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Elosz6

2022 ujra rendkivili év volt, a COVID pandémia mellett az orosz-ukrdn hdboru és az azt kdvetd gyorsuld inflacié
kovetkeztében tobb alkalommal is felllvizsgélatra keriilt a koltségvetés pénzforgalmi hidnya, igy az éves finanszirozasi
terv is. Az év egészét tekintve az dllampapir-piacon minden lejaraton jelentésen emelkedtek a hozamok. Ezt a
hosszabb futamidékon a fejlett piacokon kialakulo, majd fokozédé inflacids vérakozéasok, rovidebb oldalon a
Magyar Nemzeti Bank kamatemelési ciklusa okozta.

Az AKK a 2022-es év finanszirozasanak tervezését a hatalyos allamaddssag-kezelési stratégia alapjan készitette.
Az dllamadossag-kezelés kiemelt célja a csokkend dllamaddssag rata, az dllamaddssag devizaardnyanak alacsony
szinten tartdsa, a kdzvetlen lakosséagi tulajdonud dllampapir dllomdany, valamint a futamidd tovabbi novelése volt.
A pandémia kovetkeztében a 2022. évben csak részben teljesiilt az dllamaddssag-kezelés valamennyi stratégiai
célja. Az év végén a kedvez6 devizapiaci helyzetben a magasabb hiany finanszirozasa miatt torténé devizakotvény
kibocsatasok és a gyengiil6 forint kdvetkeztében a devizaaddssag rata kismértékben meghaladta a 10-25%-
os benchmark sav maximumat. A jelentds hiany és a kedvezétlen gazdasagi kornyezet ellenére csokkent az
allamaddsséag rata. A GDP-aranyos bruttd allamaddssag 2022 végén 73,9 szdzalékra csokkent, ami 2,3 szazalékpontos
mérséklédést jelent a 2021. év végi 76,2 szazalékhoz képest.

A megnévekedett hidny finanszirozasa miatt az AKK jelent6s 6sszeg(i devizakibocséatast hajtott végre 2022
folyaman kihasznalva a devizakotvény relativ koltségelényét és a kedvezé devizapiaci helyzetet. E program
részeként Magyarorszag egyarant kibocsatott devizakotvényeket japan jenben, USA dollarban, euréban és kinai
renminbiben, amivel hatasosan diverzifikalta a magyar allamadéssag befektet6i szerkezetét. A nagy 6sszegl
devizakibocsatasok és a forint arfolyamanak véartnal nagyobb gyengulése kdvetkeztében a devizaarany 25,1%-
ra emelkedett 2022. végére. A jelentds, hosszu futamidejl devizakibocsatds ugyanakkor kedvezé az addssag
megujitasi kockazata tekintetében. 2022-ben a teljes addssag atlagos hatralévé futamideje éves alapon 0,1
évvel 6,2 évre emelkedett, amely hozzajarul ahhoz, hogy a jovébeli éves refinanszirozasi igény, illetve az adéssag
megujitdsanak kockazata csokkenjen.

! A jelen dokumentum az MNB altal gyUijtott adatok felhasznalasaval késziilt.



El6szd

A nagymérték( piaci hozamemelkedés miatt jelentds valtozasok kdvetkeztek be a lakosséagi llampapir programnal:
a korabbi favorit Magyar Allampapir Pluszt a lakossag lecserélte PMAK-ra, illetve nagybani allampapirokra
(diszkontkincstarjegy). A lakossagi program alakulasat elemezve sor keriilt a lakossagi allampapir stratégia
megujitasara 2022-ben, ami alapjan mar tdbb valtozast is megvaldsitott az AKK, illetve tervez 2023-ban.

Mindezek mellett az AKK tovabbi eredményeket ért el a fenntarthat6sag tekintetében is. A 2020-as z6ld eur6 és
japan jen devizakotvény kibocsatasok utan 2022-ben mar eurdban, japan jenben és kinai jiianban is kibocsatott
z6ld kdtvényeket, valamint megjelentek a forintban denominalt 10 éves kétvények is. Az AKK publikalta a Zold
kotvények 2021-re vonatkozo Allokacios- és kdrnyezeti hatdsairdl sz616 integralt jelentését és a szakértdi véleményt
is a honlapjan.

Végiil a forintpiacon is jelentds fejlemények térténtek, az AKK atalakitotta az Elsédleges Forgalmazoi rendszert
a forint dllampapirok piacanak tovabbfejlesztése érdekében.

Kurali Zoltan
vezérigazgato
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Altalanos tajékoztatas

A kiadvanyban az dllamhaztartas kdzponti alrendszerének hidnyara és az dllamaddssdgra vonatkozd adatok elézetes
adatoknak szdmitanak az éves koltségvetés végrehajtasardl sz616 térvény elfogadasaig, amelyre az Allamhaztartasi torvény?
rendelkezése alapjan a vizsgalt évet kdvet6 év masodik felében kerdl sor.

Akiadvanyban egyes adatokat pénzforgalmi szemlélet szerint jelenitettiink meg, mig mas adatokat eredményszemlélet szerint.
Pénzforgalmi szemléletben a kiadasok és a bevételek abban azidészakban keriilnek kimutatasra, amikor azokat ténylegesen
kifizetik, illetve amikor a bevételek befolytak, fliggetlenil attél, hogy gazdasagi tartalmukat tekintve melyik id&szakra
vonatkoztak. Eredményszemlélet( elszamolasban az ESA irdnyelvek szerint akkor keriilnek figyelembevételre a folyamatok,
amikor a gazdasagi érték létrejott, atalakult, kicserél6dott, ataddasra kerilt vagy megsemmisiilt. Eredményszemléletben egy
tartalmaban tébb idészakot érint6 kiadas vagy bevétel 6sszegét idészakardnyosan osztottuk fel.

Az dllamadossag-kezelés szempontjabdl a legjelentésebb ilyen tételnek a kamatkiadasok szamitanak. igy példaul egy éves
kamatfizetésd kotvény esetében pénzforgalmi szemléletben az adott éves teljes kamatkiadds 6sszegét arra az évre mutatjuk
ki,amelyben azt ténylegesen kifizettiik. Eredményszemléletben éves kamatfizetés esetén a kamatdsszeget két részre bontjuk,
és kamatperiddus szerint terheljiik az egyik, illetve a masik naptéri évre. A kamatkiadas specialis példaja az dllamkotvények
kibocsataskori arfolyamvesztesége, azaz amikor az elsédleges forgalomba hozatal sordn a kotvényért a befekteték a
névértéknél kevesebbet fizetnek (a felhalmozott kamat nélkdli netté ar 100% alatt van). A 100% alatti diszkontot pénzforgalmi
szemléletben az aukcié pénziigyi teljesitése napjan szamoljuk el kamatkiadasként, amiigy éves szinten jelentésen novelheti
a kamatkiadasokat. Eredményszemléletben ezt a kamatkiadast a kibocsatott kotvény teljes futamideje alatt szamoljuk el,
igy egy 10 éves kotvény esetén 10 év alatt, ezaltal jéval egyenletesebben terhelve a koltségvetést.

Az AKK az allamaddssagot a hazai szamviteli el6irasok alapjan mutatja ki, melyek alapelvei a kévetkezékben foglalhatok éssze:

Az AKK &ltal szamitott addssag a Magyarorszag gazdasagi stabilitasardl szolo 2011. évi CXCIV. térvény (a tovabbiakban:
Stabilitasi tv.) eléirasainak megfelel6en az llamhaztartas kdzponti alrenszerének (az AKK altal kezelt) nem konszolidalt® bruttd
addssagat tartalmazza, nem tartalmazza tovabba a Stabilitasi tv. 3.8 (1) bekezdés c), d) és f) pontjai szerinti adossagelemeket
(valtokat, pénziigyi lizingbdl és halasztott fizetésbdl eredd tartozasokat).*

Az allamkotvényeket és a lakossagi dllampapirokat névértéken mutatjuk ki.

A diszkont kincstarjegyek un. atlagos eladasi dron — diszkontértéken - vannak nyilvantartva, amely az adott értékpapir
minden eladasi tipusu tranzakcidjat kovetéen modosul.

A szdllitasos repdligyletek — irdnyuktdl fliggben — ténylegesen csokkentik vagy ndvelik az dllamadéssagot.

A devizaaddssag elemeit a devizaswap-uigyletekkel korrigéltan, a hénap végi hivatalos MNB deviza-kdzéparfolyamon forintra
atszamitva mutatjuk ki.

Az AKK &ltal a magyar és nemzetkdzi szamviteli szabalyoknak megfeleléen kézolt adossag eltér az Eurdpai Uni6 statisztikai
hivatala (EUROSTAT) éltal figyelembe vett addssdgszamoktdl, amelyeket mas alapelvek szerint és mds dllamhéztartasi
korre vonatkozoan éllitanak 6ssze, és amelyek alapjaban véve statisztikai szamitasok. Az ESA'2010 elvek szerint kalkulalt
addssagadatok el6allitasat és szolgéltatasat a Magyar Nemzeti Bank végzi.

2 Az &llamhéztartésrl sz616 2011, évi CXCV. toérvény (a tovabbiakban: Aht.). A 2020-as kéltségvetési év soran hatalyos
Aht. és a Stabilitasi tv. egyes vonatkozé rendelkezéseit lasd a kiadvéany Fiiggelékének 4. részében.
3 Azaz az 4llam kiilénboz6 alrendszereinek egymas kozotti adoéssagat nem vonjak le az adéssagbdl
4 A helyi 5nkormanyzatok és a kézponti korméanyzatba besorolt vallalatok, nonprofit szervezetek hiteltartozasa nélkiil szamitott adossag



I. Makrogazdasagi folyamatok 2022-ben

2022 folyaman a koronavirus-jarvany, a vildgszerte gyorsulé inflacié és az erre adott monetdris politikai reakciok, tovabba az
orosz-ukran haboru és annak energiapiaci hatasai valtak meghatarozd eseményekké. A jarvany kezelésére Magyarorszagon, a
régids orszagokban és a fejlett piacokon is jelentés monetéris és fiskdlis lazitast vezettek be. Ezek inflatorikus hatdsat a gyenge
kereslet részben ellensulyozta a kezdeti idészakban, 2022-ben azonban megindult a pénzromlas iteme. Ennek kdvetkeztében
vildgszerte szigorodott a monetdris politika, ami megemelte a hozamszinteket és kihatott a magyar dllamadéssagra is.

Az dllamaddssdg szempontjabol meghatdrozé makrogazdasagi tényezék koziil a hazai koltségvetési hiany az el6z6 évihez
képest bar csokkent, tovabbra is jelentds volt. Az éves dremelkedés Giteme magas szintre emelkedett, a folyd fizetési mérleg
egyenlege gyors titemben romlott.

Réqgiods 6sszehasonlitdasban a magyar makrogazdasagi mutatok vegyesen alakultak. 2022-ben a kelet-k6zép-eurdpai orszagok
gazdasagait a lassuld novekedés, a jegybanki inflacios cél folé ndvekedd inflacids rata és a folyd fizetési mérleg hianya
jellemezték. Emellett a koltségvetési hidny jelentés maradt Magyarorszagon és Romdnidban is, ami magas finanszirozasi
igényt jelentett az addssagkezelésnek.

Régios 0sszevetés

Makrogazdasagi mutatok a KKE régioban
2022
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GDP novekedés Inflacié Foly6 fizetési mérleg Koltségvetési hiany
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Forrdas: Eurostat, KSH

Megjegyzés: a GDP és az inflacid esetében éves valtozas lathatd, a folyd fizetési mérleg és a koltségvetési hiany a GDP
aranyaban keriilt meghatarozasra az adott évben.



|. Makrogazdasagi folyamatok 2022-ben

A 2021.évi7,1%-0s GDP novekedést kdvetben 2022-ben 4,6%-kal béviil a magyar gazdasag éves alapon, ezzel meghaladta az
uniés atlagot. Termelés oldalon a mezégazdasagot leszamitva (-26,5%) minden dgazatban nétt a volumen. Azipar (1,0%), az
épitbipar (3,1%) és a szolgaltatasok (7,5%) egyarant jelentés mértékben béviltek. A mezégazdasagi termelés visszaesésében
az el6z6 évinél lényegesen kedvezétlenebb idéjaras is szerepet jatszott. Felhasznalasi oldalon a haztartasok fogyasztasa
(+7,0 szazalék), a kozosségi fogyasztas (+0,6 szazalék), az export (+10,7 szazalék) és az import (+10,9 szazalék) emelkedett,
mig a bruttd-alldeszkoz felhaszndalds enyhén csokkent (-0,4%) éves dsszevetésben.

Gazdasagi novekedés

A gazdasagi novekedés dinamikaja
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Megjegyzés: éves véltozas



l. Makrogazdasagi folyamatok 2022-ben

Inflacio
Altalanos inflacié és az alapdragulas
2021-ben és 2022-ben (éves)
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2022-ben 14,5% volt az éves atlagos dremelkedés liteme, ami 9,4 szazalékpontos ndvekedés az el6z6 évhez mérten. A
maginflacié hasonldan 6,4%-rol 24,8%-ra emelkedett. Mindkét mutaté jelentésen meghaladta a jegybank 2—4% kozotti
inflacids célsavjat.

Monetaris kondiciok

2022-ben az MNB a gyorsan emelkedé inflacidra reagalva folyamatosan szigoritotta a monetaris kondiciokat, a jegybanki
irdanyado kamatot az év eleji 2,4%-o0s szintrdl tobb lIépésben szeptember végéig 13%-ra emelte. Ezt kdvetden az Ujra romld
pénzpiaci helyzetre tekintettel novembert6l az egynapos betét valt az irdnyad6 kamat instrumentumma 18%-os kamaton.

A forint arfolyama 2022-ben a 2021. év végi 369,00 HUF/EUR szintrél 8,5%-kal 400,25 HUF/EUR szintre gyengdilt.



l. Makrogazdasagi folyamatok 2022-ben

Monetaris kondiciok alakulasa 2021-ben és 2022-ben

14% 440
12% 420
10% 400
A
8% 380
Ne)
A\ =
6% W vV v vv '_’_'— 360 i
4% 340
2% 320
0% T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 300
3 33 33 3 33S 3% LTSS YIS S S YIS
-~ o [sa} < wn =3 ~ @ D o — o~ - o [sa} < L jX=3 ~ 0 D o ~ o~
o o o o o o o o o — ~— — o o o o o o o o o — ~— ~—
N &8 & 8 8 8 8 88 8333838338388 3 98 98 9§
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
- Jegybanki alapkamat (bal skala) = Devizaarfolyam (jobb skala)

Forras: MNB

Fiskalis politika

Az allamhdéztartas pénziigyi szdmldk szerinti hidnya a GDP 6,2%-a volt, mig a kdzponti alrendszer pénzforgalmi hianya
4725 milliard forintot ért el, ami a 2022. évi GDP 7,2%-anak felelt meg. 2022-ben az allamhaztartas eredményszemléleti
(ESA moddszertan szerinti) hidnya — a helyi 6nkormanyzatokkal egyttt szamitva — 4108 milliard forint, a GDP 6,2%-a volt a
tényadatok szerint. Az dllam finanszirozasi igénye 2022-ben csokkent az el6z6 évihez képest. ®

A lakossag 2022-es netté megtakaritéi pozicidja csokkent, a GDP 4,0%-at tette ki, a vallalati szektor 2022-ben netté
hitelfelvevéként jelent meg a GDP 6,0%-a erejéig. Osszességében a nemzetgazdasag kiilfélddel szembeni netté hitelfelvevdi
pozicidja nagymértékben romlott a jelentésen emelkedd energiaszamla miatt. A folyo fizetési mérleg egyenlege 2022
folyaman jelentés mértékd, 13,7 millidrd eurd hiannyal zart, ami a GDP 8,5%-at tette ki.

Az allampapir-piaci hozamok 2022-ben a jegybanki kamatokat kovetéen jelentésen emelkedtek. Az év soran novemberig
egyenletesen néttek a hozamok, amit az inflacié gyors emelkedését kdvet6 jegybanki kamatlépések eredményeztek. A
harmadik negyedévben tapasztalt energiaarak, valamint az egyensulyi félelmek tovabb sulyosbitottdk a hozamok emelkedését.
Ezt kdvetben az év végén kisebb stabilizacié kdvetkezett be, ami féleg a kdtvényhozamoknal volt megfigyelhetd.

> A nettd finanszirozasi igény Osszetevéit részletesen bemutatja a lll. fejezet.
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Az allampapir-piaci folyamatok és a hozamok alakulasa

Allampapirpiaci referenciahozamok alakulasa
2021-ben és 2022-ben
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Aréqios 5 éves sajat pénznemben kibocsatott benchmark hozamok a magyarhoz hasonléan emelkedtek 2022 folyaman. Az
év végén a magyar 6téves hozam volt a legnagyobb a régiéban.

Régios devizakotvények felarai

2027-ben lejaré euréban denominalt kotvények
Z-spread-je
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|. Makrogazdasagi folyamatok 2022-ben

A 2027-ben lejaré eurdban kibocsatott régios dllamkotvények Z-spread-je 2022 egészében jelentésen emelkedett. A
legnagyobb mértékben a magyar felar emelkedett 148 bazispontra, ami megkozelitette a roman spread-et. A régios felarak
alakuldsat az év folyaman elsésorban a régié alapvetéen romlé befektetéi megitélése alakitotta oktéberig, amit egy jelentés
korrekcio kovetett.

Devizakotvények hozamai

A Magyarorszég altal euréban kibocsatott dllamkodtvények hozamai 2022 folyaman jelentésen emelkedtek.

Euréban kibocsatott magyar allampapirok hozamanak alakulasa
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A 2027 oktdberében lejaré magyar allampapir hozama 2022 sordn 0,2%-r6l 4,7%-ra, mig a 2032 aprilisdban lejaré magyar
allampapir hozama 1,1%-r6l 5,6%-ra emelkedett. Az év elsé harom negyedévében jelentés hozamemelkedés valdsult meg,
ami a nemzetkdzi folyamatokat tlikrézte. Oktdber végére a hozamok elérték éves maximumukat 5,6% és 6,7%-kal, amit
november-decemberben piaci stabilizacié kévetett.
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Kulfoldi befektetok allampapir allomanya

Kulfoldi befektetdk altal birtokolt allampapirallomany alakulasa
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Forras: KELER

A kulfoldi tulajdonban levé forintallampapir-dllomany 2022-ben jelentésen emelkedett, amit dtmenetileg a negyedév
végi ingadozasok szakitottak meg. Az év folyaman a kilfoldiek dlloméanya a 2021. végi 4 150 milliard forintrél 1002 milliard
forinttal 5 152 milliard forintra nétt.

A kiilfoldi tulajdon aranya a forintaddssagon beliil 17%-rél 18%-ra emelkedett. Ez a kiilfoldiek devizaaddssag tulajdonaval
egyutt az 6sszes addssagon beliil 37%-os kiilféldi tulajdoni részaranyt jelent, ami meghaladja az egy évvel kordbbi 33%-os
ratat. Kedvezd, hogy a kilfoldi befekteték forintallampapir-portfolidjanak atlagos hatralévé futamideje tovabbra is magas
volt, az év folyaman 6,30 évrdl 6,47 évre emelkedett.

