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A kozponti koltségvetés finanszirozasa és adossaganak alakulasa

2012. december

A kozponti koltségvetés finanszirozdasa
A. Allomanyi adatok

Az eldzetes adatok szerint a 2012. év egészében a kozponti koltségvetés adossaga
235,5 milliard forinttal csokkent és az év végén 20720,1 milliard forintot ért el.
December végén a kozponti Kkoltségvetés forint- és devizaaddéssaga az alabbi
tablazat szerint alakult:

2011 2012 Viltozas
(mrd Ft) ZAro % december % mrd Ft %

Deviza 101704 | 485% 8 326,6 40,2% | -18439 -18,1%
Allampapir 5712,3 27.3% 5014,1 24.2% 6982 -12.2%

Hitel 44581 21,3% 33125 160% | -11456 -25,7%

Forint 103622 | 494% 12042,4 581% | 1680,2 16,2%
Allampapir 97714 | 46.6% 11 4756 554% | 17042 174%

Hitel 590,8 2,8% 5668 2,1% 24,0 -4,1%

Osszesen 205326 | 980% | 203690 | 983% | -163,6 -0,8%
Egyéb kotelezettségek 422.9 2,0% 3511 1.7% 71,8 -17.0%
Mindjsszesen 20955,5 [100,0% | 20720,1 | 100,0% [ -235,5 -1,1%

A kozponti koltségvetés devizaadéssaga 2012-ben 1843,9 milliard forinttal 8326,6
milliard forintra csokkent. A devizaadossag devizahitel felvétel €s a Prémium Eurd
Magyar Allamkotvény novemberben inditott kibocsatasa kovetkeztében 232,7 milliard
forinttal nott, ugyanakkor a devizaadossag torlesztése 1414,4 milliard forintot tett Ki az
1d6szak soran. A devizaaddssadg az arfolyamvaltozas kovetkeztében 662,4 milliard
forinttal csokkent és bruttd6 moédon szamitva a teljes addssag 40,2%-at tette Ki
december végén.

A teljes adossag 24,2%-at kiteve devizakotvények esetében a teljes allomany
forintértéke a Prémium Euré Magyar Allamkotvény 88,3 milliard forint értékii
kibocsatasat, 412,5 milliard forint torlesztést, az 373,9 milliard forintos
arfolyamnyereséget és a 0,1 milliard forintos deviza allampapir bevonast is figyelembe
véve 5014,1 milliard forintot tett ki december végén, amely 2011. év végéhez képest
698,2 milliard forint csokkenést jelent.

A kozvetlen kiilfoldi és belfoldi devizahitelek — amelyek a nemzetkzi szervezetektol,
illetve kiilfoldi bankoktol felvett, tovabba a belfoldrdl atvallalt hitelek allomanyabol
adodnak Ossze — a teljes adossag 16,0 %-at tették ki december végén. A vizsgalt
iddszak alatt e kiilfoldi és belfoldi hitelek egyiittes allomanya 144,5 millidrd forint
értekti EIB-t6l és a CEB-tdl felvett projekt finansziroz6 hitelfelvétel, valamint 1001,9
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milliard forint torlesztés - amelybdl az IMF altal nyujtott hitel torlesztésének Osszege
941,4 milliard forint volt - és 288,2 milliard forint arfolyamnyereség kovetkeztében
1145,6 milliard forinttal csokkent é¢s 3312,5 milliard forintot tett ki a honap végén.

A koltségvetés forintaddssaga 2012-ben 1680,2 milliard forinttal n6tt és 12042,4
milliard forintot ért el.

A forinthitelek allomanya a vizsgéalt id0szakban 24,0 millidard forint torlesztés
kovetkeztében csokkent. Igy a kozponti koltségvetés forinthitel allomanya december
végén 540,8 milliard forint értékli nemzetkozi fejlesztési intézet felé¢ és 26,0 milliard
forint hitelatvallalasbol fennallo hiteltartozasbol allt.

Az Osszes adossag 55,4%-at kitevd, forintban kibocsatott allampapirok allomanya
1704,2 milliard forinttal, 11475,6 milliard forintra nétt december végéig. A bruttd forint
allampapir-kibocsatas 8147,1 milliard forint volt, ugyanakkor a forint allampapirok
torlesztése 6414,6 milliard forintot tett ki ebben az idészakban. 31,1 milliard forinttal
csokkentette tovabba a forint adossagot a Nyugdijreform és Adossagesokkentd Alaphoz
keriilt llampapirok bevonésa. A 31,1 milliard forint 6sszegben megvalosult allampapir
bevonas 29,8 milliard forinttal csokkentette a kotvények, 1,3 milliard forinttal a
diszkont kincstarjegyek allomanyat.

