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2025. november végéig a kdzponti koltségvetés adossaga 4 091,9 milliard forinttal 59 571,0 millidrd forintra ndvekedett. Az év
soran 5529,7 milliard forint 6sszegu nettd kibocsatas valosult meg, amelybdl a netto forintkibocsatas repdval egyiitt 3 179,6
millidrd forintot, a netté devizakibocsatas 2 350,2 milliard forintot tett ki. 2025. november végén a kbzponti koltségvetés forint- és
devizaaddssadga az alabbi tablazat szerint alakult.

A KOZPONTI KOLTSEGVETES ADOSSAGANAK ALAKULASA

2025 Véltozas
(milliard Ft)
november
Forint 38701,6 69,76 41881,2 70,3 31796 8,2
Hitel 878,7 1,58 814,9 14 -63,7 73
Allamké&tvény 24 106,4 43,45 26720,2 44,9 26138 10,8
Lakossagi allampapir 11262,9 20,30 11520,1 19,3 257,2 23
Diszkont kincstarjegy 24537 4,42 2826,0 4,7 3723 15,2
Deviza 16 557,8 29,85 17 559,0 29,5 1001,2 6,0
Osszesen 552594 99,60 59 440,2 99,8 4180,8 7,6
Egyéb kotelezettségek 2196 0,40 130,7 0,2 -88,9 -40,5
Minddsszesen 55479,0 100,00 59571,0 100,0 40919 74

Forras: AKK Zrt.

A forintaddssag 2025. november végéig 3 179,6 millidrd forinttal névekedett, ezen beliil az llamkdtvények dllomany novekedése
2613,8 milliard forintot tett ki, a diszkont kincstarjegyek allomanya 372,3 millidrd forinttal emelkedett. A kdzvetlen lakossagi értékesitésd
forint 4llampapirok alloméanya 257,2 millidrd forinttal ndvekedett, az értékesitett lakossagi allampapir nagyobb hanyadat a Fix
Magyar Allampapir értékesitése képezte novemben. A forint hitelek dllomanya 63,7 milliard forinttal csékkent a vizsgélt idészakban.

A kozponti kéltségvetés devizaaddssdga november végéig 1 001,2 millidrd forinttal ndvekedett. A ndvekedés hatterében dontéen
a devizakotvény-kibocsatasok allnak. 2025 janudr 7-én kerilt sor az idei év els6 nemzetkdzi eurdkotvény-kibocsatasara Gsszesen
1 035,7 milliard forint (2,5 milliard eurd) 6sszegben. Két sorozat piacra vitele tortént meg, egy 10 éves futamideji hagyomanyos
sorozat 621,4 millidrd forint (1,5 milliard EUR) és egy 15 éves futamideji zold sorozat 414,3 milliard forint (1,0 milliard EUR)
0sszegben. 2025. junius 16-an a masodik nemzetkozi devizakotvénykibocsatas keretében 6sszesen 1404,6 milliard forint (4 milliard
USD) 6sszegU kibocsatas harom részbdl allt: az 5 éves futamidejd 526,7 milliard forint (1,5 millidrd USD) 6sszegUi sorozatbdl, a
10 éves futamidejd 351,1 millidrd forint (1 millidrd USD) 6sszeg( sorozatbdl és a 30 éves futamidejli 526,7 milliard forint (1,5 milliard
USD) 6sszegUli sorozatbdl. 2025. julius 22-én volt Magyarorszag idei harmadik devizakétvény kibocsatasa, amely egyben hazédnk
otodik Panda Kotvény kibocsatasa is Kinaban, 6sszesen 237,8 milliard forint (5 milliard CNY) 6sszegben. Két sorozat értékesitésére
keriilt sor, egy 3 éves futamidejd 190,2 milliard forint (4 millidrd CNY) és egy 5 éves futamidej(i 47,6 milliard forint (1 millidrd CNY)
0sszegU sorozatra. Az ECP (Euro Commercial Paper) program keretében az év sordn kibocsatott devizaértékpapirok 6sszege
180,1 milliard forint (500 millié USD) volt. Névelte a devizaaddssagot a devizahitelek lehivasa 220,1 millidrd forinttal és a belfoldi
lakossagi devizakotvény kibocsatasa 102,1 millidrd forinttal.

A devizaaddssagot csokkentették a devizakotvény torlesztések 820,1 millidrd forinttal. A forint arfolyamanak az elmdult év végéhez
képest bekovetkezett er6sédése 1 348,9 millidrd forinttal mérsékelte a devizaaddssag forintértékét.

Az allam partnerkockazatat csokkentd mark-to-market és egyéb betét (egyéb kotelezettségek) dllomanya 88,9 milliard forinttal
csokkent.

