 és 15 éves lejaratokon 28-29 bazisponttal
csokkentek a referenciahozamok. A jegybank Monetaris Tanacsa augusztusban a
2,10%-o0s szinten tartotta a jegybanki alapkamatot.
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Az éven beliili hozamoknal a 3 hoénapos hozam 16 bazisponttal 1,52%-ra, a 6 honapos
hozam 20 bazisponttal 1,52%-ra, a 12 honapos hozam 13 bazisponttal 1,76%-ra
mérséklddott. Az éven tili hozamoknal a 3 éves hozam 14 bazisponttal 3,20%-ra, az 5
éves hozam 16 bazisponttal 3,52%-ra, a 10 éves hozam 28 bazisponttal 4,45%-ra, a 15
éves hozam 29 bazisponttal 4,74%-ra csokkent.
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2013. dec. 30. 2014. jul. 31. 2014. aug. 29. bazispont

3 honap 2,87 1,68 1,52 -16
6 honap 2,95 1,72 1,52 -20
12 hénap 3,05 1,89 1,76 -13
3 év 4,04 3,34 3,20 -14
5év 4,70 3,68 3,52 -16
10 év 5,70 4,73 4,45 -28
15 év 6,30 5,03 4,74 -29
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