Allamadéssag Kezelé Kézpont
Zartkoriien Miikodé Részvénytarsasag

A kozponti koltségvetés finanszirozasa és addssaganak alakulasa
2015. december

A kézponti kbltségvetés finanszirozasa
A. Allomanyi adatok

A kozponti koltségvetés adossaga december végéig 818,6 milliard forinttal
novekedett, amit harom — egymast részben ellensilyozé — tényez6 eredményezett.
Az elso tényezo a kedvezl piaci helyzetben megvalositott nettd forintkibocsatas —
beleértve a lakossagnak kozvetleniil értékesitett allampapirokat — 1595,9 milliard
forint értékben, ami féként a koltségvetés éves hianyat és részben a
devizalejaratokat finanszirozza. A masodik tényezo a deviza-keresztarfolyamok
jelentds valtozasa, ami az allam partnerkockazatat csokkentd mark-to-market
betétallomanyokat ndvelte 444,8 milliard forint Osszegben. A harmadik -
elobbiekkel ellentétes hatasi- tényez6 a nettd devizalejarat 1185,4 milliard
forint értékben. A devizaarfolyam decemberi szintje csak kismértékben 36,7 milliard
forinttal csokkentette az addssag devizaban fennalld részének forintban szamitott
nyilvantartasi értékét.

Az elozetes adatok szerint december végén a kozponti koltségvetés forint-
és devizaadossaga az alabbi tablazat szerint alakult:

2014 2015 Valtozas
(mrd Ft) Zar6 % december % mrd Ft %

Forint 14 612,0 61,2% | 16 207,9 65,6% 15959 10,9%
Hitel 623,3 2,6% 694,1 2,8% 70,8 11,4%
Allamk étvény 9989,0 41,8% 11094,9 44,9% 11059 11,1%
Lakossagi allampapir 24111 10,1% 35174 14,2% 1106,3 45,9%
Diszkont Kincstarjegy 1588,6 6,7% 901,6 3,7% -687,1 -43,2%
Deviza 8 957,9 37,5% 7735,8 31,3% -1222,1 -13,6%
Osszesen 23569,9 | 98,7% | 23943,7 | 96,9% 373,8 1,6%

Egyéb kitelezettségek 311,2 1,3% 756,0 3,1% 4448 143,0%
Minddsszesen 23881,1 [100,0% | 24699,7 |100,0% 818,6 3,4%

A koltségvetés forintadéssaga december végéig 1595,9 milliard forinttal nétt, és
16 207,9 milliard forintot ért el.

A forinthitelek allomanya a vizsgalt idészakban egyrészt a 230,6 milliard forint
érték( nemzetkézi fejlesztési intézetektSl projekt finanszirozasi céll hitellehivas,
masrészt a 22,3 milliard forint érték(i MAV-tdl torténd, az 52,3 millidrd forint értékd
BKV-tdl torténé a 47,2 millidard értéki MTVA-tol torténd forinthitel-atvallalas
kovetkeztében nétt, a 281,6 milliard forint torlesztés kdvetkeztében csokkent, igy
Osszességében 70,8 millidard forinttal névekedett. A kdzponti koltségvetés forinthitel
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allomanya december végén 694,1 milliard forint érték(i kiilfoldi hitelezd felé fennalld
hiteltartozasbal allt.

Az Osszes addssag 62,8%-at kitevd, forintban kibocsatott allampapirok
allomanya 1525,1 milliard forinttal, 15 513,8 milliard forintra nétt december végéig.
Mindez a piaci allamkotvények allomanya 1195,3 milliard forintos és a lakossagi
allampapir allomany 1106,3 milliard forintos novekedésének, valamint a
diszkontkincstarjegyek allomanya 687,1 milliard forintos csokkenésének, tovabba a
nem piaci allamkotvények allomanya 89,5 milliard forint torlesztésének a
kovetkezménye.

A lakossagi dllampapirokon beliil a kamatozd kincstarjegyek allomanya a vizsgalt
idészakban 727,0 milliard forinttal nott, a december végi allomany 1816,0 milliard
forint volt. A féléves kincstarjegy allomanya 52,2 milliard forintos nodvekedés
kovetkeztében 81,0 milliard forintra emelkedett december végére. Az 1 és 2 éves
Kincstari Takarékjegyek, valamint az 1 éves Kincstari Takarékjegy Plusz egyiittes
allomanya osszesen 48,3 milliard forinttal 403,4 milliard forintra ndtt a vizsgalt
id6szakban. A lakossagi Ugyfelek altal vasarolhatd Prémium Magyar Allamkétveny és a
Bonusz Magyar Allamkotvény egyittes allomanya 2015. december végén 270,5
milliard forintos ez évi novekedés hatasara 1198,3 milliard forintot tett ki. A
Babakotvénybdl december végéig 8,3 milliard forint Gsszegben keriilt sor
értékesitésre, igy allomanya elérte a 18,6 milliard forintot. December végén a
lakossagi allampapirok allomanya 3517,4 milliard forintot tett ki, ami 1106,3 milliard
forint novekedést jelent 2014. december vége oOta.