12 Evesjelentés
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Az AKK a finanszirozasi miveleteit a pénziigyminiszter altal jovahagyott, évente aktualizalt addssagkezelési stratégia alapjan
tervezi meg és bonyolitja le.

Az AKK feladata, hogy a kdzponti kéltségvetés finanszirozasi sziikségletét hosszu tavon minimalis kéltséggel,
elfogadhaté kockazatok vallalasa mellett egységes szemléletben finanszirozza. A stratégia célja, hogy az AKK a
gazdasagpolitikai kornyezet keretein beliil mindezeket minél teljesebben valésitsa meg.

Az dllamaddssag-kezelésre vonatkozéan - figyelembe véve a gazdasagpolitikai célkitlizéseket — 4 alapvet6 stratégiai cél lett
meghatérozva:

Az Alaptorvényben foglalt elvaras szerint az dllamadossag ratanak a GDP 50%-a alatt kell lennie. Amig a tényleges rata ezt
meghaladja, addig csak olyan koltségvetés fogadhaté el, ami alapjan csokken minden évben az adéssagrata, azaz a fiskalis
politika tdmogatja az ad6ssagcsokkenést. Ezzel megegyezden az addéssagkezelés elsé szamu célja, hogy tamogassa az
addssagrata csokkentését. Az dllamhdztartas bruttd, névértéken szamitott, konszolidalt addssdganak GDP-hez viszonyitott
aranya az EUROSTAT adatai alapjan 76,7 szazalékrol 2,8 szazalékponttal 73,9 szazalékra csokkent 2022-ben.

Magyarorszag korabbi sériilékenységének egyik oka az volt, hogy az dllamaddéssag nagyobb hanyadat kiilfoldi megtakaritdsok
finansziroztak. A makrogazdasdgi stabilizaciot hosszu tavon a névekvé hazai megtakaritasok és az dllamaddssag belfoldi
finanszirozasa biztosithatjak. Az adéssagkezelés masodik szamu célja ezért az allamaddssag hazai befektet6i korének
bévitése, aminek fontos eszkoze a lakossagi allampapir értékesités. Az AKK kozéptavu célként tlizte ki a kdzvetlendil
a lakossag kezében |évé allampapirok volumenének 11 000 millidrd forintra ndvelését 2023-ig. 2022-ben ugyanakkor
1493 millidrd forinttal 8972 millidrd forintra csokkent a haztartasok kezében [évé lakosséagi dllampapirok dllomanya. A
lakossagi allampapirok csokkenését féként az okozta, hogy a lakossag a gyors piaci hozamemelkedésre reagalva jelentés
mennyiségben vett inkdbb nagybani dllampapirokat, diszkontkincstarjegyeket és adllamkotvényeket. A harmadik cél az
allamadéssag devizahanyadanak alacsony szinten tartasa a hazai megtakaritdsokra tdmaszkodva. Negyedik célként az
allamadéssag atlagos futamidejének hosszabbitasa keriilt kit{izésre, melyre a befektetdk jelentds keresletére alapozva
kedvezd lehetdség volt 2022-ben is.

Uj célként meriilt még fel a fenntarthatésagi (ESG) szempontrendszer beépitése az allamaddssag-kezelési stratégiaba.

Az AKK szdmdra az allamaddssag nagysaga alapvetéen a gazdasagpolitika altal meghatarozott kiilsé adottsag, akarcsak a
kéltségvetés finanszirozasi sziikséglete, amit biztositania kell. Ezek nagysagét az AKK érdemben nem tudja befolyasolni, csak
az adodssdg koltség-kockazat aranyanak helyes valasztasa hat e mutatokra.

A koltségek és a kockazatok egyideji optimalizélasdnak célja olyan addssdgszerkezet kialakitasa, ahol a koltség-kockazat
arany hosszu tavon a legkedvezdbb. A hosszu tav kifejezi, hogy a fenti cél értelmében nem végezhetd olyan muivelet, amely
rovidtavu (koltség) elénydkért késébbi magas koltségeket vagy nagyobb kockazatokat vallal.
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A kockazati tényezok koziil az alabbiak a legfontosabbak:

« Afinanszirozési kockazat a lejaré addssdg megujitasabol és a nettd finanszirozasi igény biztositasanak kockazatabdl
tevédik Ossze. A finanszirozasi kockdzat mogott szélséséges esetben a likviditasi kockazat, egyébként pedig
kamatkockazat all.

« A kamatkockazat az dllampapir-hozamszintek valtozasabol adodik.

« A koltségvetés likviditasi kockazata a koltségvetés pénzaramainak ingadozasaval dsszefliggésben, valamint az
addssagkezelés pénzpiaci mlveleteivel kapcsolatban merdil fel.

« Azarfolyamkockazat a forint és az eurd, valamint a kiilonb6z6 idegen devizak egymashoz viszonyitott arfolyamvaltozasaibol
fakad.

« A hitelkockazat (partnerkockazat) is hangsulyos kockdzati tényez6 a devizapiaci partnerekkel kézvetlenil kotott
fedezeti m(iveletek, valamint a forintpiacon a likviditaskezelési mlveletek esetében.

Bizonyos kockazatok kozott atvaltas van, vagyis egymas terhére ndvelheték/csokkenthetdk (példaul a forint- és devizafinanszirozas
kapcsan a devizaad6sség forintbdl torténd refinanszirozdsaval csokken a jovébeni devizadrfolyam-kockazat, né viszont
az adllamaddssag megujitasi kockazata és kamatkockdzata). Bizonyos elemek kozott pedig egylittmozgas van (példaul a
finanszirozasi és kamatkockazat kozott), azaz, ha az egyik kockazat n6, akkor a masik is. A kockazatok és koltségek egyuttes
szambavételére az AKK stratégiai célokat tiikr6z6 Gin. benchmarkokat (referenciamutatokat) dolgozott ki, amelyeket a révid
tavu hatasok kisz(rése érdekében jellemzéen 90 napos mozgo atlag alapjan szamit. A pénziigyminiszter altal jévahagyott
benchmarkok a stratégiai célok szamszer(sitését, azaz a koztes célok megfogalmazasat is jelentik. A kdzponti koltségvetés
addssdga ezeknek a mutatéknak a devizaaddssag arany kivételével 2021 folyaman megfelelt. A devizaaddssdg ardny nem
teljesiilését a pandémia miatt megvaltozott finanszirozasi koriilmények (magasabb netté finanszirozasi igény) és a gyengébb
forint arfolyam okozta.

1. Forint-/devizaaddssag arany

Az addssagkezelési stratégia a kamat- és arfolyamvaltozasokbdl szarmazd kockazatok csokkentésére meghatérozott
forint-deviza arany kialakitasat tGzi ki célul a teljes addssadgon beliil. A 2022-ben érvényes teljesitménymutato szerint a
bruttd devizaad6ssadg ardnyat a 10-25% kozotti savban kell tartani. A koronavirus jarvany hatdsai miatt tovabbra is magas
netto finanszirozasi igény, az Eurdpai Uniétdl varhatd RRF eldleg kifizetésének csuszasa, a tervezettnél magasabb 2022-es
kéltségvetési hiany finanszirozasa, valamint a forint finanszirozas emelkedé relativ kdltsége miatt az AKK 2022 folyaman az
eredetileg tervezettdl jelentésen magasabb devizaforrast vont be. Az addssagportfolio forint-deviza 6sszetétele az év nagy
részében megfelelt az érvényes benchmarknak. A nagyobb devizakibocséatas és a varttél gyengébb arfolyam kovetkeztében
az év végére szamitott devizaardny mutaté (90 napos mozgdatlag) azonban 20,9%-r6l 25,1%-ra emelkedett, amely igy
minimalis mértékben meghaladta a kijeldlt sav felsé hatarat.
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2. A devizaaddssag devizaszerkezete

A devizaad6ssag keresztarfolyam-kockazatanak mérséklésére az AKK a korabbi évekhez hasonléan tovabbra is 100% eurdt
hatarozott meg a devizaaddssag deviza-Osszetételére, amelytdl valé maximalis eltérés mértéke 5%. Amennyiben nem
euréban, hanem més devizaban von be forrast az allam, akkor azokat az AKK deviza-cseretigyletek (swapok) segitségével
atalakitja eurd alapu kotelezettségekre. 2021. év végén a devizaaddssag-osszetétele megfelelt a benchmarknak, az euréban
fennallé devizaaddssag aranya 100% volt.

3. A devizaadossag fix/valtozé kamatozasu 6sszetétele

A devizakamatlab benchmark kialakitasanal a cél a devizaaddssagon beliil az optimalis fix-valtozé arany meghatéarozésa
volt a kamatkiaddsok csokkentése, és ezzel egyidejlileg a tulzott kamatkockazat elkeriilése érdekében. A devizaaddssag
kamatdsszetételének megfelel6 beallitasara az AKK kamatswap ligyleteket is alkalmaz. A devizaad6ssagon beliil a fix
kamatozasu elemek ardnya 2022-ben 86,9%-ot ért el, ami megfelelt a benchmarknak (70-90% kozotti tartomany).

4. A forintadéssag fix/valtozé kamatozasu 6sszetétele

A Aforint portfoliora kit(izott fix/valtozd kamatOsszetétel teljesitménymutatd célja a forint allamaddssag tul gyors dtarazodasanak
elkerilése, azaz annak korldtozasa, hogy egy forintpiaci kamatemelkedés nagyon gyorsan megjelenjen a koltségvetés
kamatkiadasaiban. Ezen benchmark teljesitését az AKK elsésorban a fix és valtozé kamatozasu instrumentumok sulyanak
véltoztatasaval tudja befolyasolni, azt figyelembe véve, hogy az éven beliili futamideji dllampapirokat valtozé kamatozasu
eszkdznek tekinti. 2022-ben a gyors piaci hozamemelkedésre reagélva a lakossag a fix MAP Plusz befektetéseit valtozo
kamatozasu allampapirokba forgatta 4t (féként PMAP-ba és diszkont kincstarjegyekbediszkontkincstarjegyekbe). Ezt, melyet
a jelentés mennyiségi forint kotvény kibocsatas nem tudtaott ellenstlyozni, amely kbvetkeztében a forint addssagon belill
a fix kamatozasu addssag aranya 68,7%-ra csokkent a forint adéssagon beliil a fix kamatozasu addssag aranya 2022 végére,
igy és a alatta volt a 70-90%-os referencia sdv alatt tartézkodottnal.

5. Atlagos atarazédasi idé célkitiizés

Az dllamadossag atlagos atarazodasig hatralévé ideje (ATR) a forint addssag atarazédasahoz sziikséges id6t, azaz a
kamatvaltozasoknak valé kitettséget fejezi ki.

Rovid futamidé és valtozd kamatozas mellett a nagyobb hozammozgasok hamarabb megjelennek a kamatkiadasokban,
azaz magasabb kamatvolatilitds esetén a kamatkiaddsok is jelentésen ingadoznak. A hosszabb atarazéddasi id6 esetén a
kamatvaltozasok csak tompitottan, tobb év alatt jelennek meg a kamatkiadasokban, ami komoly stabilizal6 szerepet jatszik
a fiskalis folyamatokban is, a kamatkiadasok jobban tervezhet6vé valnak.

2022. év végén az atlagos atarazédasig hatralévé id6 4,04 év volt (0,5 évvel alacsonyabb, mint a 2021 végére szamitott
mozgdatlagolt érték), ami megfelel a 2022-re meghatarozott minimum 4 éves benchmarknak.
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6. Atlagos futamidé célkitiizés

2020-ban az AKK Zrt. egy Uj teljesitménymutatot, a forintaddssag atlagos hatralévé futamidejét (ATM) vezette be, ami a lejaré
addssag finanszirozasi (megujitasi) kockazatat szamszer(siti. 2022-ben az ATM értékének magasabbnak kellett lennie, mint
4,5 év, és a cél a mutato értékének ndvelése volt. Az dtlagos hatralévé futamidé a kedvezé befektetéi kereslet mellett az év
soran nem valtozott, az 5,1 év megfelelt a benchmarknak.

7. A Kincstari Egységes Szamla (KESZ) minimadlis allomanya

A stratégia célul tizi ki a KESZ-en 1évd pénzeszkdzallomany biztonsdgos szintjének fenntartasat és a napi egyenleg simitasat,
amelynek elérését az AKK altal végzett likviditaskezelési tevékenység biztositja. A likviditaskezelés jellemzdit részletesen a
VI. fejezet mutatja be.

Az adossagkezelés soran alkalmazott elvek, médszerek

Az AKK a legtobb kiilféldi allamadéssag-kezel6 intézményhez hasonléan az egyszer(ség, atlathatdsag, likviditas harmas
célrendszere alapjan hatarozza meg az alkalmazott finanszirozasi eszkozoket és azok értékesitési technikdjat, ami az elmult
években kiegésziilt a rugalmassaggal.

Az egyszer(iség és atlathatosag keretében az AKK viszonylag kevés szam, a befekteték &ltal ismert és kénnyen kezelhetd
instrumentumot bocsat ki piackonform, transzparens modon, vagyis a piaci forintkotvényeket és a diszkontkincstarjegyeket
aukcidkon értékesiti, egy évre el6re kozzétett kibocsatasi naptar alapjan.

A likviditas terén torekszik arra, hogy az dllampapiroknak kelléen likvid masodpiaca legyen, ez ugyanis kihat a tovabbi
kibocsatasokra is. A befekteték szamara kiemelten fontos szempont, hogy adott esetben a tulajdonukban 1évé dllampapirokat
értékesiteni tudjak lejarat el6tt. A likvid masodpiacnak két Iényeges eleme van: a folyamatos, és a valos piaci drakat tiikrozo,
kétoldalu arjegyzés, és a kell6en nagy volumen( (benchmark) dllampapir-sorozatok megléte. A nagy volumen( sorozatok
felépitésének technikdja az adott sorozatok Ujra nyitasa (rdbocsatasok alkalmazasa), amikor az dllam egy adott sorozatba
illeszked6en bocsat ki dllamkotvényeket. Az elérni kivant sorozatnagysag kotvények esetében 2022-ben 800-1500 milliard
forint koril volt, ami kb. 2-4 millidrd euronak megfelel 6sszeg. A 2021-t6l bevezetett és értékesitett 10 és 30 éves futamidejdi,
2032 és2051-ben lejard zold kotvények esetében a kisebb kereslet — és ritkdbb aukcids gyakorisag — miatt kisebb a megcélzott
sorozatnagysag.

A nemzetkdzi tékepiaci valsagot kdvetden az dllamaddssag-kezel 6k névelték a finanszirozasi mlveletek rugalmassagat. igy
sokkal nagyobb mértékben tudnak reagélni a piaci kereslet valtozasara az allampapirok elsédleges forgalomba hozatalakor
a meghirdetéseknél, az aukcids elfogadasoknal és az aukcié utani nem-kompetitiv értékesités soran is. Ennek célja a vartnal
nagyobb keresletre torténd reagalas. Szintén a finanszirozas rugalmassagat noveli és a likviditaskezelést segiti a kordbbinal
nagyobb kotvény visszavasarlasi és csere aukcids program.

A mésodpiac fejlesztése érdekében az AKK 2022-ben feliilvizsgalta és atalakitotta az Elsédleges forgalmazéi rendszert. Tovabba
maddosult a forgalmazdk értékelése, és bevezetésre keriiltek Uj eszkdzok, illetve a nem elsédleges forgalmazo arjegyzé statusz.
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A finanszirozasi igény osszetevoi

Az AKK az allamhéztartéas kdzponti alrendszere (kincstari kor) hianyanak finanszirozasaért és fizetéképességének fenntartasaért
felel6s, a masik nagy allamhéztartasi alrendszer, a helyi 5Snkormanyzatok dnalldan felelések koltségvetésiikért, finanszirozasukért
és addssagkezelésiuikért. A kincstari kdr egyenlege (bevételeinek és kiadasainak kiilonbsége) a kdzponti koltségvetés, a
tarsadalombiztositasi alapok, valamint az elkllonitett allami pénzalapok 6sszesitett egyenlegét jelenti.

Finanszirozasi szempontbdl a pénzforgalmi szemlélet(i egyenleg a relevans, ez mutatja a tényleges pénziligyi finanszirozasi
igényt, tovabba ez hatdrozza meg alapvetéen az dllamaddssag adott évi valtozasat. Magyarorszag EU-tagsagabdl adéddan
azonban az un. ESA 2010 szerinti elszamolasu, eredményszemléletl egyenlegadatok is bemutatésra kertilnek.

A finanszirozasnak a pénzforgalmi m(iveletek fedezetét kellett biztositania. A kincstari kor finanszirozasa alapvetéen a Magyar
Nemzeti Banknal (MNB) vezetett Kincstari Egységes Szamlan (KESZ) évé pénzallomany olyan folyamatosan egy adott szinten,
vagy afolott tartasat jelenti, amely elegend6 a kincstari kifizetések lebonyolitasahoz és a lejaré dllamaddssag torlesztéséhez,
azaz. A KESZ medgfelel6 szintje biztositja az allam fizetéképességének fenntartasathoz, valamint emellett biztonsagot is nyujt
azelére nem latott finanszirozasi sokkok (pl. allampapir-piaci zavarok) esetére. Az Eurépai Unié (EU) Maastrichti Szerz6désében
lefektetett alapelv szerint a jegybank nem nyujthat hitelt a koltségvetésnek, és a kozponti bankndl vezetett allamhaztartasi
szamlak egyenlege sem lehet negativ.®

A Magyarorszag 2022. évi kozponti koltségvetésérél sz6l6 2021. évi XC. torvény (a tovabbiakban: 2022. évi koltségvetési
torvény) a kdzponti alrendszer 2020. évi pénzforgalmi szemléletl egyenlegére 3153 millidrd forint 6sszegU deficitet iranyzott
el6. Az AKK 2022. évi finanszirozasi kiadvanya ezzel megegyezé 3153 millidrd forintos nett6 finanszirozasi igénnyel szamolt
(a kiadvany elérhetd az akk.hu honlapon a Kiadvanyok és kbzlemények, Finanszirozasi terv kiadvanyok meniipont alatt).

A teljes brutto finanszirozasi igény ezen feliil magéban foglalja a rovid és az éven tuli addssag torlesztését is.

A Pénzligyminisztérium a COVID-19 jarvannyal kapcsolatos kedvez6tlen gazdasagi kilatasok és a jarvany negativ gazdasagi
hatdsait mérsékelni hivatott fiskalis politikai [épések, az orosz-ukran haboru és az azt kdvetd inflacié hatasara év kdozben
modositotta a 2022-as koltségvetés hianycéljat.