Osszességében a piaci allamkotvények allomanya 830,7 milliard forinttal, a diszkont
kincstarjegyek allomanya 365,6 milliard forinttal, a lakossagi allampapirok alloméanya
pedig 512,8 milliard forinttal novekedett az id6szak soran. A nem piaci allamkotvények
allomanya 4,8 milliard forint torlesztés kovetkeztében csokkent december végéig és
398,5 milliard forintot tett ki.

A lakossagi dallampapirokon beliil a kamatozo kincstarjegyek alloméanya a vizsgalt
iddszakban 354,2 milliard forinttal nétt, a december végi allomany 435,4 milliard forint
volt. A 2012 majusatol értékesitett féléves kincstarjegy allomanya 10,4 milliard forintot
tett ki december végén. Az 1 és 2 éves postai értékesitési Kincstari Takarékjegyek
egylittes allomanya 0Osszesen 58,0 milliard forinttal 284,3 millidrd forintra nétt a
vizsgalt iddészakban. A lakossagi iigyfelek altal vasarolhatd inflacidhoz kotott
kamatozast Prémium Magyar Allamkétvény allomanya 2012. december végén 90,2
milliard forintos ez évi novekedés hatasara 256,4 milliard forintot tett ki. December
végén a lakossagi allampapirok allomanya 986,6 milliard forintot tett ki, ami 512,8
milliard forint novekedést jelent 2011. december vége ota.

A kiilfoldi befektetok allampapir-allomanya decemberben 46,3 milliard forinttal nétt.
A ho végi 5008,5 milliard forintos allampapir-allomany 1211,8 milliard forinttal volt
magasabb a 2011. december végi allomanynal. A kiilfoldi alloméany 9,0%-a, 450,2
milliard forint diszkontkincstarjegy, 91,0%-a, 4558,4 milliard forint allamkotvény. A
kiilfoldi allomany atlagos hatralévd futamideje december végén 3,85 év volt.

A deviza 4llamadéssag kockéazatainak csokkentése érdekében az AKK Zrt.
swapmiveleteket kot. A nemzetkdzi piaci szokvanyok alapjan a swap miiveletek miatt
fenndlld partnerkockazatok csokkentése érdekében a felek a swapok nettod értékének
megfeleld fedezetet (betétet) helyeznek el egymasnal, amibdl az adossagallomany
részét képezik az ezen iigyletek utan az AKK Zrt.-nél elhelyezésre keriilt fedezeti
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Osszegek (az un. mark-to-market betétek) az egyéb kotelezettségek soron. A vizsgalt
idészakban az egyéb kotelezettségek allomanya Osszesen 71,8 milliard forinttal
csokkent. Az egyéb kotelezettségek allomanya december végén 351,1 milliard forintot
tett ki.

Decemberi események

Decemberben a devizaadéssagon beliil a Prémium Euré Magyar Allamkotvénybél
59,1 milliard forint értékben keriilt értékesitésre, a nemzetk6zi szervezetektol 94,8
milliard forint értékben keriilt sor hitelfelvételre projektfinanszirozasi céllal. A
szerzOdéseknek megfeleléen 112,3 milliard forint értékii torlesztésre kertilt sor
decemberben, amelybdl az IMF altal nyujtott hitel torlesztésének 6sszege 86,9 milliard
forintot tett ki. Rendkiviili elOtorlesztés keretében 21,2 milliard forint devizahitel
torlesztésre keriilt sor a honap folyaman.

Az eur6 arfolyama november végén 280,35 forint volt, mig december végére 291,29
forintra gyengiilt. fgy november végéhez képest a december végi adéssagallomanyon
arfolyamveszteség mutathatdé ki. Ugyanakkor a 2011 december végi 311,13
arfolyamhoz képest jelentds arfolyamnyereség mutathato ki 2012.végére.

A hoénap folyaman a forint allampapirok esetében a piaci allamkotvények allomanya
47,9 milliard forinttal nétt, a diszkont kincstarjegyek allomanya a lejaratok
kovetkeztében 350,0 milliard forinttal csokkent. A lakossagi allampapirok irdnt
decemberben is tovabb folytatddott az egész év soran tapasztalt kedvezd érdeklddés,
allomanyuk 61,0 milliard forinttal ndvekedett a honap soran.

B. Kamatok, hozamok alakulasa

B/1. Elsodleges piac

A diszkontkincstarjegyek decemberi aukcioin a havi éatlagos fedezettség az el6z6 havi
2,2-161 2,7 re emelkedett. A kotvényaukciokon a kereslet tovabbra is erGs volt,
fedezettség az el6z6 havi 2,9-r6l 3,0-ra nétt.

A 3 honapos diszkontkincstarjegy utolsd6 decemberi aukcidjan az atlaghozam az egy
honappal korabbi aukcidhoz viszonyitva 58 bazisponttal csokkent, és 5,47%-ot tett ki.
A 12 honapos kincstarjegy utolsdé decemberi aukcidjan a kialakult atlaghozam 5,38%
lett, amely 55 bazisponttal alacsonyabb az utols6 novemberi aukcion kialakult
atlaghozamnal.