A Kkiilfoldi  befektetok allampapir-allomanya decemberben 23,6 milliard forinttal
csokkent. A hé végi 3896,0 milliard forintos allampapir-allomany 977,2 millidrd
forinttal volt alacsonyabb a 2014. december végi allomanynal. A kilfoldi allomany
0,1%-a, 5,2 milliard forint diszkontkincstarjegy, 99,9%-a, 3890,8 milliard forint
allamkotvény. A kilfoldi allomany atlagos hatralévo futamideje december végén 5,13
év volt.

A kozponti koltségvetés devizaaddssaga december végéig 1222,1 milliard
forinttal 7735,8 milliard forintra csokkent az elmuilt év végéhez képest. A
devizaaddssag belféldi  devizakdtvény-kibocsatas  kdvetkeztében 206,6 milliard
forinttal, a MAV-tdl t6rténo devizahitel-atvallalas kovetkeztében 1,1 milliard forinttal
nott, a devizaaddssag torlesztése ugyanakkor 1393,1 millidrd forintot tett ki az
idészak soran. A devizaaddssag az arfolyamvaltozas kovetkeztében 36,7 milliard
forinttal csokkent, és bruttd mddon szamitva a teljes addssag 31,3%-at tette ki
december végén.

A teljes adossag 24,4%-at kitevd devizakétvények esetében, figyelembe véve a
belfoldi Prémium Eurd Magyar Allamké&tvény és a Letelepedési kétvény 206,6 milliard
forint 6sszegl értékesitését, a 928,8 milliard forint értékd devizakotvény-torlesztést és
a 32,4 milliard forintos arfolyamnyereséget, a devizakoétvény-addssag 6039,0 millidrd
forintot tett ki december végén, amely a 2014. év végéhez képest 754,6 milliard forint
csokkenést jelent.
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A kozvetlen kiilfoldi és belfoldi devizahitelek — amelyek a nemzetkozi
szervezetektdl, illetve kilfoldi bankoktdl felvett, tovabba az atvallalt hitelek
allomanyabdl adddnak dssze — a teljes addssag 6,9%-at tették ki december végén. A
vizsgalt id6szak alatt e kiilféldi és belf6ldi hitelek egyiittes allomanya 1,1 milliard forint
MAV-tol torténd devizahitel-atvallalas, 464,3 milliard forint torlesztés és 4,4 milliard
forint arfolyamnyereség kovetkeztében 467,5 milliard forinttal csokkent, és 1696,8
milliard forintot tett ki a hdnap végén.

A deviza-dllamaddssag kockazatainak csokkentése érdekében az AKK Zrt. swap
miveleteket két. A nemzetkdzi piaci szokvanyok alapjan a swap mdiveletek miatt
fennallé partnerkockazatok csokkentése 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 elhelyezett fedezeti dsszegek
(az un. mark-to-market betétek) az egyéb kotelezettségek soron. Az ezen jogcimen
elhelyezésre keriild betét azt mutatja, hogy a nem eurdban kibocsatott
devizakotvények értéke mennyivel novekedett volna az allamaddssagon belil az
eurdkotvényekhez képest, ha nem lett volna atvaltva arra. A nem eurd
devizakdtvények és az azokra kotott swapok lejaratakor a swapon elért megtakaritast
az allam realizalja, mivel a torlesztés az addssag eurd értékének megfeleléen alakul.
Ezt kovetGen az MtM betétnek a lejart swapra esO részét az allam visszafizeti a
partnernek, annak allomanya lecsdkken a megtakaritds nagysagaval. (A februari
dollarkotvény-lejarat hatasara 39,7 milliard forinttal csokkent az MtM allomany.) Az
elmult években az egyéb devizak (foként az USD, illetve a CHF) jelentdsen
felértékelddtek az eurdhoz képest, az emiatt keletkezO tobbletaddssagot viszont a
swapkotéssel sikeriilt kizarni. 2015 tizenkét hdnapjaban az egyéb kotelezettségek
allomanya 444,8 millidrd forinttal n6tt, és december végén 756,0 millidrd forintot tett
ki.