Az dllamhaztartas kozponti alrendszerének 2022. évi pénzforgalmi szemlélet( teljes hidnya a Pénziigyminisztérium adatai
alapjan végul 4753,4 milliard forintot tett ki (a GDP 7,2%-a), mig a teljes nettd finanszirozasi igényt a nettd EU transzferek és
egyéb forrasok ered6je 6sszességében jelentésen csokkentették 4499,3 millidrd forintra (a GDP 6,8%-a).

6 |4sd részletesen: a Magyar Nemzeti Bankrdl sz616 2011. évi CCVIII. torvény 15.8-4t.
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A 2022-ben megvaldsult pénzforgalmi finanszirozasi igény:

2022. évi megvaldsulas
(mrd Ft)

Kincstari kor egyenlege -4753,4
EU transzferek nettd el6finanszirozasa és egyéb pénzforgalmi szamlak valtozésa 254,1
Netto finanszirozasi igény -4 499.3
Rovid futamidejli adossagelemek (kincstarjegyek) torlesztése -1826,9
Even tuli futamideji addssagelemek térlesztése -9107,9
Brutté finanszirozasi igény -15434,0

Forréas: Magyar Allamkincstar, Pénziigyminisztérium, AKK

Torlesztések

Az adott évi torlesztések bruttd nagysdga egyrészt a kordbbi idészakok addssagmiveleteinek kovetkezménye, amelyet a
kotvény-visszavasarlasok és csere aukciok, valamint a lakossagi dllampapirok és a kincstéari halozatban értékesitett egyéb
allampapirok lejarat el6tti visszavasarlasa, illetve visszavéltasa is befolyasol. Ez utdbbi kettd esetében az AKK elfogadd
magatartasu, azaz a befektetdk eladasi, illetve visszavaltasi szandéka alapjan alakul mind az értékesités, mind a visszafizetés
0sszege. 2022-ben a lakossagi dllampapirokndl a lakossag portfolié dtrendezése miatt jelentésen eltértek a megvaldsult
értékek a tervektdl.

A brutto torlesztés megvaldosulasa 2022-ben: 7 Milliard Ft
Forintad6ssag torlesztése 4388 9 845
Allamké&tvények 1275 1488
Lakosségi dllampapirok 2432 7493
Diszkont kincstarjegyek 563 580
Hitelek 118 284
Devizaaddssdag torlesztése 491 392
Nemzetkozi kotvény 0 25
Belfoldi kotvény 289 326
NFI és egyéb hitel 202 41
Lejaratok 6sszesen 4880 10237
Csereaukcio 921 240
Forint dllamkatvény visszavasarlas 0 70
Devizakotvény visszavasarlas 536 388
El6finanszirozas 6sszesen 1457 698
Torlesztések el6finansizrozassal 6336 10935

Forras: AKK

7 Akiadvanyban az AKK az éven beliili futamidejd allampapirok (diszkont kincstarjegyek) esetében a lejaratot és a brutté kibocsatast az OECD médszertan
alapjan tlintetifel. Ezalapjan brutto lejdratnak az év elején fennallé révid futamidejli adéssagot kell tekinteni, bruttd kibocsatasnak pedig ezen lejarat
és az év kozben megval6suld netto kibocsatas 6sszegét, ami megegyezik az év végén fennéllo dllomannyal.
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Az Osszes bruttd - eléfinanszirozasi miveleteket is tartalmazoé - torlesztés 2022-ben mintegy 73%-kal haladta meg a tervezett
mennyiséget. Mig az esedékes devizatorlesztések, forint hitel lejaratok és diszkont kincstarjegydiszkontkincstarjegy torlesztés
alapvetden a tervezettnek megfeleléen alakult, a lakossagi allampapir torlesztések haromszorosan meghaladték a tervezettet
a Kincstarban és a bankoknal tértént visszavaltasok kdvetkeztében. Az AKK 2022-ben is folyamatosan visszavasérolta a
lakossagi forgalmazoktol (bankoktdl) a naluk visszavéltott lakossagi dllampapirokat, amelyek igy ténylegesen ekkor keriltek
ki az addssag portfélidbol és novelték a 2022-es torlesztést.

Az Osszes torlesztés 2022-ben mintegy 698 milliard forint értékben addssag el6finanszirozast is tartalmazott, ami 52%-kal
marad el a tervezett el6finanszirozastol.

2022. évi forinttorlesztések megoszlasa
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Csereaukciok és forint kotvény-visszavasarlasok

A egy 0sszegben lejaré nagy kétvénysorozatok megujitasi kockdzatot jelentenek. A megujitasi kockazat csokkentése érdekében
az AKK kotvénycsere és kdtvény visszavasarlasi aukciokat tart. 2022-ben az AKK a forint kétvény piacon féként csereaukciok
révén biztositotta a befektetéknek, hogy a lejarat el6tt meguijitsak a rovid futamidejd allamkotvényeiket.

A kotvény csereaukcio keretében rovid hatralévé futamideji kotvényt hosszabbra cserélhetnek a befekteték, ami javitja a
befekteték befektetési lehetéségeit, egyuttal lehetéséget ad az addssagkezelésnek a futamidé hosszabbitasara és a lejaratok
eléfinanszirozasara. 2022-ben az AKK augusztusig rendszeresen tartott csereaukciot. igy ésszesen 49 alkalommal keriilt
sor kétvénycsere aukcidra, aminek keretében az AKK a visszavasarolt allamkétvények névértékét tekintve a tervezettnél
kevesebb, 240 milliard forint 6sszegben cserélt dltaldban 1-2 éves kdtvényeket jellemzéen 7-10 éves papirokra. Emellett 70
millidrd forint értékben kerdlt sor forint allamk&tvény visszavasarlasra is.
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Devizalejaratok

2022-ben nem volt nemzetkdzi devizakétvény lejarat, az AKK egy devizakdtvény csere tranzakciét hajtott végre, aminek
keretében 1,2 millidrd USD rovid hétralévd futamidejd kdtvényt cserélt hosszu futamidejli devizakétvényre.

Ezen feliil a Prémium Euré Magyar Allamkotvény tizedik sorozat mintegy 239 millié eurds lejarata, valamint a Letelepedési
Magyar Allamkétvények utolso 3 sorozatanak 555 millié eurds lejarata valdsult meg 2022-ben, amivel kifutottak a Letelepedési
Kotvények. Mindemellett 2022-ben kisebb 6sszegU, szerz6dés szerintiszerinti, illetve lejarat el6tti devizahitel torlesztésekre
is sor kerilt 6sszesen 120 millié EUR (41 milliard forint) értékben.
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2022. soran az AKK 6sszesen 14 844 milliard forint kibocsatast bonyolitott le, amibél brutté 11 795 milliard forint 6sszegben
(79%) vont be forintforrasokat és 3050 milliard forint értékben (21%) bocsatott ki devizaaddssagot.

A brutto kibocsatas megvalosulasa 2022-ben: Milliard Ft
Forintad6ssag kibocsatasa 7 449 11795
Allamké&tvények 3325 3921

ebbdl csereaukcids kibocsdtds 1000 308
Lakosségi allampapirok 3302 6102
Diszkont kincstérjegyek 822 1772
Hitelek 0 0
Devizaaddssag kibocsatasa 1551 3050
Nemzetkozi kdtvény 760 2326
Belfoldi devizakotvény 87 181
Hitelek 703 543
Osszes kibocsatas 9000 14 844

Forras: AKK

A brutto kibocséatasbdl a legnagyobb részt a lakossagi dllampapirok kibocsatasa tette ki 6 102 milliard forint értékben, a
terv kozel dupldjat jelentd értékesités a lakossag portfolié dtrendezésének tudhaté be. A forint kdtvények kibocsatasa volt
a masodik legjelent6sebb tétel, 3 921 milliard forint értékben, amibél a csereaukcids kibocsatas 308 milliard forint volt. A
tervet jelentésen meghaladta a devizakotvény kibocséatas is, amit a terven felili a lejératokat csokkenté devizakotvény csere
magyardz a magasabb hidny miatti tobblet forrasbevonason kiviil.

2022-ben megvaldésult brutté finanszirozas
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A netto forintfinanszirozas 1639 milliard forintot, a nettd deviza-kibocsatas pedig 2270 millidrd forintot tett ki, azaz a teljes netto
kibocsatas 3909 milliard forint volt 2022-ben, ami a COVID-19 vélség és az orosz-ukran haborud hatdsai miatti megnovekedett
nettd finanszirozasi igényt elégitette ki.

A nett6 kibocsatas megvalésulasa 2022-ben:

Millidrd Ft
Forintad6ssag kibocsatasa 2140 1639
Allamké&tvények 1130 2122
Lakossagi allampapirok 870 -1391
Diszkont kincstéarjegyek 258 1192
Hitelek -118 -284
Devizaaddssag kibocsatasa 523 2270
Nemzetkozi kotvény 224 1913
Belfoldi devizakotvény -202 -145
Hitelek 501 502
Osszes kibocsatas 2663 3909
Forras: AKK

A netto forintkibocsatasokon bellil a legnagyobb részt az intézményi forint kotvény kibocsatas tette ki. Az eredeti tervekhez
képest jelentésen megnovelt nettd forint kdtvény kibocsatds a koronavirus vélsag hatdsainak kezelése érdekében tovébbra
is magas nett6 finanszirozasi igényt szolgélta ki. Az AKK 2022-re eredetileg 1130 millidrd forintos netté forint kétvény
kibocsatast tervezett, amely végil a kedvezé befektetdi keresletre tamaszkodva 2122 milliard forintot tett ki 2022-ben. A
terveket szintén jelentésen meghaladta a diszkontkincstarjegyek értékesitése, a tervezett 258 millidrd forinttal szemben
1192 milliard forintos dllomanybéviiléssel. Ezt a megndvekedett nagybani kereslet mellett a lakossagi tigyfelek emelkedett
kereslete is magyarazta, akik a kordbban tartott lakossagi allampapirokat jelentds részben diszkontkincstarjegyre cserélték
a gyors hozamemelkedés id6szakaban.

2022-ben a haztartasok 1391 millidrd forinttal csokkentették lakossagi allampapir allomanyukat, amik helyett jelentds
0sszegben vasaroltak nagybani forint dllampapirokat.

A tervezettnél nagyobb deficit jelentés részét a megnovekedett deviza forrasbevonas biztositotta 2022-ben. Kihasznalva
a lejaratok hidnyét és az eredetileg alacsony kibocsatasi tervet, a futamidd novelése érdekében devizakdtvény cserét is
végrehajtott az AKK. Az Allamadéssag Kezeld Kézpont a projektfinanszirozé hitelek lehivasat devizéban tervezte eredetileg,
ugyanakkor az egyes lehivasok devizanemérdl a lehivast megel6z6en dontott az aktudlis kondicidk alapjan. Végul 2022-
ben a (dontéen COVID-19 valsdg kezelésével kapcsolatos és egyéb projektfinanszirozd) hitelek nagy részét a tervezettel
megegyezden devizaban hivta le nettd 502 milliard forint értékben az AKK.
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2022-ben megvalésult netté finanszirozas
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2022-ben a bruttd kibocsatas atlagos koltsége (az adott évben kibocsatott dllampapirok és lehivott hitelek kibocsatott
mennyiséggel és futamiddvel sulyozott atlagos lejaratig szamitott hozama az értékesitéshez kapcsolddo jutalékokat is
figyelembe véve) 7,1 szazalékpontra emelkedett az el6z6 évhez viszonyitva. A ndvekedést az intézményi forint dllampapirok
(kotvények és diszkontkincstarjegyek) hozamemelkedés miatti koltségnovekedése eredményezte.

Allamkétvények

A forint finanszirozast 2022-ben dontben a piaci forint allamkotvények, valamint a diszkontkincstarjegyek biztositottak. Az
AKK 2022-ben a Z6ld Kétvény Keretprogramban a 30 éves zold kétvény mellett egy Gj, 10 éves futamideji zéld kdtvényt is
bevezetett és sikeresen értékesitett, ezzel fejlesztette a belfoldi kdtvényprogramot. A 2032-ben lejard kotvénysorozatbdl
Osszesen 202 milliard forint értékben vasaroltak a befekteték.

Az AKK az évben visszatért a kéthetenkénti fix kdtvény aukcidkhoz, illetve szeptembertél djra értékesiteni kezdte a 3 éves fix
kotvényt. A folyamatosan emelkedd netto finanszirozasi igényre vonatkozé elérejelzések miatt a ténylegesen megvaldsult
aukcios kotvényértékesités 813 milliard forinttal meghaladta a tervezettet és 3683 milliard forint lett. A benchmark kétvények
mellett havonta kerdilt sor az Gjonnan bevezetett 10 éves zold kdtvény aukcidjéra, mig a 30 éves zold kdtvény aukcidjéra az
év soran két alkalommal kerdilt sor. A valtozé kétvény aukciéd minden masodik csiitortokon (azon a héten, amikor nem volt
fix kdtvény aukcio) keriilt megrendezésre.
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Ennek kovetkeztében 2022-ben dsszesen 5 db 3 éves, 26 db 5 éves és 32 db 10 éves futamidejd fix kotvény aukcio volt. 15
éves futamiddn 11 alkalommal, a 20 éves futamid6n 10, mig a 10 éves zold kdtvénynél 11, a 30 éves zold kdtvény esetében
2 alkalommal kertilt sor aukcidra. Valtozé kamatozasu kdtvény aukcidra 6sszesen 28 alkalommal keriilt sor 2022-ben, amely
aukciokon 3 alkalommal a 2027-ben lejard sorozat, 19-szer a 2029-es sorozat és 6 alkalommal a 2032-ben lejaré Uj sorozat
ker(lt kibocsatasra.

2022-ben az allamkotvény aukcidkon jelentds volt a kereslet, az aukcidk atlagos kereslete a meghirdetett mennyiség 3,1-szorosa
volt. Az sszes aukcios kotvényértékesités 3000 milliard forintot ért el 2022-ben, ami jelentdsen, 35%-kal meghaladta a
tervezett aukcids kotvényértékesitést.

Forint kotvény kibocsatasi terv teljesiilése
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Megjegyzés: csereaukcios kibocsatas nélkl

A 2022. évi kdtvényértékesitést ndvelték a kdtvénycsere aukciok keretében kibocsatott dllampapirok, a Magyar Allamkincstar
halézataban értékesitett papirok és az egyéb masodpiaci értékesitések, illetve muveletek, amik 2022-ben 6sszesen
repdmiveletek nélkil 3921 milliard forintot tettek ki. Az 6sszesen - csereaukciot és visszavaltasokat is tartalmazé — 1799
millidrd forint 6sszegl allamkotvény-torlesztés eredményeként a nettd forint piaci dllamkotvény-kibocsatas 2122 milliard
forint volt.

Az 5 és 10 éves fix kotvény, valamint a valtozd kotvény esetében Uj sorozatok kibocsatasara kerilt sor 2022 folyaman. Emellett
szintén Uj sorozat kibocsatasaval keriilt bevezetésre a 10 éves futamideji zold kotvény is 2032-es lejarattal. A 15, 20 éves és
30 éves szegmensben 2022 sordn végig a megel6z6 évben is aukciondlt, 2038-ban, 2041-ben és 2051-ben lejard sorozatok
keriltek kibocsatasra.
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A 2022, év soran kibocsatott kotvénysorozatok:

Milliard Ft

Futamidé ” . Aukcids kibocsatas az év Nem-kompetitiv Ev végi
= Aukciok szama = Sy ~
(év) soran értékesités sorozatnagysag**
2024/C 3 1 65 9 1173
2025/B 3 1 20 0 1231
2025/C 3 2 112 10 1467
2026/F 3 1 38 1 816
2027/B* 5 3 45 4 1019
2028/A 5 1 42 14 720
2028/B 5 22 531 111 640
2029/B* 7 19 525 164 1280
2032/A 10 25 576 124 708
2032/B* 10 6 118 25 145
2032/G 10 1 181 21 205
2033/A 10 1 15 0 1315
2038/A 15 1 105 15 902
2041/A 20 10 84 12 519
2051/G 30 2 29 4 132

Forras: AKK

*Valtozo kamatozasu kdtvény

A brutté kotvénykibocsatas futamidd szerinti szerkezetén beliil a kereslet alapjan az Uj 3 éves kotvény mellett a valtozo
kotvények részesedése emelkedett. A szeptembertdl értékesitett 3 éves kdtvény részesedése 8% lett, az 5 éves kotvény
aranya 34%-ro6l 23%-ra csokkent. A 10 éves fix kamatozasu kotvény aranya (a zold kdtvénnyel egyiitt) 31%-on maradt, mig
a 15 és 20 éves kotvények részesedése 7-6%-r6l 4-3%-ra csokkent. A valtozé kotvény ardnya 18%-rél 29%-ra nétt, mig a 30
éves zold kotvény 3%-rél 1%-ra csokkent.

Aukcios kotvénykibocsatas futamido szerinti megoszlasa
2022-ben
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Forras: AKK
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Diszkont kincstarjegyek

A 3,6és 12 honapos futamidej diszkontkincstarjegyek (DKJ) alapvetéen likviditaskezelési célu rovid futamidejl instrumentumok,
amelyek kibocsatasi 6sszegének valtoztatasaval az AKK simitani tudja a finanszirozasi igény éven beliili ingadozasa altal
okozott likviditasi kilengéseket. Emellett a diszkontkincstarjegyek részt vehetnek a hosszabb tavu finanszirozasban a tartésan
fenntartott dllomanyukkal, illetve alternativ finanszirozasi forrast is biztosithatnak. A diszkontkincstarjegyek megnovekedett
keresletére - beleértve a lakossagi keresletet is — reagélva az AKK szeptembertdl Ujra bevezette a 6 hénapos futamidét is
ezen tipusu papiroknal.

2022-ben dsszesen 1786 milliard forint értékben értékesitett diszkontkincstarjegyeket az AKK, ami 1200 milliard forinttal
nagyobb a 2021. évi kibocsatasnal. A 2022 végi — repdval egyitt — 1786 milliard forintos allomany nagymértéki novekedést
jelent a korabbi évekhez képest, amikor a jelent6és hosszu futamideji befektetdi kereslet mellett alacsonyan volt tarthaté
a diszkontkincstéarjegyek allomanya.

Lakossagi allampapirok

A kifejezetten a lakossagi kisbefektet6k szamara kialakitott allampapir-konstrukciok értékesitése az AKK egyik kiemelt
stratégiai célja. Kozéptavu stratégiai cél, hogy kdzvetlentil a lakossag kezében |évé lakossagi dllampapirok dllomanya 11 000
millidrd forintra emelkedjen 2023 végéig. A lakossagi dllampapirok, amelyek révén a haztartasi megtakaritasok kozvetlendl
bevonhatéak a finanszirozasba, széleskor( terjesztési haldzatuk révén orszagszerte kdnnyen hozzaférhetdek.