A 3 éves kotvényaukcion a hozam 32 bazisponttal, 5,65%-ra mérséklédott az utolsod
novemberi aukcion kialakult atlaghozamhoz képest, az 5 éves kotvény decemberi
aukcidjan az atlaghozam 6,04%-ot ért el, ami 26 bazispontos csokkenést jelent az
oktoberi aukcidhoz képest, a 15 éves kotvény 6,31%-o0s atlaghozama 103 bézisponttal
alacsonyabb az augusztusi aukcion kialakult atlaghozamhoz viszonyitva.
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B/2. Masodlagos piac

A masodlagos piacon az idoszak egészét tekintve a 3, 6 és 12 honapos, valamint a 3 €s
5 éves lejaraton 35-56 bazisponttal, a 10 és 15 éves lejaratokon 71-77 bazisponttal
mérséklddtek a referenciahozamok. A jegybank Monetaris Tandcsa decemberben 25
bazisponttal csokkentette a jegybanki alapkamatot.

Az ¢éven beliili hozamoknal a 3 hénapos hozam 55 bazisponttal 5,33%-ra, a 6 honapos
56 bazisponttal 5,28%-ra, a 12 honapos hozam 48 bazisponttal 5,40%-ra csokkent. Az
éven tuli hozamoknal a 3 éves hozam 35 bazisponttal 5,61%-ra, az 5 éves hozam 42
bazisponttal 5,89%-ra, a 10 éves hozam 71 bazisponttal 6,11%-ra, a 15 éves hozam 77
bazisponttal 6,11%-ra mérséklddott.
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A referencia hozamok alakulasa

Futamidé El6z6 év vége | El6z6 honap vége | Legutols6 adat Vha(::;z:irzgee:’):zo
2011. dec. 30. 2012. nov. 30. 2012. dec. 28. bazispont

3 hénap 7,55 5,88 5,33 -55
6 honap 7,60 5,84 5,28 -56
12 honap 7,95 5,88 5,40 -48
3év 9,06 5,96 5,61 -35
5év 9,64 6,31 5,89 -42
10 év 9,75 6,82 6,11 -71
15 év 9,76 6,88 6,11 -77

C. Allampapir-piaci folyamatok 2012-ben

2012 egészében az allampapir-piacon minden lejaraton jelentds mértékben csokkentek
a hozamok. 2012 elején egy atmeneti novekedés utan kismértékii hozamcsokkentés
valosult meg. A hozamcsOkkenésben jelentOs szerepet jatszott az Europai Kozponti
Bank bejelentése, mivel ennek kovetkeztében nagy mértékben csokkentek egyes
eurdzdna-tagorszagok allamadossaganak fenntarthatosagaval kapcsolatos kockazatok.
Mind az eurd6zdénaban, mind a tengerentilon javult a likviditasi helyzet és nulla
kozelébe csokkentek a kockazatmentesnek tekintett eszkozok hozamai, ami novelte a
kockézatosabbnak tekintett eszk6zok, koztiik a régios allampapirok iranti keresletet. A
région beliill Magyarorszag megitélését javitotta a kormanyzat 3%-0S maastricht-i
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deficitcél melletti elkotelezettsége is. Mind az érzékelt kockazatok csokkenése, mind a
kockézatvallalasi hajlandosdg emelkedése ndvelte a magyar allampapirok irdnti
keresletet €s az év kozepétdl Gijabb, nagyobb litemli hozamcsokkentési trend kezd6dott.
A Magyar Nemzeti Bank Monetaris Tanacsa augusztustol ovatosan, 25 bazispontos
1épésekkel fokozatosan 7,00%-r6l 5,75%-ra csokkentette a jegybanki alapkamatot. A
monetaris politika ovatos lazitasa is hozzajarult a hozamcsokkenéshez.

A rovid oldali referenciahozamok 2012 decemberének végén az egy évvel korabbinal
2,2-2,5 szazalékponttal alacsonyabb szinten alltak. Az év eleji kiugrds utan az év
folyaman fokozatosan csokkentek a rovid hozamok. Az éven tuli lejaratok esetében
3,4-3,7 szazalékponttal csokkentek a referenciahozamok a 2012 év egészében. A rovid
hozamokhoz hasonldéan a hosszi hozamok is atmenetileg megemelkedtek januarban,
am az ¢v hatralévd részében fokozatosan és nagymértékben csokkentek.

Az aukcios hozamok alakuldsa Iényegében a referenciahozamok mozgasat kovette.
Az éven beliili aukcids hozamok (a likviditasi kincstarjegy aukcio nélkiil) 2,0-2,5
széazalékponttal csokkentek az év végéig. A 3, 10 és 15 éves lejaratokon 2,6-2,9
széazalékponttal, az 5 éves lejaraton 3,6 szazalékponttal csokkent az aukcios
atlaghozam.
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