Decemberi események

Decemberben a devizaadéssagon beliil a Prémium Euréd Magyar Allamkotvénybdl
és a Letelepedési kotvénybdl 32,6 milliard forint értékben keriilt sor értékesitésre. A
Prémium Eurd Magyar Allamkotvény 316,1 millidrd forint Gsszegben lejart, igy
torlesztésre keriilt. Devizakdtvény visszavasarlas és swapok lezarasa 217,5 milliard
forint értékben valdsult meg, melybdl a devizakétvény visszavasarlas 287,8 milliard
forint, a mogottes swapokbdl adédd megtakaritas pedig 70,3 millidrd forint volt.

Decemberben a nemzetkdzi szervezetektdl hitelfelvételre projektfinanszirozasi céllal
nem kerdlt sor, a torlesztések 6sszege 32,4 millidrd forint tett ki.

A forint/eurd arfolyam a november végi 311,45 forint arfolyamhoz képest kissé
gyengilt december végére és 313,12 forintot ért el. A 2014. december végi 314,89
arfolyamhoz képest kismérték( arfolyamnyereség valdsult meg 2015 végére, ami 36,7
milliard forinttal csokkentette a deviza addssagallomany forintban szamitott értékét.

A forintaddssagon beliil a forint allampapirok esetében a piaci allamk&tvények
allomanya 77,9 milliard forinttal n6tt decemberben, a diszkont kincstarjegyek
allomanya a likviditas kezelés keretében, a lejaratoktol joval elmaradd értékesités
kovetkeztében 333,3 millidrd forinttal csokkent. A lakossagi allampapirok allomanya
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181,1 milliard forinttal névekedett a hdnap soran, amely a lakossagi allamkotvények
kedvez( értékesitésének eredménye. A nem piaci értékesitésli allampapirok allomanya
visszavasarlas kdvetkeztében december hdonapban 87 milliard forinttal csokkent.

A forinthitelek esetén a hénap folyaman 3,0 milliard forint szerzdés szerinti
torlesztésre kerilt sor, valamint az MTVA-tdl atvallalasra kerilt 47,2 milliard forint
Osszeg( hitel.

A deviza keresztarfolyamok év végi jelent6s valtozasa az allam partnerkockazatat
csokkentd6 mark-to-market betét allomanyokat december folyaman 157,7 milliard
forinttal csokkentette. December honapban az euro felértekelddott az US dollarhoz
képest, emiatt csokkent az AKK Zrt.-nél elhelyezett MtM betétek allomanya.

B. Kamatok, hozamok alakulasa

B/1. Elsodleges piac

A diszkontkincstarjegyek decemberi aukcioin a havi atlagos fedezettség az el6z6 havi
2,8-rdl 1,7-re mérséklodott. A kbtvenyaukciokon a fedezettség az el6z6 havi 3,5-r0l
2,1-re csOkkent.

A 3 honapos diszkontkincstarjegy utolsd decemberi aukcidjan az atlaghozam az egy
honappal korabbi aukcidhoz viszonyitva 5 bazisponttal emelkedett, és 0,82%-ot tett
ki. A 12 honapos kincstarjegy utols6 decemberi aukcidjan a kialakult atlaghozam
1,20% lett, amely 25 bazisponttal magasabb a novemberi értéknél.

A 3 éves kotvényaukcion a hozam 2,08%-ot ért el az utolsé decemberi aukcidn, ami
20 bazisponttal haladja meg az utols6 novemberi aukcion kialakult atlaghozamot. Az
5 éves kotvény utolsd decemberi aukcidjan az atlaghozam 2,76%-ot ért el, ami 30
bazisponttal magasabb az utolsd novemberi aukcién kialakulthoz képest, a 10 éves
kotvény utolsd decemberi aukcidjan kialakult 3,58%-o0s atlaghozama 30 bazisponttal
magasabb az utolsd novemberi aukcién kialakult atlaghozamnal.

B/2. Masodlagos piac

A masodlagos piacon az idOszak egészét tekintve a 12 hodnapos lejaraton 2
bazisponttal csdokkent, a 3 és 6 honapos, valamint az éven tuli lejaratokon 1-20
bazisponttal emelkedett a referenciahozam. A jegybank Monetdris Tanacsa
decemberben az 1,35%-0s szinten tartotta a jegybanki alapkamatot.

Az éven beliili hozamoknal a 3 honapos hozam 1 bazisponttal 0,80%-ra novekedett,
a 6 hdnapos hozam 7 bazisponttal 0,87%-ra nétt, a 12 hdénapos hozam 2
bazisponttal 0,93%-ra mérséklodott. Az éven tuli hozamoknal a 3 éves hozam 20
bazisponttal 2,11%-ra, az 5 éves hozam 8 bazisponttal 2,55%-ra, a 10 éves hozam 4
bazisponttal 3,33%-ra, a 15 éves hozam 1 bazisponttal 3,88%-ra nétt.
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Budapest, 2016. januar 12.
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