E specialis konstrukciok segitségével egy olyan megbizhaté alternativ piacot ér el az AKK, amelynek viselkedése jol kiegésziti

az egyéb piacok értékesitési eredményeit. Stratégiai szempontbodl azért jelentés a lakossagi dllampapirok szerepe, mert az
irantuk megjelend kereslet az AKK sokéves tapasztalata alapjan éppen ellentétesen mozog a tékepiaci llampapirok irant
tamasztott kereslethez képest. A két kiilonbozd dllampapirtipus egylttes alkalmazasa tehat kiegyensulyozottabba teszi a
finanszirozast, csokkenti a finanszirozasi kockazatot.

A lakossagi allampapir értékesités névekedése 2019-ben Uj lendiiletet vett a Magyar Allampapir Plusz bevezetésével és az
allampapir befektetések utan fizetendé kamatado eltorlésével. A lakossagi dllampapir portfolié dinamikus béviilése 2020
és 2021 folyaman is kitartott, 2022-ben az inflaciét kdvet6é gyors hozamemelkedés kévetkeztében a lakossag atrendezte
allampapir megtakaritasait és a lakossagi dllampapirok egy részét atcsoportositotta nagybani dllampapirokba, foként
diszkontkincstarjegybe. Ennek kovetkeztében 2022-ben jelentésen, 1347 millidrd forinttal 8566 millidrd forintra csokkent a
haztartasok kezében 1év6 forint és deviza lakossagi allampapirok dllomanya.
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2022-ben a brutté kibocsatas 60%-at az inflaciokévetd kamatozasu Prémium Magyar Allampapir tette ki, mig a korabbi
favorit, a Magyar Allampapir Plusz értékesitése 8%-ra esett vissza. A masodik legsikeresebb termék az Egyéves Magyar
Allampapir lett 13%-o0s részesedéssel.

A lakossagi allampapirok brutté kibocsatasanak alakulasa:

Milliard Ft

2019 2020 2021 2022

Magyar Allampapir Plusz (dematerializlt) 3179 2272 1572 472
Magyar Allampapir Plusz (nyomdai) 60 212 195 62

Prémium Magyar Allampapir 759 556 660 3784
Prémium Euré Magyar Allampapir 90 50 125 181
Babakd&tvény 25 31 39 501
Kincstari takarékjegy (2 éves) 106 36 169 53
Kincstari takarékjegy (1 éves) 329 207 27 100
Egyéves Magyar Allampapir 2246 1275 1200 301
2019-t6l mar nem forgalmazott lakossagi allampapirok* 17 0 0 829
Lakossagi allampapirok dsszesen 6911 4639 3987 0

Forras: AKK
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Osszesen a kdzvetlen forint és deviza lakossagi allampapirok brutté kibocsatasa 6283 milliard forint volt, 58%-kal meghaladva
a2021. évi értéket. A brutto értékesités ilyen mértékl emelkedése szintén a lakossagi portfolié atrendezés kovetkezménye,
a MAP Plusz atforgatasa PMAP-ba egyarant novelte a lejaratokat (visszavasarlasokat) és a bruttd kibocsatast is. A -1347
millidrd forintos netto kibocsatasbol -1421 millidrd volt a forint lakossagi dllampapirok értékesitése és +74 milliard forint a
deviza lakossagi allampapirok (PEMAP) értékesitése. A lakossagi finanszirozas szerkezete javult 2022 folyaman, a lakossagi
allampapirok atlagos hatralévé futamideje 0,34 évvel 3,23 évre emelkedett.

Lakossagi allampapirok allomanyvaltozasa
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Forras: AKK

Onkormanyzati Magyar Allamkétvény

Az AKK 2022-ben folytatta az énkormanyzatok &ltal vasarolhato, fix kamatozasu allamkétvény értékesitését. Az év
nagyrészében a 2021-ben is rendelkezésre all6, 2025-ben lejard sorozatot értékesitette, mig decemberben kdvetve a piaci
hozamemelkedést egy Uj 2026-ban lejaré sorozatot bocsatott ki. Az OMAK 6sszes allomanya az értékesitések, a lejarat és
visszavaltasok hatdsara 48 millidrd forinttal 60 milliard forintra csékkent 2022 végére.

A tervezett és megvaldésult brutté és netté devizafinanszirozas

Az AKK 2022-ben a tervezettnél magasabb netté finanszirozasi igény biztositasa érdekében aktiv volt a nemzetkézi
tékepiacokon és a devizahitel lehivasoknal.

2022 februérban 75,3 millidrd japan jen kotvények kibocsatasara kerlilt sor 4 sorozatban. Juniusban megvaldsultak az
év legjelentésebb devizapiaci tranzakcidi, az AKK 1,75, illetve 1,25 millidard USA dollar értékben 7 és 12 éves futamideju
dollarkotvényeket, valamint 750 millié eurd 6sszegben 9 éves futamideji eurd kétvényt bocsatott ki. Novemberben két
z6ld kotvény, az 5 éves 1 millidrd eurds és 3 éves 2 millidrd renminbi 6sszeg( kinai kotvény kibocsatasa valosult meg, majd
decemberben 400 millié USA dollarral emelte meg a 2041 marciusi lejaratu sorozatot.



IV. A finanszirozas alakulasa

A Magyar Allam altal 2022-ben kibocsatott nemzetkozi devizakétvények jellemzéi:

Futamido

Eredeti kibocsatasi

Devizanem bsszeg Kibocsatas datuma Lejarat datuma (év) Kamatozas
73300 000 000

- -5-7- - 0y
JPY 59 300 000 000 2022.02.25 2025-2032.02.25 3-5-7-10 0,45-1,15%
usD 3000 000 000 2022.06.16 2029-2034.06.16 7-12 5,25-5,50%
EUR 750 000 000 2022.06.16 2031.06.16 9 4,250%
EUR 1000 000 000 2022.11.21 2027.11.21 5 5,00%
CNY 2000 000 000 2022.11.17 2025.11.17 3 3,750%

Forras: AKK

A késébbi évek megujitasi kockazatanak csékkentése érdekében az AKK 2022 soran kétvénycsere Gtjan vasarolt vissza révid
hatralévé futamidejl, 2023-as és 2024-es lejaratu dollarkotvényeket a piacrol 6sszesen 1,2 milliard USD 6sszegben.

A belféldi devizakétvény kibocsatas 466 millio eurd 6sszegben valdsult meg. Az AKK az év soran a mar 2021-ben is értékesitett

4 és 6 éves sorozatot, majd ezt kdvetéen februdrtél egyetlen sorozatot értékesitett 6 éves futamiddvel a lakossagi allampapirok
futamidejének tovabbi ndvelése céljabol.

A Magyar Allam altal 2022-ben kibocsatott belféldi devizakotvények jellemzéi:

Megnevezés Devizanem Kibocsatas datuma Lejarat datuma Futamido (év) Kamatozas

2025/Y EUR 2021.12.14 2025.12.15 4 Valtozé (Prémium)

2027/X EUR 2021.12.14 2027.09.17 6 Valtozé (Prémium)

2028/X EUR 2022.02.17 2028.03.23 6 Valtozé (Prémium)

2028/Y EUR 2022.06.22 2028.08.23 6 Valtoz6 (Prémium)
Forras: AKK

Az AKK 2022-ben 6sszesen 731 millié eurd és 234 millié USA dollar 6sszegben hivott le projektfinanszirozé hitelt. Az esedékes
torlesztések dsszesen 120 millid eurdt (41 milliard forintot tett ki), aminek kdvetkeztében a nettd deviza hitel lehivas a tervvel
megegyezden 1,25 millidrd eurd (501 millidrd forint) volt.

A teljes netto devizakibocsatas 2270 millidrd forint volt 2022-ben, vagyis a devizaad6ssag nominalisan jelentésen emelkedett.
A tervezettet meghaladd nettd devizakibocséatas és a varttdl gyengébb arfolyam hatdsara a visszavasarlasok ellenére a
devizaaddssag aranya 2022 végére a 10-25%-0s benchmark sdvon minimalisan kivilre keriilt, 25,1%-0s 90 napos mozgdatlaggal.



V. Az allamadéssag alakulasa 2022 folyaman

Az AKK az dllamaddssagot, azaz az dllamhaztartas kdzponti alrendszerének addssagat kezeli, valamint gondoskodik a kézponti
koltségvetés fizet6képességérdl. Az dllamaddssag 2022-ben — repémiiveletekkel egyiitt — 4 865 milliard forinttal (12%-
kal) 45 562 millidrd forintra nétt. Az dllamaddssag novekedését négy killonb6zo tényezd eredményezte. Az dllamaddssag
noévekedésének legjelentésebb oka a koronavirus véalsag miatt megnovekedett netto finanszirozasi igény finanszirozasa,
ami az dllamhaztartas kdzponti alrendszerének 4 753 millidrd forintos hidnyabdl valamint a hidnyban nem megjelené EU
transzferek, MNB osztalék-befizetés és egyéb pénzforgalmi szamldk 6sszesen 254 milliard forintos nettd finanszirozasi
igényt csokkent6 egyenlegébdl tevédott Gssze. Az addssagot novelte még a 732 millidrd forintos arfolyamveszteség, ami a
devizaaddssagnak a forint gyengiilése miatti atértékelésébdl keletkezett, valamint az AKK-nal elhelyezett mark-to-market
betétek 209 millidrd forintos allomanynovekedése.

A kozponti koltségvetés bruttéo adossaganak alakulasa 2022-ben:

Milliard Ft
2021 2022
Valtozés
allomany megoszlas allomany megoszlas
Forintaddssag 32121 79% 33776 74% 1654
Hitelek 1308 3% 1024 2% -284
Allamkétvények 20220 50% 22 346 49% 2126
Lakossdgi dllampapirok 10010 25% 8619 19% -1391
Diszkont kincstarjegyek 583 1% 1786 4% 1203
Devizaadéssag 8395 21% 11397 25% 3002
Hitelek 1345 3% 1959 4% 614
Allamkétvények 7 050 17% 9438 21% 2388
Osszesen 40516 100% 45173 99% 4657
Egyéb kotelezettségek 181 0% 389 1% 209
Minddsszesen 40 697 100% 45 562 100% 4 865
Forras: AKK

Az el6zetes adatok szerinta 2021. év végi 73,8 %-rél 2022 végéig 68,4%-ra csokkent az dllamhdztartas kozponti alrendszerének
az AKK altal kezelt adéssag/GDP értéke, ennek kdszénhetden is a teljes allamhaztartas (maastrichti) adéssaga 2022-ben
jelent6s mértékben 2,6 szazalékponttal 74,1%-ra csdkkent.
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Adossag/GDP és az adossag Osszetételének alakulasa
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Az allamhaztartas 6sszes addssagat tartalmazo ESA 2010-es addssagrata hatdrozottabban mutatja az elmult években
bekovetkezett addssagcsokkenést, ami 2020-ban dtmenetileg megtorpant a koronavirus valsag kdvetkeztében, majd
csOkkenésnek indult 2021-t6l.

Allamhaztartas "maastrichti" adéssaganak alakulasa
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A forintadéssag jellemzoi

Az allamaddssag 75%-at kitevo forintaddssag 2022 sordn 1 654 milliard forinttal (5%-kal) 33 776 millidrd forintra nétt a nettéd
finanszirozasi igény részbeni finanszirozasa kovetkeztében.

2022.év végén a teljes addssag 49%-at a hosszu futamidej(i forint dllamkotvények alkottdk (eltekintve a lakossagi kotvényektdl).
Az 6sszesen fennall6 22 346 milliard forint allomany 26 kdtvénysorozatbdl llt (ami 2 sorozattal kevesebb mint 2021-ben, jol
tiikrozve az AKK sorozatcsdkkentési céljat), igy az 4tlagos allomany 859 milliard forint volt, és kéziiliik 10 sorozat rendelkezett
1 000 millidrd forintndl nagyobb allomannyal, a legnagyobb sorozat mérete 1 530 milliard forint volt.

Osszehasonlitasképp egy évvel kordbban a 20 160 milliard forint 6sszegii kdtvényéllomany 28 sorozatbdl 4llt, a legnagyobb
sorozat 1 473 millidrd forintos volt, és az atlagallomany 720 millidrd forintot tett ki, azaz jelentésen nétt az egyes sorozatok
mérete 2022-ben.

A diszkontkincstarjegyek allomanya 1 786 milliard forintot tett ki 2022-ben, ami jelentés névekedés a 2021. végi 583 milliard
forinthoz képest. 2022. év végén 17 sorozat volt a piacon, atlagosan 105 milliard forintos allomannyal. A diszkontkincstarjegyek
allomanyéanak jelentés névekedését nem csak az erés piaci kereslete, hanem a lakossagi befektetdk vasarlasai is eredményezték,
2022 végén az allomany tobb mint fele volt kisbefekteték kezében.

A forint lakossagi allampapirok alloménya a lakossagi allampapir portfoliénak a hozamemelkedés miatti atrendezése miatt
2022-ben jelentés mértékben csdkkent. A lakossag a korabban preferalt Magyar Allampapir Plusz allomanyat az inflaciokévetd
Prémium Magyar Allampapirra és diszkontkincstarjegyekre cserélte. A Prémium Magyar Allampapir allomanya 2022 soran
2 119 milliard forinttal 4 322 milliard forintra emelkedett, mig a MAP Plusz teljes allomanya 3 927 milliard forinttal 2 435
millidrd forintra csékkent. Szintén, 194 milliard forinttal csékkent az Egyéves Magyar Allampapir adllomanya 808 milliard
forintra, mig a Babakétvény alloménya 50 milliard forinttal emelkedett és 199 milliard forint volt. Osszességében december
végén a forint lakossagi allampapirok dllomanya 8 619 milliard forintot tett ki, amely a teljes forint addssag 26%-anak felelt
meg, ami 5%ponttal a 2021 végi érték alatt van.

A forinthitelek dlloméanya 2022-ben 284 millidrd forinttal 1024 milliard forintra csdkkent.

A kdvetkezo6 években esedékes lejaratokat csdkkent6 visszavasarlasok és csereaukciok és a hosszu futamidejl PMAP sikerének
eredményeképpen a forint addssdg lejarati szerkezete 2022-ben stabil maradt.
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2022 végén fennallo forintaddssag lejarati profilja
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2022 december végére a teljes forintban denominalt addssag portfolio dtlagos atarazodasi ideje 4,5 évrél 4,0 évre csokkent,
mig az atlagos hatralévé futamidé 5,1 év maradt.

Teljes forint- és devizaaddssag
atlagos atarazoédasi ideje és hatralévo futamideje
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A devizaadoéssag jellemzoi

A kozponti koltségvetés devizaban fennallo brutté addssaga 6sszességében 3 002 millidrd forinttal nétt 2022-ben, és az év
végén 11 397 millidrd forintot (28,5 millidrd eurot) tett ki. A teljes bruttd dllamaddéssagon beliil igy a devizaaddssag részardnya
25%-ra emelkedett (év végi érték, nem mozgdatlag).

A devizakétvények dllomdanya 9 438 milliard forintot ért el az év végén, szemben az egy évvel kordbbi 7 050 millidrd forint
0sszeggel. A kotvényaddssdg az 6sszes devizaaddssdg 83%-at tette ki év végén. Az 1999-tél kibocsatott devizakotvény-addssag
2022.december 31-én 36 kdtvénysorozatbol allt, melybdl 18 (beleértve a belfoldi devizakdtvényeket is) eurd, 8 USD, 8 japan
jen és 2 jlian denomindcioju volt. Swapmluveletek révén — a stratégidanak és a benchmarknak megfeleléen — valamennyi nem
eurdban kibocsétott kotvény euréban fennallo fizetési kotelezettséggé lett atalakitva.

Devizaadoéssag devizanemenkénti megoszlasa swapok el6tt
2022 végén

usD
40,6%

EUR
54,7%

1,4%

Forras: AKK

Megjegyzés: swapok utan a devizaaddssag 100%-a eurdban allt fenn 2022 végén.

A devizahitelek dllomanya a projektfinanszirozé és egyéb hitelek részben devizaban torténé, a lejaratokat meghaladé lehivasa
kovetkeztében emelkedett, és 17%-ot tett ki a devizaaddssagon beliil. A devizahitel portfolié féként a Nemzetkozi Fejlesztési
Intézetektdl lehivott hosszu futamidejli projektfinanszirozd és koronavirus valsag kezeléssel kapcsolatos hitelekbdl (példaul
EIB, CEB, AlIB és EU hitelek), valamint kisebb részben az 6nkormanyzatoktdl atvallalt hitelekbdl, haderéfejlesztésre felvett, a
Budapest-Belgrad vasutépitésre, valamint a Paks2 projekt keretében lehivott hitelbdl allt 2022 végén.

A devizahitelek névekvd ardnya kovetkeztében a deviza addssag dtlagos atarazddasi ideje 9,2 évrdl 8,6 évre, mig a devizaaddssag
atlagos futamideje 9,8 évrél 9,2 évre csokkent.



V. Az dllamaddssag alakulasa 2022 folyaman

Zo6ld kotvény kibocsatas

A nemzetkdzi torekvésekkel 8sszhangban Magyarorszag, ezen keresztiil az AKK Zrt. zéld kétvények kibocsatasaval aktivan
kivan hozzjarulni a fenntarthaté finanszirozashoz nemzetkozi szinten, valamint a belfoldi tékepiacon is. A fenntarthato
befektetéseket fel6leld ESG (Environmental, Social, and Governance) rendszeren beliil a zéld kotvény olyan innovativ pénzugyi
termék, amely kimondottan a zold beruhdzasok tdmogatésara szant forrasokat juttatja célba. A zold kotvény kornyezetbarat,
a fenntarthatésagi szempontokat is figyelembe vevé projektek finanszirozasara, illetve refinanszirozasara kertl kibocsatésra.

Magyarorszag 2020. évi nemzetkozi Z6ld Kotvényeinek kibocsatasat kdvetéen 2022-ben mindharom devizdban (eurd, japan
jen és kinai renminbi) bocsétott ki zold devizakdtvényt. Februarban 59,3 millidrd japén jen értékben 3 sorozat, novemberben
1 milliard eurd és 2 millidrd kinai renminbi értékben egy-egy sorozat kibocsatasa valdsult meg.

2022-ben a forint allamkotvény piacon is béviilt a termékpaletta, a Zold Kotvény Keretprogramban a mar meglévo 30 éves
z06ld forintkdtvény mellett kibocsatasra keriilt a 10 éves 2032/G zold kotvény is. A lebonyolitott aukciok kovetkeztében 2022.
év végére a zold forint kotvény dllomany elérte a 336 milliard forintot.

Egyéb kotelezettségek

A nemzetkdzi piaci szokvanyok alapjan a swap muveletek miatt fenndllé partnerkockazatok csdkkentése érdekében a
felek a swapok nettd értékének megfeleld fedezetet (betétet) helyeznek el egymasnal, amibdl az addssagallomany részét
képezik az ezen ligyletek utan az AKK Zrt.-nél elhelyezésre keriilt fedezeti 6sszegek (az un. mark-to-market betétek) az
egyéb kotelezettségek soron. Az ezen jogcimen elhelyezésre keriil§ betét azt mutatja, hogy a nem euréban kibocsatott
devizakotvények értéke mennyivel novekedett volna az dllamadéssagon beliil az eurd kétvényekhez képest, ha nem lett
volna atvéltva arra. Az elmult években az egyéb devizdk (féként az USD, illetve a CHF) jelentésen felértékel6dtek az eurédhoz
képest, az emiatt keletkezd tobblet addssagot viszont a swapkdtéssel sikeriilt kizarni. 2022 év folyaman az AKK-nal elhelyezett
mark-to-market betétek allomanya 208 millidrd forinttal n6tt és 389 millidrd forintot tett ki az év végén.

Az dllamaddéssag tulajdonosi szerkezete

A Magyar Nemzeti Bank altal kozzétett teljes (piaci és nem piaci) allampapir-tulajdonosi statisztika alapjan 2022-ben a
legfontosabb befektet6i szektor a bankok és pénzpiaci alapok voltak 32%-os részesedéssel. A lakossag 29%-os ardnnyal
tovdabbra is kiemelked6 fontossagu befektets, mig a kiilfoldiek jelentds vasarlasuknak kdszonhetéen 14%-os részesedésiikkel
a harmadik helyre kertltek.
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2022-ben a kulfoldiek 6sszességében novelték a forint kitettségiiket, a kulfoldiek kezében 1évé forint dllampapir-dllomany
1 002 millidrd forinttal emelkedett, igy 5 152 millidrd forintot tett ki. A kiilféldiek altal tulajdonolt forint dllampapirok duracidja
nem valtozott és 5,15 év volt 2022 végén, mig az atlagos hatralévé futamido 6,47 évre emelkedett az évben. Tovabbra is igaz,
hogy a kulféldiek elsésorban a hosszabb futamidejd kotvényeket tartjak, a kullféldi portfolié atlagos futamideje meghaladja
a teljes forintpiaci dllampapir dllomany hasonlé mutatoéjat.

A héztartasok kdzvetlen dllampapir allomanyanak futamideje 2022-ben is tovabb novekedett, a lakossagi portfolié atrendezés
soran ugyanis az 5 éves futamidejl MAP Plusz helyett f6ként ennél hosszabb futamidejli PMAP lakossagi allampapirt
vasaroltak. Kedvezd, hogy ezen beliil a hosszu futamideju forint kdtvények ardnya tovabbra is magas és a teljes haztartasi
portfélié 78%-at tette ki 2022 végére.

Haztartasok allampapir-befektetéseinek megoszlasa
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VL. Likviditaskezelési tevékenység

A likviditaskezelés sziikségessége és célja

A Stabilitasi torvény felhatalmazasa alapjan az allam dtmenetileg szabad pénzeszkozeinek kezelése és az azzal val6
gazdalkodas az AKK feladata.? A kdltségvetési bevételek és kiadasok alakulasanak sajatos ciklikussagabol adédodan, valamint
atékemliveletek (adossagtorlesztések, adossagfelvételek) hatasa kdvetkeztében a KESZ-en [évé pénzéllomany napi valtozasa
folyamatosan jelentds (akar 100 milliard forintot is meghaladd) ingadozast mutat.’

A KESZ-en megvalésuld koltségvetési ki- és befizetésekkel naponta jelentés mennyiségli pénz keriil be a gazdasagba, illetve
kerdl ki onnan. Ezen ingadozas csokkentése segitheti a pénzpiacok hatékony m(ikodését és hozzajarulhat a finanszirozas
biztonsdganak noveléséhez. A pénzpiaci likviditas és a KESZ-allomény kozotti kapcsolat a gyakorlatban a dontéen hé végi
addbefizetések, valamint a honap eleji kincstari kifizetések idején a legerdsebb. Addbefizetések idején a bankrendszerben
[év6 szabad likviditas lecsokken, a KESZ-allomany né. A novekvd KESZ-allomany terhére megvalositott pénzkihelyezés igy
visszapétolja a hianyzo likviditast a pénzpiacon. Csdékkené KESZ-allomany (pl. honap eleji bérfizetés és AFA visszatérités)
idején torténd pénzbevonds esetében ez a folyamat forditva jatszodik le.

A KESZ simitasi tevékenység és a szabad pénzeszkdzokkel vald gazdalkodas soran az AKK azt a célt tiizte ki, hogy a KESZ
nap végi dllomanya a benchmark szerinti minimalis szintet érje el, illetve a KESZ tényleges szintje - lehetéség szerint - a
meghatérozott optimalis KESZ-allomany koril alakuljon.” A KESZ célsdvban tartdsanak médja, hogy a felsé hatar feletti
allomany — megfelel6 kereslet esetén - kihelyezésre keriil a pénzpiacra, illetve, ha az alsé célérték eléréséhez tovabbi forrasok
sziikségesek, akkor azokat az AKK bevonja a pénzpiacrol.

A COVID jarvény, és az annak hatasait mérséklé, illetve a gazdasag Ujrainditasat szolgalo fiskalis politika kovetkeztében
megemelkedett a kéltségvetési hiany, ami az AKK likviditaskezelési tevékenységét is jelentésen befolyasolta. A megemelt
dsszegl finanszirozas révén az AKK az év sordn magasan tartotta a KESZ egyenlegét, tovabba fejlesztette a likviditaskezelési
eszkoztarat is.

Az alkalmazott eszko6zok

Az AKK a nap végi KESZ-allomany célsavba igazitdsa érdekében a kdvetkezd eszkdzokkel élt:
. aktiv és passziv dllampapir-repoligyletek,
. a 3 és 12 hdonapos diszkont kincstarjegyek aukciés mennyiségének aktiv valtoztatasa,
. allamkotvény-visszavasarlasok,

. az AKK rendelkezésére all6 szabad devizabetét allomany atmeneti felhasznalasa a likviditaskezelésben FX konverzio,
illetve FX swap ugyletek utjan,

«  valamint 2022-t6l stand-by hitelkeret megallapodasokat kotott.

8 Stabilitasi tv. 13.§ (1) bekezdés.

oAz elsédleges koltségvetési kiadasok és bevételek 6sszehangolasa, valamint ezek 6sszesitett napi egyenlegének elérejelzése a Magyar Allamkincstar feladata.
10 A sav meghatdrozasakor figyelembe kell venni, hogy Iéteznek olyan adéssagmdiveletek, amelyek bar a KESZ allomanyat akar tartésan is megemelik,
a bankrendszer likviditasat mégsem befolyasoljak. llyenek példaul a kilfoldi devizaforras-bevonasbdl vagy az MNB-vel szembeni tranzakciokbdl eredd
pénzmozgésok, amiket az AKK a miveletei soran csak fokozatosan vezet a piacra, amit a célsav korrekcidjaval (a felsé korlat atmeneti emelésével) hajt végre.
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Ezen eszkozok alkalmazasa attél fiigg, hogy milyen id6tavia ingadozast kivan kezelni az AKK. Kézepes futamidej(i ingadozasok
simitasara a diszkont kincstarjegyek és a kotvény-visszavasarlasok alkalmasak. A révidebb futamideji (akar napi) cél
eléréséhez, a nap végi KESZ savban tartasara az AKK repoiigyleteket alkalmaz. A felsé célérték feletti dllomany esetében az
AKK aktiv repéval (pénzkihelyezéssel, allampapir-bevonassal), az alsé hatar alatti varhato allomany esetében pedig passziv
repé mivelettel (pénzbevondssal, dllampapir-kihelyezéssel) él. Az alkalmazott repdk futamideje 1 nap (overnight, tom-next,
spot-next), illetve 7 nap (spot-week).

A finanszirozas biztonsagi tartalékat dontéen a Kincstari Egységes Szamlan |évé magas egyenleg biztositja. A tartalékokat
novelik tovabba a kiilonb6z6 devizabetétek. A devizabetét felhasznalasok az atmeneti jelentds likviditasi igényeket biztosithatjak
(példaul nagy kotvénylejaratok vagy az Eurdpai Unidval kapcsolatos transzferek esetében).

Az egyes eszkozok alkalmazasanak 2022. évi tapasztalatai

2022-ben a likviditasi repd tranzakciok 6sszege a megel6z6 évi 24 272 millidrd forintrdl jelentésen, 9 553 mrd forintra cskkent,
ami alapvetéen a bankrendszerben 1évé jelentds likviditastobbletet mutatja, igy alacsony volt a keresletiik az AKK altal
kihelyezni szandékolt rovid pénzekre. Ebb6l 237 ligylet keretében 7 327 millidrd forint a hitel kihelyezési célu aktiv repo, mig
200 tgylet 2 226 millidrd forint volt a passziv repo. A repé lzletkotéseknél tovabbra is jellemzd, hogy nagy az Gizletkdtések
koncentraltsaga, kevés partner igazan aktiv. Az elsé harom partnerrel kétotte az AKK az tigyletek értékének 88%-at.

2022-ben mindennap az el6irt minimalis szint felett alakult a nap végi KESZ zaréallomany.

Az AKK 2022-ben 94 overnight repétendert tartott, ezek egy kivételével mind pénzkihelyezést célzott. Az év kézbeni magas
KESZ dllomény miatt az overnight repok 2022-ben csak korlatozottan toltotték be a KESZ finomitdsara vonatkozé funkcidjukat.
Az overnight ajanlatkérések koziil az dtlagosnal kisebb ardnyban fordult elé sikertelen tender.

Rendelkezésre allasi repo

Az AKK nem csupan likviditaskezelési célbol végez repdmiiveleteket. A,,rep6 rendelkezésre allas” célja az elsédleges
forgalmazéi arjegyzés tdmogatasa, az dllampapiriigyletek zavartalan lebonyolitasanak, valamint a forgalom
novelésének elésegitése. Amennyiben egy Elsédleges forgalmazénak atmenetileg sziiksége van egy arjegyzés
alatt1évé allampapirra, am azt a piacon nem, vagy csak aranytalanul magas koltségek mellett tudnd megszerezni,
akkor a rep6 keretszerzddés alapjan az AKK-hoz fordulhat, amely megfelelé fedezet mellett rendelkezésre bocsatja
az adott értékpapirt egyhetes repdligylet keretében.



VII. A forint allampapirok masodlagos piaca

Az dllampapirok masodpiaca fejlesztésének fontos eleme az dllampapir kereskedést kiszolgald infrastruktura fejlesztése,
egy atlathatd, a piaci szerepl6k szamara széles korben elérhets, megfeleld likviditast és piacmélységet biztosité kereskedési
rendszer bevezetése. Tobbéves el6készitési folyamat eredményeképpen 2012-ben bevezetésre kerilt az MTS Hungary
elektronikus kereskedési rendszer,'" amely az eurd Gvezet és a kelet-kdzép-eurdpai régié majdnem valamennyi orszagaban
kiszolgalja az dllampapirpiacokat,’? és Magyarorszagon is az Elsédleges forgalmazdk kotelezé arjegyzésének helyszinévé
valt. Habar a forint dllampapirok masodpiaci forgalmanak tobb mint 99%-a az MTS Hungary rendszeren kiviil zajlik, az MTS
Hungary rendszerén a kétoldali arjegyzés folyamatos, és a megkotott tigyletek teljesitése a Keler Zrt. multilateralis elszamolasi
rendszerének részeként, a Keler KSZF Zrt. garanciavallalasa mellett torténik.

A rendszeren a kereskedési id6 naponta 9.00-t6l 16.45 6raig tart, amely idészakon belil az Elsédleges forgalmazoknak
legalabb 4 6ran keresztiil kell eleget tenniiik az arjegyzési kotelezettségiiknek. Az AKK az itt jegyzett arfolyamok alapjan
szamolja ki naponta a referenciahozamokat, az egyes allampapirok napi legjobb vételi és eladasi hozam/arfolyam fixingjét,
az dllampapirpiaci indexeket (MAX indexcsalad), valamint a zérékupon hozamgorbét.

Az MTS Hungary rendszer mellett az AKK tovéabbra is bevezeti valamennyi Magyar Allamké&tvényt (a Lakossagi Allampapirok
kivételével), és a 6 és 12 hénapos Diszkont Kincstarjegyet a Budapesti Ertéktézsdére (BET).

Forgalmi adatok

A korabbi évekhez hasonldan a masodlagos dllampapir-forgalom dénté hanyada az OTC piacon zajlott 2022-ben is. A KELER
Kdzponti Ertéktar Zrt. (KELER Zrt.) adatai alapjan a piaci szereplék a megel6z6 évinél 57%-kal tébb, 6sszesen 121 523 milliard
forint értékd OTC piaci allampapir-forgalmat bonyolitottak le 2022-ben, aminek 91%-4t tették ki az allamkotvények és 9%-
at a diszkont kincstarjegyek. Viszonyitasképpen: a 122 ezer milliard forint 6sszeg(i forgalom - repdkkal egyltt — azt jelenti,
hogy a 2022. év végén fennallé a masodpiacon forgalmazhaté forint dllampapir dllomany az év soran dtlagosan mintegy
4 alkalommal gazdat cserélt. A leglikvidebb allampapiroknal a forgalom ennek akar a tobbszordse is volt.

Allampapirok masodpiaci forgalmanak alakulasa
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Az MTS Hungary rendszer az MTS S.p.A. (korabban az EuroMTS Ltd.) altal {izemeltett és az AKK altal feligyelt kereskedési platform. Koradbban a Budapesti
Ertéktézsde rendszerén tortént az arjegyzés és az elektronikus kereskedés. A valtas célja az elektronikus kereskedés fejlesztése, elterjesztése volt.
12 Az EuroMTS Ltd. 4ltal méikddtetett piacok sordban az MTS Hungary volta 17.
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2022-benis a kiilfoldi szektor aktivitdsa volt a masodpiacon a meghatéarozoé, az Elsédleges forgalmazdk dllampapir-forgalmuk

mintegy 65%-at bonyolitottak le kiilfoldi befektetbékkel. Kismértékben csdkkent a masodik legfontosabb partner, a hitelintézetek
aranya 12,2%-r6l 11,8%-ra.

Els6dleges forgalmazék masodpiaci allampapir forgalmanak befektetdi
szektoronkénti megoszlasa 2022-ben
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Az Elsédleges forgalmazdok masodpiaci allampapir-tigyleteinek atlagos nagysdga — a haztartasokkal valé lizletkotést nem
szamitva — 807 millié forint volt 2022-ben. Az atlagos lzletkdtés mérete mintegy 59 millié forinttal emelkedett 2021-hez
képest. Az év folyaman a legnagyobb forgalmu allamk&tvény a 10 éves hatralévé futamideji 2032/A volt (4 023 millidrd
forinttal), amit a 11 éves lejaratu 2033/A és a 6 éves hatralévé futamidejii 2028/B jelli kotvények kovettek.

Az AKK évek ota értékeli az Elsédleges forgalmazok piaci tevékenységét. 2022-ben az AKK atalakitotta, korszer(sitette az
Elsédleges forgalmazoi rendszert, ami keretében valtozott az értékelési rendszer is, igy az AKK két f6 kategériat vezetett be
és négy kilondijat itélt meg. A 2022-es adatok alapjan az AKK az alabbi két kategoridban készitett értékelést:

Az év Elsoédleges forgalmazoéja

1. Goldman Sachs Bank Europe SE
2. OTP Bank Nyrt.
3. J.P. Morgan Securities SE

Az év Lakossagi forgalmazdja

1. Magyar Allamkincstar
2. MTB Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.
3. K&H Bank Zrt.
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Kalondij:
Legnagyobb aukciés részesedést eléré Forgalmazé (Magyar Allamkétvények)
J.P. Morgan Securities SE

Legnagyobb aukcios részesedést eléré Forgalmazoé (Diszkont Kincstarjegyek)
K&H Bank Zrt.

Legnagyobb masodlagos piaci részesedést eléré Forgalmazé
BNP Paribas SA

A legjobb arjegyzo a kotelezo arjegyzés keretében
ING Bank N.V.
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Az 3llampapirok értékesitését az AKK kozvetitékon keresztiil végzi. A forint allampapirok 64%-at az Un. Elsédleges forgalmazok,
valamint a Lakossagi allampapir forgalmazok kdzvetitésével értékesiti a Magyar Allam. A befektet6k ezen kdzvetitéktél,
tovabba a Magyar Allamkincstartdl vagy alforgalmazojatél, a Magyar Posta Zrt.-t8l vasarolhatjak meg az allampapirokat.
2022-ben a lakossagi program atalakitasaval jelentésen megemelkedett a Magyar Allamkincstar jelentésége.

Forint allampapirok értékesitésének megoszlasa kozvetitok szerint
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Az elsodleges forgalmazoi rendszer

Az dllampapirok elsédleges forgalmazéi rendszere 1996-ban jott |étre azzal a céllal, hogy a kdltségvetési hidny finanszirozasa
biztosabb alapokra keriljon, annak koltségei a piaci mechanizmusok mikoddése révén csokkenjenek, valamint javuljon a
masodlagos dllampapirpiac atlathatdsaga és likviditasa.

2004. majus 1-je 6ta barmely olyan, az EU-ban vagy OECD tagallamban bejegyzett befektetési vallalkozas, illetve hitelintézet
Elsédleges forgalmazo lehet, amely megfelel a szerz6déses feltételeknek, és megkéti az AKK-val az elsédleges forgalmazéi
szerz6dést. Az elsédleges forgalmazoi statusz szamos kotelezettség mellett kizarodlagos jogokat is biztosit a szerzédést
alairok részére.

2022-ben az AKK jelentésen megreformalta az Elsédleges forgalmazoi rendszert. Az allampapirpiac korszer(sitése, a
stabilitas és a masodpiaci likviditas novelése érdekében atalakitotta a forgalmazok értékelését, az 6sztonzdk és a szankciok
rendszerét, az arjegyzési és repd szabalyokat. Bevezette az aukcios részvételi joggal nem rendelkezé, de a masodpiaci
likviditast tamogaté Arjegyzé statuszt is. A valtozasok 2022. julius 1-jén Iéptek életbe.

2022.végén a 13 Elsédleges forgalmazébdl 5 kiilfoldi székhely( pénzintézet volt.
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Az elsddleges forgalmazoi kor 2022 végén:

BNP Paribas

CIB Bank Zrt.

Citibank Europe plc. Magyarorszagi Fidktelepe
Deutsche Bank AG

Erste Befektetési Zrt.

Goldman Sachs Bank Europe SE

ING Bank N.V. Magyarorszagi Fioktelepe
J. P.Morgan AG

K&H Bank Zrt.

MKB Bank Nyrt.

OTP Bank Nyrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

UniCredit Bank Hungary Zrt.

Az Elsédleges forgalmazok egyik kiemelt feladata és egyben kizarélagos joga, hogy rendszeres aukcios ajanlattétellel aktivan
részt vegyenek a nyilvdnosan kibocsatésra keriil6 dllamkdtvények és diszkont kincstarjegyek forgalomba hozataldban (az
aukciokon és csereaukcidkon); az AKK e téren minimalis részesedési kdvetelményt ir elé a szamukra az aukcion értékesitett
allampapirokat tekintve.

Az Elsédleges forgalmazék masik fontos feladata, hogy az dllampapirok meghatarozott kdrére nyilvanosan vételi és eladasi
arakat jegyezzenek, ezzel biztositva a piac likviditasat és atlathatdsagat, az dllampapirokhoz valé folyamatos befektet6i
hozzaférést.”* (Ez az Ujonnan bevezetett statuszba tartozé Arjegyzékre is vonatkozik, 2022-ben ugyanakkor az AKK-nak
még nem volt Arjegyz6 partnere.)

Az Elsédleges forgalmazok az AKK részére rendszeresen jelentést kiildenek az ltaluk bonyolitott allampapir-forgalomrél,
valamint el6irt rendszerességgel nyujtanak tajékoztatast a pénziigyi helyzetiikrél.

Kizarélag az els6dleges forgalmazék jogosultak

1. kdzvetleniil ajanlatot tenni az AKK altal szervezett kdtvény és diszkont kincstarjegy aukciokon, csereaukciokon, valamint
a kotvény-visszavasarlasi aukciokon;™

2. kozvetlenill nem-kompetitiv ajanlatot tenni az aukcidkon és részt venni az aukciot kdvetd nem-kompetitiv tenderen;

3. azAKKaltal kizarélag az elsédleges forgalmazdk szamara a masodpiaci kereskedésiiket, arjegyzésiiket tiamogaté repd's
rendelkezésre allast igénybe venni;

4. részt venni az AKK 4ltal szervezett informaciés megbeszéléseken;

5. az,Elsédleges Forgalmazé” megkillonboztetd elnevezést haszndlni.

13 Az Az arjegyzési kotelezettség a nyilvanosan kibocsatott, 92 napnal hosszabb hatralévé futamidejii allamkotvényekre és diszkont kincstarjegyekre
vonatkozik. Az arjegyzési kotelezettség teljesitésének helyszine az MTS Hungary multilateralis kereskedési platform.

1% Aukcids vételi ajanlatot természetesen barmely befektet benyujthat, am ezt kdzvetetten, egy Elsédleges forgalmazon keresztiil teheti meg.

15 A rendelkezésre allasi repd tigyletek keretében az AKK repopartnereinek — kérésiikre — allampapirt biztosit egyhetes futamidére.
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Emellett az AKK EUR és USD devizakétvények kibocsatasa esetén a fészervezdket is az Elsédleges forgalmazdk bankcsoportjabol
valasztja ki. A kizarélagos jogok mellett az Elsédleges forgalmazok jellemzéen az AKK kiemelt partnerei a likviditaskezelési
repéugyletek és a kockazatkezelés kdrében kotott swap lgyletek soran is.

Az Elsédleges forgalmazok, valamint egyéb bankok és brokercégek — amennyiben rendelkeznek széles terjesztd haldzattal -
kiildn megallapodast kothetnek az AKK-val a lakossagi llampapirok, igy a fent emlitett Egyéves Magyar Allampapir mellett
a Prémium Magyar Allampapir, valamint a 2019-ben bevezetett Magyar Allampapir Plusz forgalmazasara vonatkozéan is. A
lakosségi allampapir forgalmazasban aktiv szerepet jatszanak a Magyar Allamkincstar fidkjai, tovabba alforgalmazdéjanak, a
Magyar Posta Zrt.-nek a postai szolgaltatéhelyei.

Lakossagi allampapir forgalmazék 2022 végén:

CIB Bank Zrt.

Concorde Ertékpapir Zrt.
EQUILOR Befektetési Zrt.
ERSTE Befektetési Zrt.
Granit Bank Zrt.

K&H Bank Zrt.

MTB Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.
MKB Bank Nyrt.

OTP Bank Nyrt.

Raiffeisen Bank Zrt.
UniCredit Bank Hungary Zrt.
Magyar Allamkincstar
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A Magyar Allamkincstar fiokhalézata

Az dllampapir-forgalmazassal 6sszefliggésben a kincstari fiokhalozat legfontosabb feladata a kozvetlen lakossagi és kisbefektetéi
értékesités lebonyolitasa; célja, hogy biztositsa annak lehetéségét, hogy akik kivanjak, azok a kozvetité rendszer kockazata
nélkul, kozvetlenil az allamtdl, a legbiztonsagosabb tigyndkdn keresztiil vehessenek dllampapirt. A kincstari fiokhalozat
emellett egyéb funkcidkat, igy értéktari feladatokat is ellat, és a korabban - évekkel ezel6tt - lejart fizikai allampapirok (kivéve
KTJ 1., KTJ II. és nyomdai MAP Plusz) visszavaltasat is végzi.

A Kincstar Allampénztari Irodai (az aktualis lista megtalalhato az allampapir.hu honlapon), valamint az Ertékesitési pontok az
AKK szervezésében a befekteték részére folyamatosan eladasi és vételi drat jegyeznek az allampapirokra (természetesen ez az
arjegyzés elérhetd a Magyar Allamkincstar online szolgaltatasaiban is). A nagybani allampapirok (Diszkont Kincstarjegyek és
Magyar Allamkétvények) esetében az eladasi arfolyam a lejaratot megel6z6 14. munkanapig, vételi arfolyam pedig a lejaratot
megel6z6 3. munkanapig elérhetd.

Lakossagi allampapirok (Egyéves Magyar Allampapir, Prémium Magyar Allampapir, Magyar Allampapir Plusz, B6nusz Magyar
Allampapir) esetében az éppen megvasarolhat6 sorozat értékesitése jegyzés vagy adagolt kibocsatas keretében torténik, vételi
arfolyam a nagybani dllampapirokhoz hasonléan a lejaratot megelézé 3. munkanapig elérheté.

Ezen kiviil a 2013-ban bevezetett Babak&tvényt, a 2018-ban bevezetett Onkormanyzati Magyar Allamkétvényt, valamint a
Prémium Eur6 Magyar Allampapirokat kizarélag a Magyar Allamkincstar halozata értékesitette 2022-ben. Az elmult években
jelentésen bévilt a kincstér telefonos értékpapir szolgéltatdsa, valamint folyamatosan fejlédott és ndvelte részesedését az
értékesitésbél a WebKincstar és a MobilKincstar, a Magyar Allamkincstar két internetes értékpapir szolgéltatasa is.

A Magyar Posta fi6khal6zata

A Magyar Posta a kifejezetten lakossagi kisbefekteték szamara kialakitott, nyomdai Gton eléallitott Kincstari Takarékjegy |I.
elnevezésl 1 éves és Kincstari Takarékjegy Il. elnevezési 2 éves allampapirok, illetve a dematerializalt és a nyomdai Uton
eléallitott 5 éves futamidej Magyar Allampapir Plusz forgalmazaséaval a Magyar Allamkincstar alforgalmazéjaként vesz részt
az dllampapirok értékesitésében. A Magyar Posta egyes fidkjaiban ezen kiviil lehetéség van tovabbi lakossagi dllampapirok
megvasarlasara is.

A Posta valamennyi allampapir forgalmazasra kijelolt tébb, mint 2500 postai szolgaltatohelyén elérhetéek az 1 és 2 éves Kincstari
Takarékjegyek. A nyomdai uton el&allitott Magyar Allampapir Plusz 2140, a dematerializalt Magyar Allampapir Plusz 2022-ben
792 postai szolgaltatohelyen volt elérhet6, igy ezek a legszélesebb forgalmazasi halézatban megvasarolhatd allampapirok.



VIIl. Az dllampapirok értékesitésének szervezeti rendszere

Nemzetkozi kibocsatasok és devizakotvények forgalmazoi

Magyarorszag nemzetkdzi devizakotvényei esetében az elsédleges piacon az EUR és USD kibocsatasok soran a devizakdtvény
kibocsatasokat lebonyolité fészervezé befektetési bankokat, illetve hitelintézeteket az AKK az Elsédleges forgalmazék
bankcsoportjaibdl vélasztja ki. A masodlagos piacon nincsen kiemelt forgalmazoéi kor. Egyéb, pl. dzsiai devizdkban torténd
kibocsatas esetén a fészervezdk a piacvezetdk kozil kerlilnek kivalasztasra.

2022-ben a foszervezok a kovetkezok voltak:

EUR és USD kotvények: BNP Paribas, Deutsche Bank, Goldman Sachs Europe SE, ING, J.P. Morgan,
JPY kotvények: Daiwa Securities, Mizuho Securities, Nomura Securities Co Ltd
CNY kotvények (Z6ld kotvény): Bank of China, China Construction Bank, Export-Import Bank of China

Belfoldi devizakotvények

2012. november 20-t6l kezd6dott a belfdldi és kiilfoldi lakossagi befektetéknek szant, euréban denominalt dllamkdtvény
(PEMAP) értékesitése, amit 2022-ben kizarélag a Magyar Allamkincstar fickhalézataban lehetett megvasarolni 6 éves futamidével.



IX. Az allamaddssag-kezelés intézményrendszere és feladatai

Az allamadéssag-kezelés legfébb jogi kereteit a Magyarorszag Gazdasagi Stabilitasardl sz6l6 torvény hatdrozza meg. E
jogszabaly és az dllamhdztartasrdl sz6l6 2011. évi CXCV. torvény az dllamhaztartasért felel6s minisztert (a pénziigyminisztert)
hatalmazza fel tobbek kdz6tt arra, hogy gondoskodjon a kdzponti kdltségvetés végrehajtasardl, a hidny finanszirozasarol, az
allami koltségvetés fizetbképességének folyamatos fenntartasardl, az addssagok torlesztésérdl, valamint az dllam adtmenetileg
szabad pénzeszkozeinek kezelésérdl. Az éves koltségvetési torvények e felhatalmazast pontositjak azaltal, hogy 6sszegszer(ien
meghatarozzak az adott évi finanszirozasi igényt. A pénziigyminiszter az emlitett kdrbe tartozé feladatait az AKK Gtjan latja el.'®

Az AKK, mint kizarélagos allami tulajdonu gazdasagi tarsasag 2001. marcius 1-jén jott létre az akkor hatalyos allamhéztartasrol
sz6l6 torvény 7 rendelkezése alapjan, a korabban azonos feladatokat ellato koltségvetési szerv jogutodjaként. Az 6nalld
gazdasdagi tarsasagi formaban mkodé szervezet cégbirdsagon bejegyzett egyszemélyes részvénytarsasag, részvényei
forgalomképtelenek, kizarélagos és tartés tulajdonosa a Magyar Allam, amelynek nevében a tulajdonosi jogokat a mindenkori
allamhaztartasért felel6s miniszter (a pénzligyminiszter) gyakorolja. M(ikodésének kereteit részben a létrehozéasardl rendelkezd
Régi Aht,, illetve 2012-t8l a Stabilitasi tv., részben a gazdaségi tarsasagok mikodését szabalyozo altalanos jogszabalyok
hatarozzak meg. Ennek megfeleléen a tarsasagot az AKK Igazgatdsaga irdnyitja, a mikédés kontrolljat pedig - a tarsasagi
statusbol kovetkezéen - a felligyel6 bizottsag és a konyvvizsgald végzi. E belsé iranyitasi és ellendrzési mechanizmusok
mellett az ad6ssagkezelés folyamatat az Allami Szamvevészék is rendszeresen ellenérzi.

Az AKK tevékenysége illeszkedik a Pénziigyminisztérium és a Magyar Allamkincstar miikodéséhez. A szervezetek 6sszehangolt
szakmai irdnyitasa a pénziigyminiszter személyén keresztul valdsul meg.

A ddntéshozatali rend szerint az AKK altal elkészitett allamadossag-kezelési stratégiat, az éves finanszirozasi tervet, valamint
az addssagkezelés sordn érvényesitendd teljesitménymutatokat (benchmarkokat) az lgazgatdsag jovahagyasat kovetden
a pénzigyminiszter fogadja el.

16 A hidny finanszirozéséval, az allamaddssag-kezeléssel és az AKK-val kapcsolatos 2020. december 31-én hatélyos legfontosabb jogszabalyi hattér
megtaldlhaté a Fliggelék 4. pontjaban.
17 Az allamhaztartasrol sz6l6 1992, évi XXXVIII. torvény (a tovabbiakban: Régi Aht.)



IX. Az dllamaddssag-kezelés intézményrendszere és feladatai

Az AKK feladatkore

A Stabilitasi tv. 13. § (1) és (4) bekezdései alapjan az AKK tevékenysége 2020. év folyaman tébbek kdzott az alabbi fébb
feladatkoroket foglalta magéaban:

« A gazdasagpolitikdval 6sszhangban [évé hosszu tavu finanszirozasi stratégia kidolgozasa, amely meghatarozza az
addssagkezelés céljat és a megvaldsitds eszkozeit.

«  Azéveskoltségvetési torvény alapjan a stratégidval 0sszhangban a koltségvetés éves és kozéptavu finanszirozasi tervének
elkészitése, és az éves kamatkiadasok megtervezése.

« Azallamhaztartas kozponti alrendszerének addssaganak részét képezé belfoldi és nemzetkozi forrasbevonasi miveletek
végrehajtasa, azaz az dllampapir aukcidk és jegyzések, kilfoldi kotvénykibocsatasok és hitelfelvételek és adéssag
atvallalasok megszervezése és lebonyolitasa.

« Azallamhaztartas kozponti alrendszere addssaganak terheit (kamatfizetés, torlesztés) kifizetése .
« Azallam dtmenetileg szabad pénzeszkozeinek kezelése és az azzal valé gazdalkodas (likviditaskezelési tevékenység).

« Azdéllampapirpiac intézményrendszerének (az elsédleges forgalmazéi rendszer, értékesitési csatorndk, masodpiac stb.)
szervezése, folyamatos fejlesztése.

«  KozremUkodés az dllami kezességvallalas mellett torténd hitelfelvételek véleményezésében és lebonyolitasaban; egyedi
kezességvallaldsok esetén, a véleményezésen felill, kérésre a széban forgd tigyletek lebonyolitasa.

«  Kozrem(ikodés az Orszagos Betétbiztositasi Alap és a Szanalasi Alap'® szabad pénzeszkozeinek kezelésében.
«  Kdzrem(ikodés a Befektet6-védelmi Alap szabad pénzeszkozeinek kezelésében.

«  Kozrem(kddés az MVM Paks Il. atomerédmdi fejlesztés finanszirozasaban.'

'82014. julius 21. napjatdl hatalyos Stabilitasi Tv-ben foglalt felhatalmazas alapjan.
192016. junius 18. napjatél hatalyos a Stabilitasi Tv-ben foglalt felhatalmazas alapjan.



IX. Az dllamaddssag-kezelés intézményrendszere és feladatai

Az AKK 2022. december 31-én hatalyos szervezeti felépitése

Allamadéssag Kezel Kézpont Zartkériien Miikédo
Részvénytarsasag szervezeti felépitése

Konywvizsgalo Igazgatdsag Feliigyel6 Bizottsag

Belsé ellendr

Vezérigazgato

Vezérigazgato-helyettes
Kiemelt humanpolitikai
szakeérto

Tervezési és
adatszolgaltatasi
foosztaly

Elszamolasi
foosztaly

Tokepiaci Jogi és tarsasagi
foosztaly foosztaly

Marketing
Treasury foosztaly kommunikacios
féosztaly

Kockazatkezelési

Fokonyveldség Hosztaly

Lakossagi
értékesitést
tamogato féosztaly

Beszerzési és
ellatasi foosztaly

Stratégiai és
elemzési foosztaly

Informatikai
foosztaly

49 Eves jelentés



X. Az AKK informaciészolgaltatasa

Az AKK térvényben régzitett kdtelezettsége a széles nyilvanossag tajékoztatasa az dllamadéssag alakulasardl és az dllampapirpiac
folyamatairdl, amelynek szamos csatornan tesz eleget.

Az aktualis, napi adatok kdzzétételét az AKK internetes oldalain és egyéb elektronikus hirkézl6 rendszereken valdsitja meg.

Az AKK internetes honlapja

Az Allamadoéssag Kezel6 Kézpont www.akk.hu honlapja széles kord tartalomszolgaltatassal segiti az llampapirpiac és az
allamaddssag irant érdeklédé felhasznalokat. Az AKK célja, hogy a legfontosabb aktualis informaciok mar a kezdéoldalon
megtaldlhatdéak legyenek, igy tobbek kozott ott szerepelnek az aktudlis hirek, az dllamaddssag nagysaga, az allamaddssag
szerkezete, a legutolsé aukciok fébb adatai, a napi arjegyzési adatok (referenciahozamok), valamint a lakossagi allampapirok
aktualis kamatozasa és allomanya. A 2020 augusztusban megujult a honlap menirendszerérél az aldbbiakban adunk
tajékoztatast:

Az,AKK”meniiben az AKK céljai, tevékenysége, jogi alapja, szervezeti felépitése és a karrier lehetdségek taldlhatdk, valamint
egyéb jogszabalyi kdtelezettségeit is ebben a részben, a kbzérdek( adatok alatt teljesiti az AKK. Ezen feliil az AKK &ltal elnyert
dijak és elismerések is megtalalhaték a menlpontban.

A, Statisztika”mentben a kiilonb6z4 tipusu dllampapir-kibocsatasok, visszavasarlasok eredményei tekintheték meg, valamint
a legfontosabb masodpiaci adatok. Az adatokat historikus adatbazisok tartalmazzak, azaz multbeli adatok, adatsorok is
lekérdezhetéek. Itt taldlhatok meg az egyes allampapir indexek, a kiilonb6zé hozamok és forgalmi adatok, valamint az
allamaddssaggal és a finanszirozassal kapcsolatos statisztikai adatok, idésorok is ezen részben kerlilnek bemutatasra.

Az,Allampapir forgalmazas” meniiben megtalalhatoak az egyes allampapir tipusok részletes leirasai, valamint a legfrissebb
nyilvanos ajanlattételek, ismertetdk és eljarasi rendek. It szerepelnek az Elsédleges forgalmazai korrel kapcsolatos informaciok
is, valamint a lakossagi forgalmazasroél is taldlhaté itt egy rovid leiras.

A, Kiadvanyok és kézlemények” meniipontban talalhatéak az AKK kiadvéanyai és befektet6i tajékoztatoi elektronikus (pdf)
formaban. Itt érhet6ek el tovabba az AKK altal készitett publikus elemzések, a havonta elkészitett monitoring jelentések és
a hetente frissitett heti allampapirpiaci jelentések is. Emellett az AKK sajtokdzleményei is itt érhetéek el.

A"Zo6ld kdtvény" meniipontban Magyarorszag Zo6ld Kétvény Keretprogramja, valamint az arrdl készilt kiilsé, fliggetlen szakértéi
vélemény taldlhaté meg magyar és angol nyelven. Emellett itt taldlhatdk az Allokacios jelentés (angol nyelven), valamint a
Z6ld kotvény kibocsatasokhoz kapcsoléddo befektetdi prezentacidk (angol nyelven), illetve a Z6ld kotvény kibocsatasokkal
kapcsolatos sajtokdzlemények is.

Az oldal egyik szolgaltatasa a regisztrélt felhasznalok szdmara az aktualis informacidk hirlevélben torténd kikildése. Ennek
révén az oldalra valé felkeriilés pillanatdban az adott tartalmat e-mail Gizenetben is megkapja a felhasznalé, illetve értesitést
kap a tartalom kozzétételérdl. A honlapon torténd regisztracio és a hirlevelek rendelése ingyenes.

Az AKK kifejezetten a kisbefektet6k szamara miikoédteti a www.allampapir.hu honlapjat, ami a lakossagi befekteték szamara
szikséges informaciokat tartalmazza az dllampapirokrél egyszerlen dttekinthetd, konnyen érthetd formaban (allampapirok,
értékesitési helyek, informacidk, bemutatkozas). 2018-tél elérheté a www.babakotveny.hu honlap is, ahol a lakossagi
befektetdk kifejezetten a Babakotvénnyel kapcsolatos hasznos informacidkat taldlnak meg.



X. Az AKK informdcidszolgaltatasa

Egyéb elektronikus platformok

Honlapja mellett az AKK elsésorban az aukcids és rjegyzési adatait a Bloomberg és a Thomson Reuters informaciés oldalain
is kozzéteszi.

Sajtotajékoztatok, sajtomegjelenések

Az AKK az éves finanszirozasrél, annak médosulasarél, az elsédleges forgalmazoéi rangsorrél, valamint egyéb kiemelt
témakban rendszerint sajtotdjékoztatdkat is tart. Emellett a lakossagi dllampapirok értékesitésének 0sztonzését marketing
tevékenységgel tAmogatja.

Kiadvanyok

Az AKK rendszeres, ingyenes kiadvanyokban is tajékoztatja az érdekléddket, amik a honlaprél ingyen letdlthetéek:
«  Eves jelentések
« Finanszirozasi terv kiadvanyok
- Befektetdi tdjékoztatdk (negyedévente csak angolul)
+ Negyedéves kiadvanyok
+ Havi kiadvanyok

« Kibocsatasi naptar

Az 4llampapirok véasarlasaval kapcsolatban tovébbi informaciét nydjtanak a hét minden napjan, napi 24 6raban a 06-1-452-
2900, 06-20-881-9530, 06-30-344-0040 és 06-70-460-9000 informacios szamok, valamint a Magyar Allamkincstéar honlapja
(webkincstar a www.allamkincstar.gov.hu-n).



Fuggelék

1. A kozponti koltségvetés adossaganak 6sszetevoi 2022.12.31-én (millié Ft-ban)

Forintaddssag

Magyar Allamkétvények Lejarat Kamatozas Piaci allomany
2023/K 2023.02.15 Valtozo, Prémium 48 584,57
2023/1 2023.03.22 Valtozo, Prémium 52992,29
2023/Z 2023.05.24 1,00% 4 897,07
2023/L 2023.05.31 Valtozo, Prémium 177 521,34
2023/B 2023.07.26 Valtozé 330520,99
2023/C 2023.08.23 1,50% 354 524,58
2023/J 2023.09.28 Valtozo, Prémium 73 706,20
2023/A 2023.11.24 6,00% 910 632,74
2024/1 2024.02.21 Valtozo, Prémium 114 427,51
2024/0 2024.04.24 Valtozo, Bonusz 341,20
2024/P 2024.04.24 Valtozo, Bonusz 989,07
2024/B 2024.06.26 3,00% 810 202,66
2024/N 2024.08.26 Valtozo, Bonusz 4765,71
2024/) 2024.09.25 Véltozo, Prémium 73 523,59
2024/C 2024.10.24 2,50% 1172573,60
2024/K 2024.12.20 Valtozo, Prémium 100 196,31
2025/1 2025.02.20 Valtozo, Prémium 51415,78
2025/K 2025.03.27 Vaéltozo, Prémium 273 651,87
2025/Z 2025.04.24 2,50% 21 899,05
2025/J 2025.05.21 Valtozo, Prémium 175733,81
2025/B 2025.06.24 5,50% 123128244
2025/N 2025.09.30 Valtozo, Bonusz 498 266,60
2025/C 2025.11.26 1,00% 1466 831,95
2026/) 2026.02.20 Valtozo, Prémium 240 327,99
2026/Z 2026.03.25 8,00% 32 896,63
2026/E 2026.04.22 1,50% 1265097,23
2026/1 2026.07.20 Valtozo, Prémium 196 909,55
2026/F 2026.08.26 1,50% 816 355,03
2026/N 2026.09.22 Valtozo, Bonusz 321647
2026/D 2026.12.22 2,75% 962 495,15
2027/) 2027.01.27 Valtozo, Prémium 632619,39
2027/ 2027.03.24 Valtozo, Prémium 196 385,68
2027/B 2027.04.22 Valtozé 1018659,23
2027/A 2027.10.27 3,00% 1256 119,17
2028/1 2028.02.23 Valtozo, Prémium 290 698,22
2028/N 2028.03.22 Valtozo, Bonusz 549831
2028/0 2028.03.22 Valtozo, Bonusz 1625,78
2028/B 2028.03.23 4,50% 640018,48
2028/J 2028.04.20 Valtozo, Prémium 263 738,80

Eves jelentés



Flggelék

2028/K 2028.06.20 Valtozo, Prémium 281 861,99
2028/A 2028.10.22 6,75% 719 769,50
2029/1 2029.02.21 Valtozo, Prémium 528411,33
2029/) 2029.03.21 Valtozo, Prémium 548913,11
2029/A 2029.05.23 2,00% 927 147,86
2029/B 2029.08.22 Véltozé 1279 666,30
2030/A 2030.08.21 3,00% 1198 976,29
2031/A 2031.10.22 3,25% 1529618,72
2032/G 2032.05.27 4,50% 204 535,47
2032/B 2032.08.25 Valtozo 145 175,88
2032/A 2032.11.24 4,75% 707 929,50
2032/S 2032.12.02 Véltozo, Babakotvény 126 017,29
2033/S 2033.02.01 Valtozo, Babakotvény 12 870,58
2033/A 2033.04.20 2,25% 1314723,20
2034/S 2034.02.01 Véltozo, Babakdtvény 10 455,06
2034/A 2034.06.22 2,25% 407 071,78
2035/S 2035.02.01 Véltozo, Babakotvény 10 345,27
2036/S 2036.02.01 Véltozo, Babakdtvény 9559,96
2036/S 2036.02.01 Valtozo, Babakotvény 9559,96
2037/S 2037.02.01 Véltozo, Babakotvény 9354,31
2038/S 2038.02.01 Véltozo, Babakdtvény 7945,35
2038/A 2038.10.27 3,00% 901 667,95
2039/S 2039.02.01 Véltozo, Babakotvény 6478,41
2040/S 2040.02.01 Valtozé, Babakotvény 4407,96
2041/S 2041.02.01 Valtozo, Babakdtvény 1412,52
2041/A 2041.04.25 3,00% 519 397,84
2051/G 2051.04.28 4,00% 131 748,06
Lejért, de be nem valtott dllamkdtvények 83,37
Osszesen: 27317 686,90
Ehhez hozzaaddédik: év végén fennallo allamkotvényrepdk egyiittesen 63759
Diszkont Kincstarjegyek 1772058,83
Ehhez hozzaadddik: év végén fennallo diszkont kincstarjegy-repdk egylittesen 13 724,01
Magyar Allampapir Plusz (dematerializalt) 2183953,48
Magyar Allampapir Plusz (nyomdai) 250537,22
Egyéves Magyar Allampapir 807 802,04
Ebbdl lejart, de be nem valtott kamatozé kincstarjegyek 36,09
Kincstari Takarékjegy I. 250 746,09
Kincstari Takarékjegy II. 91 103,49
Forinthitelek 1024 205,27
Lejart, de be nem valtott Lakossagi kincstarjegy és Kincstari takarékkotvény 51,83

Forintadéssag dsszesen 33775628,15

Eves jelentés
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Devizaaddssag

1999-t6l felvett devizahitel-ad6ssag* 0 0
Ne mzetkozi fejlesztési intézményektél felvett hitelek* 1837 497,01 4 590,87
Atvallalt devizahitelek* 121 581,82 303,76

1999-t6l kibocsatott devizakotvények

Lejarat Er‘edeti Osszeg nleredeti Eredeti futamidé Kamatozas A(")‘slszeg . Fj’sszeg
devizanem devizaban (év) milli6é Ft-ban millié EUR-ban
2023.02.21 usb 959 296 000 10 5,375% 360 388,32 900,41
2023.09.15 JPY 22700 000 000 3 0,520% 64 551,99 161,28
2023.11.22 usb 1151760 000 10 5,75% 432 693,20 1081,06
2024.03.25 usb 1642972 000 10 5,38% 617 231,72 1542,12
2024.12.16 CNY 1000 000 000 3 3,28% 54 100,00 135,17
2025.02.25 JPY 16 000 000 000 3 0,45% 45 499,20 113,68
2025.09.18 JPY 20 000 000 000 5 0,74% 56 874,00 142,10
2025.10.22 EUR 1000 000 000 7 1,25% 400 250,00 1000,00
2025.11.17 CNY 2000000000 3 3,75% 108 200,00 270,33
2026.04.28 EUR 1000 000 000 6 1,13% 400 250,00 1000,00
2027.02.22 EUR 1 000 000 000 5 5,00% 400 250,00 1000,00
2027.02.25 JPY 46 800 000 000 5 0,73% 133 085,16 332,51
2027.09.17 JPY 15500 000 000 7 1,030% 44 077,35 110,12
2027.10.10 EUR 1 000 000 000 10 1,75% 400 250,00 1000,00
2028.09.21 EUR 1 000 000 000 7 0,13% 400 250,00 1000,00
2029.02.22 JPY 4700 000 000 7 0,910% 13 365,39 33,39
2029.06.16 usb 1750000 000 7 5,250% 657 440,00 1642,57
2030.09.18 JPY 4500 000 000 10 1,29% 12796,65 31,97
2030.11.18 EUR 1250 000 000 10 0,50% 500312,50 1250,00
2031.06.16 EUR 750 000 000 9 4,25% 300 187,50 750,00
2031.09.22 usb 2250000000 10 2,13% 845 280,00 2111,88
2032.02.25 JPY 7 800 000 000 10 1,15% 22180,86 55,42
2032.04.28 EUR 1000 000 000 12 1,63% 400 250,00 1000,00
2034.06.16 usb 1250 000 000 12 5,50% 469 600,00 1173,27
2035.06.05 EUR 1500 000 000 15 1,75% 600 375,00 1500,00
2041.03.29 usb 1650 000 000 30 7,63% 619 872,00 1548,71
2050.11.17 EUR 1250 000 000 30 1,50% 500 312,50 1250,00
2051.09.21 usb 2000000000 30 3,13% 751 360,00 1877,23
Osszesen 9611 283,34 24 013,20
Ehhez hozzéadddik: devizaswapok 6sszesen -525 816,93

*Devizaswapokkal egyiitt.

Eves jelentés
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Prémium Euré Magyar Allampapir

Kodszam Er‘edeti Lejarat Eredeti futamid(’:’v Kamatozas .Q?SZEQ . O ss2¢g
devizanem (év) millié Ft-ban millié EUR-ban
2023/X EUR 2023.09.20 3 Valtozo, Prémium 26 259,08 65,61
2024/X EUR 2024.11.20 3 Valtozé, Prémium 27 310,87 68,23
2025/X EUR 2025.08.21 5 Valtozé, Prémium 22100,42 55,22
2025/Y EUR 2025.12.17 4 Valtozd, Prémium 11617,60 29,03
2026/X EUR 2026.11.27 5 Valtozd, Prémium 83518,23 208,67
2027/X EUR 2027.09.17 6 Valtozd, Prémium 43582,13 108,89
2028/X EUR 2028.02.23 6 Véltozd, Prémium 36 694,55 91,68
2028/Y EUR 2028.08.23 6 Valtozo, Prémium 101 700,28 254,09
Osszesen 352783,16 881,41

Devizaaddssag 6sszesen

11397 328,40

A kozponti koltségvetés adossaga 45172 956,56
AKK Zrt.-nél fennéll6 egyéb kotelezettségek (elhelyezett mark-to-market betétek) 389419,24
A kozponti koltségvetés adossaga minddsszesen 45 562 375,79

*Devizaswapokkal egyiitt.

Eves jelentés
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2. Magyarorszag hosszi futamidejii adossagainak hitelminésitése

Devizaaddssag

Valtozas datuma Moody's Standard and Poor's Fitch Ratings
1992.04.20 - BB+ -
1993.12.27 Ba1l BB+ -
1996.04.25 Ba1l BB+ BBB-
1996.10.28 Ba1l BBB- BBB-
1996.12.19 Baa3 BBB- BBB-
1997.06.24 Baa3 BBB- BBB
1998.05.08 Baa2 BBB- BBB
1998.12.11 Baa2 BBB BBB
1999.06.25 Baa1l BBB BBB
1999.10.29 Baa1l BBB BBB+
2000.02.02 Baa1l BBB+ BBB+
2000.11.14 A3 BBB+ BBB+
2000.11.29 A3 BBB+ A-
2000.12.19 A3 A- A-
2002.11.12 Al A- A-
2005.12.06 Al A- BBB+
2006.01.22 Al A- BBB+
2006.01.26 Al A- BBB+
2006.06.15 Al BBB+ BBB+
2006.12.22 A2 BBB+ BBB+
2007.11.05 A2 BBB+ BBB+
2008.03.17 A2 BBB+ BBB+
2008.10.17 A2 BBB+ BBB+
2008.11.07 A3 BBB+ BBB+
2008.11.10 A3 BBB+ BBB
2008.11.17 A3 BBB BBB
2009.03.02 A3 BBB BBB
2009.03.30 A3 BBB- BBB
2009.03.31 Baa1l BBB- BBB
2009.10.02 Baal BBB- BBB
2010.07.23 Baal BBB- BBB
2010.12.06 Baa3 BBB- BBB
2010.12.23 Baa3 BBB- BBB-
2011.06.06 Baa3 BBB- BBB-
2011.11.11 Baa3 BBB- BBB-

Eves jelentés
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Devizaadodssag

Valtozas datuma Moody's Standard and Poor's Fitch Ratings
2011.11.24 Ba1l BBB- BBB-
2011.12.21 Ba1l BB+ BBB-
2012.01.06 Ba1l BB+ BB+
2012.11.23 Ba1l BB BB+
2012.12.20 Ba1l BB BB+
2015.03.20 Ba1l BB+ BB+
2016.05.20 Ba1l BB+ BBB-
2016.09.16 Bal BBB- BBB-
2016.11.04 Baa3 BBB- BBB-
2019.02.15 Baa3 BBB BBB-
2019.02.22 Baa3 BBB BBB
2021.09.24 Baa2 BBB BBB

on

A Moody's és a Fitch Ratings kilatasa "stabil, a Standard and Poor's kilatasa "negativ" volt 2022 végén.

Forintadéssag

Valtozas datuma Moody's Standard and Poor's Fitch Ratings
1996.04.25 - - BBB+
1996.10.28 - A- BBB+
1997.06.24 - A- A-
1998.06.22 Al A- A-
1998.07.02 Al A-

1998.12.11 Al A A
2000.11.29 Al A A+
2000.12.19 Al A+ A+
2002.11.19 Al A A+
2005.01.12 Al A A
2005.05.27 Al A- A
2005.12.06 Al A- A-
2006.01.22 Al A- A-
2006.01.26 Al A- A-
2006.06.15 Al BBB+ A-
2006.12.22 A2 BBB+ A-
2007.11.05 A2 BBB+ A-
2008.03.17 A2 BBB+ A-
2008.10.17 A2 BBB+ A-
2008.11.07 A3 BBB+ A-
2008.11.10 A3 BBB+ BBB+

Eves jelentés
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Forintadéssag

Vaéltozas datuma Moody's Standard and Poor's Fitch Ratings
2008.11.17 A3 BBB BBB+
2009.03.02 A3 BBB BBB+
2009.03.30 A3 BBB- BBB+
2009.03.31 Baal BBB- BBB+
2009.10.02 Baal BBB- BBB+
2010.07.23 Baal BBB- BBB+
2010.12.06 Baa3 BBB- BBB+
2010.12.23 Baa3 BBB- BBB
2011.06.06 Baa3 BBB- BBB
2011.11.11 Baa3 BBB- BBB
2011.11.24 Bal BBB- BBB
2011.12.21 Bal BB+ BBB
2012.01.06 Bal BB+ BBB-
2012.11.23 Bal BB BBB-
2012.12.20 Bal BB BBB-
2015.03.20 Ba1l BB+ BBB-
2016.09.16 Ba1l BBB- BBB-
2016.11.04 Baa3 BBB- BBB-
2019.02.15 Baa3 BBB BBB-
2019.02.22 Baa3 BBB BBB
2021.09.24 Baa2 BBB BBB

A Moody's és a Fitch Ratings kilatasa "stabil’, a Standard and Poor's kilatasa "negativ" volt 2022 végén.

Eves jelentés
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3. Az Els6édleges forgalmazék

Els6dleges forgalmazo

BNP Paribas
CIB Bank Zrt.

Citibank Europe plc. Magyarorszagi Fidktelepe

Deutsche Bank AG

ERSTE Befektetési Zrt.

Goldman Sachs Bank Europe SE

ING Bank N.V. Magyarorszagi Fioktelepe
J.P.Morgan AG

K&H Bank Zrt.

MKB Bank Nyrt

MTB Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.

OTP Bank Nyrt.
Raiffeisen Bank Zrt.
UniCredit Bank Hungary Zrt.

Cim

16 Boulevard des Italiens, 75009 Paris, France

1027 Budapest, Medve utca 4-14.

1133 Budapest, Vaci ut 80. Promenade Garden

Taunusanlage 12, 60325 Frankfurt am Main, Germany

1138 Budapest, Népfiird6 utca 24-26.

Marienturm, Taunusanlage 9-10, D-60329 Frankfurt am Main, Germany
1068 Budapest, D6zsa Gyorgy ut 84/b.

TaunusTurm, Taunustor 1, D-60310 Frankfurt am Main, Germany
1095 Budapest, Lechner Odén fasor 9.

1056 Budapest, Vaci utca 38.

1122 Budapest, Pethényi kdz 10.

1131 Budapest, Nador utca 16.

1054 Budapest, Akadémia utca 6.

1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.
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4. Az AKK jogallasat szabalyozé és az dllamadéssag-kezeléshez kapcsolédé,
2022. december 31-én hatalyos jogszabalyok kiemelt részei

2011. évi CXCIV. torvény Magyarorszag gazdasagi stabilitasarol (,Stabilitasi tv.”)

Az dllamadoéssag mutaté szamitasara vonatkozo rendelkezések 2.8

.2.8 (1) Az Alaptorvény 36. cikk (4) és (5) bekezdésében, valamint 37. cikk (2) és (3) bekezdésében foglaltak végrehajtasa soran
figyelembe veendé mindenkori dllamadoéssag mutatdja (a tovabbiakban: allamaddssag-mutato) olyan szazalékban kifejezett,
egy tizedesig kerekitett hanyados, amely

a) szamlaléjaban az dllamaddéssagnak

b) nevezdjében a K6zosségben a nemzeti és regionalis szamlak eurdpai rendszerérdl sz616 tanacsi rendeletben meghatérozottak
szerint szamitott brutté hazai terméknek e térvény szerinti értéke szerepel?'

Az dllamadoéssag keletkezését és novekedését korlatozé szabalyok 8.8

8.8 (1) Azallam nevében kotott (2) bekezdésben felsorolt addssagot keletkezteto tigylet érvényesen csak torvény felhatalmazasa
alapjan kotheté.

(2) Adossagot keletkeztetd ligylet és annak értéke:
a) hitel, kolcson felvétele, atvallalasa a folyositas, atvallalas napjatol a végtorlesztés napjaig, és annak aktualis téketartozasa,

b) a szamvitelrdl sz416 torvény (a tovabbiakban: Szt.) szerinti hitelviszonyt megtestesité értékpapir forgalomba hozatala
a forgalomba hozatal napjatél a bevaltas napjaig, kamatozé értékpapir esetén annak névértéke, egyéb értékpapir esetén
annak vételara,

) valto kibocsatasa a kibocsatas napjatol a bevaltas napjaig, és annak a valtéval kivaltott kotelezettséggel megegyezé,
kamatot nem tartalmazo értéke,

d) az Szt. szerint pénzigyi lizing lizingbevevéi félként torténd megkotése a lizing futamideje alatt, és a lizingszerzédésben
kikotott tokerész hatralévd dsszege,

e) a visszavasarlasi kotelezettség kikotésével megkotott adasvételi szerzédés eladoi félként torténé megkotése - ideértve az
Szt. szerinti valodi penzids és dvadéki repoligyleteket is - a visszavasarlasig, és a kikotott visszavasarlasi ar,

f) a szerz6désben kapott, legaldbb haromszazhatvanot nap idétartamu halasztott fizetés, részletfizetés, és a még ki nem
fizetett ellenérték,

g) hitelintézetek altal, szdrmazékos miveletek kiilénbozeteként az Allamadoéssag Kezel6 Kézpont Zrt.-nél (a tovabbiakban:
AKK Zrt.) elhelyezett fedezeti betétek, és azok 6sszege.”

Az AKK jogallasa 11. § (1)-(3)

(1) Az dllamhdztartas kdzponti alrendszere finanszirozasi igényének teljesitése és a 8. § (2) bekezdés a), b), e) és g) pontja
szerinti adossaganak kezelése érdekében végzett pénziigyi muiveletekrél az allamhaztartasért felelés miniszter az AKK Zrt.
utjan gondoskodik.

(2) Az AKK Zrt. egyszemélyes zartkoriien miikdd6 részvénytarsasag, részvényei névre sz6lok és forgalomképtelenek.

(3) Az AKK Zrt. tulajdonosa az &llam, amelynek nevében az alapitashoz és a tulajdonosi jogok gyakorlasahoz kapcsolédé
jogokat az dllamhaztartasért felelés miniszter gyakorolja azzal, hogy az igazgatdsag jogkorét nem vonhatja el
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Az AKK feladata a koltségvetési hiany finanszirozasa érdekében 13. § (1)

.(1) A kdzponti koltségvetés koltségvetési hianyanak finanszirozasa érdekében az allamhaztartasért felelés miniszter az
AKK Zrt. utjan

a) akozponti koltségvetésrol szo16 torvény felhatalmazasa alapjan szervezi az dllamhdaztartas kozponti alrendszere adéssaganak
a3.8(1) bekezdés a) és b) pontja szerinti addssdgot keletkeztetd ligyletbdl szarmazo része terhére elszdmolandé dllampapir-
kibocsatast, hitelfelvételt és adossag-atvallalast,

b) elkésziti a kozponti koltségvetés éves és kozéptavu finanszirozasi tervét, kidolgozza az a) pont szerinti ad6ssag finanszirozasi

¢) gondoskodik az allamhaztartas kozponti alrendszere addssdganak a 3. § (1) bekezdés a) és b) pontja szerinti addssagot
keletkezteté lgyletbdl szarmazé része terheinek kifizetésérél,

d) a kdzponti koltségvetésrdl sz6l6 torvény felhatalmazasa alapjan az Aht. 76. § (1) bekezdés b) pontja szerinti el6rejelzés
figyelembevételével gondoskodik a kdzponti kdltségvetés fizetbképességének fenntartasarol, valamint az dllam dtmenetileg
szabad pénzeszkozeinek kezelésérdl,

e) szervezi a masodlagos allampapir-piacot,

f) a masodlagos allampapir-piacon sajatszamlas kereskedést, értékpapir kdlcsonzést, repd és forditott repd muveleteket
végez, valamint azonnali, hataridds, fedezeti, csere és szarmaztatott ligyleteket kot, tovabba letétkezelési és letéti 6rzési
feladatokat lat el,

g) elemzi az a) pont szerinti adossagszolgalat és az dllampapirpiac folyamatait,

h) kdzremUkodik az dllamaddssag szamitasaban, tajékoztatast ad az dllamhaztartas kozponti alrendszere adéssaganak a 3.
§ (1) bekezdés a), b), e) és g) pontja szerinti adéssagot keletkeztet6 ligyletbdl szarmazé része alakuldsardl, az dllampapirpiac
folyamatairdl,

i) véleményezi az egyedi dllami kezességvdllalas, garanciavaéllalas mellett nyujtott hitelek és kibocsatott kotvények feltételeit,
j) hitel-betét miveleteket végez,

k) kozrem(ikodik az allami kezesség, garancia melletti hitel- és kdlcsonfelvétellel, hitelviszonyt megtestesité értékpapir
kibocsatassal kapcsolatos feladatok ellatasaban.”

Az AKK egyéb feladatai 13. § (4)

,(4) Az (1) bekezdésben meghatarozott feladatokon tul az AKK Zrt.

a) jogszabaly felhatalmazasa alapjan allami kezességgel, dllami garancidval biztositott, hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
forgalomba hozatalat szervezheti, ezzel kapcsolatos tanacsadasi feladatokat lathat el,

b) a (2) bekezdésben meghatarozott mértéka dij ellenében kézrem(ikddhet az dllam, az Snkormanyzat, valamint ezek tobbségi
tulajdonaban allé gazdalkodd szervezete hitelfelvételével, kdlcsdonfelvételével, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirjanak
kibocsatasaval kapcsolatos feladatok - ideértve az lizleti stratégiaval kapcsolatos tanacsadast is - ellatasaban,

¢) kézrem(ikodhet az Orszagos Betétbiztositasi Alap és a Szanalasi Alap szabad pénzeszkdzeinek kezelésében, valamint
annak hitelfelvételével, kolcsonfelvételével, hitelviszonyt megtestesité értékpapirjainak kibocsatasaval kapcsolatos feladatok
- ideértve az Uizleti stratégidval kapcsolatos tandcsadast is - ellatasaban,

d) jogszabaly felhatalmazésa alapjan az MVM Paks Il. Atomerémi Fejlesztd Zartkdrlen Mkodd Részvénytarsasag szamara
az allam nevében nyujtott, a Paksi Atomerédm( kapacitasanak fenntartasaval kapcsolatos beruhazasrol, valamint az ezzel
kapcsolatos egyes torvények modositdsarol sz616 2015. évi VII. torvény 1. § (1) bekezdésében meghatarozott beruhdzast
finanszirozé tékeemelés megvaldsitasahoz kapcsolddo fizetési kotelezettségeket (beleértve az Oroszorszagi Foderacio
Kormanya és Magyarorszdg Kormanya kozott a Magyarorszag Kormdanyanak a magyarorszagi atomerému épitésének
finanszirozasahoz nyujtandé allami hitel folydsitasardl szo6l6 megallapodas kihirdetésérdl sz616 2014. évi XXIV. torvénnyel
kihirdetett Megallapodas 1. cikk 2. pontja szerinti fizetéseket is) teljesithet az allamot megilleté tulajdonosi jogok és
kotelezettségek 6sszességét gyakorld szervezet dltal meghatarozott médon, 6sszegben és litemezés szerint

e) kozrem(kodhet a Befektet6-védelmi Alap pénzeszkozeinek kezelésében.”
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Az AKK felhatalmazasai 13. § (5)-(6), 14. §

,(5) Az AKK Zrt. (1) bekezdés szerinti tevékenysége korében az dllam altal kibocsatott, vagy allami kezességgel, allami garanciaval
biztositott, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok, tovabba a befektetési vallalkozasokrdl és az arutézsdei szolgaltatokral,
valamint az altaluk végezhetd tevékenységek szabalyairdl sz616 2007. évi CXXXVIII. torvény (a tovabbiakban: Bszt.) 6. § a)-
d), h), i), j) és k) pontjaban meghatdrozott pénziigyi eszkozok tekintetében a Bszt. 5. § (1) bekezdésében meghatarozott
befektetési szolgaltatasi tevékenységet, valamint a Bszt. 5. § (2) bekezdés a), b), d), g) és h) pontjdban meghatarozott
befektetési szolgaltatasi tevékenységet kiegészité szolgaltatast végezhet.

(6) Az AKK Zrt. (1) bekezdés, és az allam altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok tekintetében végzett (5)
bekezdés szerinti tevekenysege dllamaddssag-kezelésnek mindsiil. Az AKK Zrt. dllamaddssag-kezelésen kiviili befektetési
szolgaltatasi tevékenységére és befektetési szolgaltatasi tevékenységet kiegészitd szolgaltatasara a Bszt. rendelkezéseit kell
alkalmazni.

14.§ (1) Az &llam dtmenetileg szabad pénzeszkdzeinek kezelésérdl az allamhaztartasért felelés miniszter az AKK Zrt. atjan
gondoskodlk E feladatkérében az AKK Zrt. jogosult a 13. § (1) bekezdése szerinti miiveletek végzésére. Az e tevékenységbdl
szarmazo kamatokat a kdzponti koltségvetés javara kell elszamolni.

(2) Az allamaddssag-kezeléssel kapcsolatos polgari jogi jogviszonyban az allamot az dllamhaztartasért felelés miniszter
képviseli, ezt a képviseleti jogat az allamhaztartasért felelés miniszter az AKK Zrt. Gtjan is gyakorolhatja vagy irasban az AKK
Zrt.-re dtruhazhatja.

(3) Az AKK Zrt. 4ltal az dllamaddssag-kezelés kdrében megkététt igylet az allam javara, illetve terhére megkététt igyletnek
mindsdl.”

2011. évi CXCV. torvény az allamhaztartasrol

Az adllamhaztartasért felel6s miniszter felhatalmazasa 5.5 (2)

»(2) Az dllamhaztartas kdzponti alrendszerében a koltségvetési tobblet felhasznélasardl, a koltségvetési hidny finanszirozasardl
és az dllamaddssag kezelésérdl - a finanszirozasi bevételek és finanszirozasi kiadasok kozponti koltségvetésrél sz616 torvényben
torténé megallapitasa nélkil - az dllamhaztartasért felelés miniszter gondoskodik. [...]"
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5. Az AKK mérlege, eredménykimutatasa, vezeté tisztségviseldi

MERLEG
(ezer Ft)
Eszkozok El6z6 év El’c’izé g’v’ek_ Targyév
2021. médositasai 2022.
A. Befektetett eszkozok 401 956 455 287
. IMMATERIALIS JAVAK 173 698 248 959
Alapités-atszervezés aktivalt értéke
Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke
Vagyoni értéki jogok 173 369 248 888
Szellemi termékek 329 71
Uzleti vagy cégérték
Immateridlis javakra adott elélegek
Immateridlis javak értékhelyesbitése
II. TARGYI ESZKOZOK 183 557 142 792
Ingatlanok és a kapcsolodé vagyoni értéki jogok 73411 69 640
Muszaki berendezések, gépek, jarmuivek
Egyéb berendezések, felszerelések, jarmdvek 110 146 73152
Tenyészallatok
Beruhazasok, felujitasok 0 0
Beruhazasokra adott elélegek
Targyi eszkdzok értékhelyesbitése
1. BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 44701 63536
Tartos részesedés kapcsolt véllalkozasban
Tartésan adott kdlcson kapcsolt vallalkozasban
Egyéb tartos részesedés
Tartésan adott kolcs. e. rész.-i viszonyban 4ll6 vall.-ban
Egyéb tartésan adott kdlcson 44701 63536
Tartds hitelviszonyt megtestesitd értékpapir
Befektetett pénzligyi eszk6zok értékhelyesbitése
B. Forgdeszko6zok 249337 206 154
. KESZLETEK 15 36
Anyagok
Befejezetlen termelés és félkész termékek
No6vendék-, hizod- és egyéb allatok
Késztermékek
Aruk 15 36

Készletekre adott el6legek
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bl | S| Tao
Il. KOVETELESEK 8419 7 485
Kovetelések aruszallitasbol és szolgaltatasbdl (vevik) 5632 406
Kovetelések kapcsolt véllalkozassal szemben
Kovetelések e. rész.-i viszonyban 1évé vall.-sal szemben
Valtékovetelések
Egyéb kovetelések 2787 7079
1. ERTEKPAPIROK
Részesedés kapcsolt véllalkozasban
Egyéb részesedés
Sajat részvények, sajat lzletrészek
Forgatasi célu hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
IV. PENZESZKOZOK 240903 198 633
Pénztar, csekkek 233 243
Bankbetétek 240670 198 390
C. Aktiv idobeli elhatarolasok 47 327 56 070
Bevételek aktiv idébeli elhataroldsa 18 427
Koltségek, réforditdsok aktiv idébeli elhataroldsa 47 309 55643
Halasztott réforditasok
ESZKOZOK OSSZESEN 698 620 717 511
Forrasok El6z6 év EI’626 t’év’ek. Targyév
2021. maodositasai 2022.
D. Sajat toke 536 693 567 877
. JEGYZETT TOKE 300 000 300 00
Il. JEGYZETT, DE MEG BE NEM FIZETETT TOKE (-)
1. TOKETARTALEK
IV. EREDMENYTARTALEK 151914 194 303
V. LEKOTOTT TARTALEK
VI. ERTEKELESI TARTALEK
VII. ADOZOTT EREDMENY 84779 73574
E. Céltartalékok 0 0
Céltartalék a varhatoé kotelezettségekre 0 0

Céltartalék a jovébeni koltségekre

Egyéb céltartalékok
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Forrasok

El626 év
2021.

El6z6 évek
modositasai

Targyév
2022.

F. Kotelezettségek

150 254

117 163

I. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK

0

0

Hatrasorolt kotelezettségek kapcsolt vallalkozassal szemben

Hatrasorolt kot. e. rész.-i viszonban 1évé vall.-sal szemben

Hatrasorolt kotelezettségek egyéb gazdéalkoddval szemben

Il. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK

Hosszu lejaratra kapott kdlcsonok

Atvéltoztathato kétvények

Tartozasok kotvénykibocsatasabol

Beruhdzasi és fejlesztési hitelek

Egyéb hosszu lejaratu hitelek

Tartos kotelezettségek kapcsolt vallalkozéssal szemben

Tartds kot. e. rész.-i viszonyban 1évé vall.-sal szemben

Egyéb hosszu lejaratu kotelezettségek

1. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK

150 254

117 163

Rovid lejaratu kolcsondk

Rovid lejaratu hitelek

Vevéktdl kapott el6legek

Kotelezettségek aruszallitasbol és szolgétatasbdl (szall.)

69170

25596

Valtotartozasok

Rovid lejaratu kotelezettségek kapcsolt vall.-sal szemben

Rovid lej. kot. e. rész. viszonyban [évé vall.-sal szemben

Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek

81084

91567

G. Passziv idobeli elhatarolasok

11673

32471

Bevételek passziv id6beli elhataroldsa

0

Koltségek. réforditasok passziv id6beli elhatarolasa

11673

32471

Halasztott bevételek

FORRASOK OSSZESEN

698 620

717 511

Budapest, 2023. marcius 14.

Kurali Zoltan
vezérigazgato




Flggelék

EREDMENYKIMUTATAS
(ezer Ft)
Megnevezés El6z6 év EI,"S z6 t’év’ek. Targyév
2021. modositasai 2022.
Belfoldi értékesités nettd arbevétele 1552890 1780168
Exportértékesités nettd arbevétele
I. Ertékesités netto arbevétele 1552890 1780168
Sajat termelési készletek alloményvaltozasa
Sajat el6allitasu eszkozok aktivalt értéke
Il. Aktivalt sajat teljesitmények értéke
11l. Egyéb bevételek 2410 10411
Anyagkoltség 5160 25933
Igénybe vett szolgéltatasok értéke 340093 470 042
Egyéb szolgaltatdsok értéke 2643 4325
Eladott aruk beszerzési értéke
Eladott (kozvetitett) szolgaltatasok értéke 0 0
IV. Anyagjellegii raforditasok 347 896 500 300
Bérkoltség 789 124 880833
Személyi jellegli egyéb kifizetések 82 444 96 447
Bérjarulékok 146 234 132142
V. Személyi jellegii raforditasok 1017 802 1109422
VI. Ertékcsokkenési leiras 83722 114 607
VII. Egyéb raforditasok 14319 6758
A. UZEMI (UZLETI) TEVEKENYSEG EREDMENYE 91561 59 492
Kapott osztalék és részesedés
Részesedések értékesitésének arfolyamnyeresége
Befektetett pénziigyi eszk6zok kamatai, arfolyamnyeresége
Egyéb kapott kamatok és kamatjelleg(i bevételek 3508 22298
Pénziigyi mlveletek egyéb bevételei 59 1851
VIIl. Pénziigyi miiveletek bevételei 3567 24149
Befektetett pénziigyi eszkozok arfolyamvesztesége
Fizetend6 kamatok és kamatjelleg raforditasok 0 0
Részesedések, értékpapirok, bankbetétek értékvesztése
Pénziigyi miveletek egyéb raforditasai 1511 2790
IX. Pénziigyi miiveletek raforditasai 1511 2790
B. PENZUGYI MUVELETEK EREDMENYE 2056 21359
C.ADOZAS ELOTTI EREDMENY 93617 80 851
X. Adofizetési kotelezettség 8838 7 277
D. Adézott eredmény 84779 73574
Budapest, 2023. marcius 14.
Kurali Zoltan

vezérigazgato



Flggelék

A Tarsasdag vezeto tisztségvisel6i 2022. decemberben:

lgazgatdsag tagjai:

Elnok: Balogh Laszl6

Tagok: Dr. Rdkossy Balazs
Molnér Istvan
Toéth Simon Attila
Toth Tibor

Feliigyel6 Bizottsag tagjai:

EIndk: Gondos Judit

Tagok: Dr. Varpalotai Viktor
Dr. Berczik Abel

Tarsasag konyvvizsgalodja:
Club-Audit Szamviteli és Pénzligyi Szolgaltato Kft.
1136 Budapest, HegedUs Gyula u. 49/51.4. em.1.

Konyvvizsgalatért személyesen felel6s:

Fehérné Vikarius Eva, kdnyvvizsgald