A REFERENCIA HOZAMOK ALAKULASA

Valtozés az el6z6 ho vége 6ta

Futamiddé 2024. december 30. 2025. oktober 31. 2025. november 30.

bazis pont
3 hénap 5,10 6,12 6,16 4
6 honap 5,23 6,15 6,12 -3
1év 5,24 6,21 6,22 1
3év 6,38 6,43 6,47 4
5év 6,07 6,33 6,44 1
10 év 6,55 6,81 6,98 17
15 év 6,90 7,13 7,28 15
20 év 6,94 7,27 7,42 15

Forras: AKK Zrt.
A novemberi masodpiaci dllampapir-forgalom az OTC piacon 4%-kal novekedett az el6zé hdnaphoz képest és 8 321,9 millidrd forintot
tett ki. A masodlagos dllampapir-kereskedés donté részét bonyolité elsédleges forgalmazdk méasodpiaci dllamkdtvény-forgalmuk
64%-at kiilfoldi befektetékkel bonyolitottak le novemberben.

A kulfoldi tulajdonban Iévé forint dllampapirok dllomanya 2025. november folyaman 264,8 milliard forinttal 7 513,9 milliard forintra
emelkedett. Ez az 0sszeg az 6sszes forint dllampapir dllomanyanak 18,3%-at jelentette november végén.

A Magyar Nemzeti Bank hivatalos euré arfolyama 381,35 forint volt november utolsé munkanapjan.

Magyarorszag hosszulejarati devizaad6ssaganak hitelmindsitése 2025. november 30-an: BBB- (Standard & Poor’s); Baa2 (Moody’s);
BBB (Fitch).



A KOZPONTI ALRENDSZER ADOSSAGA

MILLIARD FORINT

ot 2025 2025. 2025.
Adoéssagelem 2022 2023 2024 szeptember  oktéber november
1. Forint 292373 32121,2 337756 36 888,0 38701,6 41100,5 41790,8 41881,2
1.1. Hitelek 1161,6 1307,7 1024,2 868,2 878,7 832,8 832,8 814,9
1.2. Allampapirok 28075,7 308135 327514 36019,8 378230 40 267,7 40958,1 41 066,3

1.2.1. Piaci értékesités allampapirok 28036,5 308135 327514 36019,8 37823,0 40 267,7 40958,1 41 066,3

1.2.1.1. Kétvények 18 206,6 20220,0 22 346,3 24 058,9 24106,4 26 402,5 26952,2 26720,2

1.2.1.2. Diszkont kincstéarjegyek 658,2 583,2 17858 1883,8 24537 2863,8 26229 2826,0

1.2.1.3. Lakosségi dllampapirok 9171,7 10010,2 86194 10077,2 11262,9 11001,5 11383,0 115201

1.2.2. Nem piaci értékesitésu allampapirok 39,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Deviza* 73182 8395,2 113973 13678,3 16 557,8 18 442,6 17 955,0 17 559,0
2.1. Hitelek 1291,1 13452 1959,1 2670,0 34315 34426 3426,0 33834
2.2. Allampapirok 6027,1 70499 9438,2 11008,3 13126,3 15000,0 14529,0 14175,6
2.2.1. Kulfoldon kibocsatott dllampapirok 54813 65949 9085,5 105354 12559,2 14429,7 13961,7 13614,5
2.2.2. Belfoldon kibocsatott allampapirok 545,9 455,0 352,8 4729 567,1 570,3 567,3 561,0
Osszesen 36 555,5 40516,4 45173,0 50566,3 552594 59543,1 597458 59 440,2
Egyéb kotelezettség 128,80 180,60 389,40 298,80 219,60 131,80 131,90 130,70
MINDOSSZESEN 36 684,3 40697,0 45562,4 50 865,2 55479,0 596749 59877,7 59571,0
Piacképes forint addssdg (1.2.1.1+1.2.1.2+1.2.2) 18 904,0 20 803,2 24132,1 259427 26 560,1 29 266,3 29575,1 29 546,2
Kézponti alrendszer adéssdga a GDP %-ban 75,2% 73,3% 68,9% 67,7% 68,1%
*A devizaadossag az idGszak utols6 munkanapjan jegyzett MNB kozéparfolyamon keril értékelésre. .
Forras: AKK Zrt., KSH
Referenciahozamok alakulasa Referenciahozam-gorbe
% Forras: AKK Zrt. % Forras: AKK Zrt.
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DISZKONT KINCSTARJEGY AUKCIOK EREDMENYEI

3 hénapos 12 hénapos
DKJ DKJ
Sorozat kédjele D260218 D260318 D260318 D260318 D260624 D260624 D261028 D261028
Diszkont Kincstarjegy ISIN kédja HU0000525142 | HU0000525233 | HU0000525233 | HU0000525233 | HU0000525183 | HU0000525183 | HU0000525225 | HU0000525225
Futamidé (napokban) 98 119 112 105 224 210 350 336
Aukcié idépontja 2025.11.04 2025.11.11 2025.11.18 2025.11.25 2025.11.05 2025.11.19 2025.11.06 2025.11.20
Pénziigyi teljesités idépontja 2025.11.12 2025.11.19 2025.11.26 2025.12.03 2025.11.12 2025.11.26 2025.11.12 2025.11.26
Lejérat idépontja 2026.02.18 2026.03.18 2026.03.18 2026.03.18 2026.06.24 2026.06.24 2026.10.28 2026.10.28
Maximélis éves hozam - ISMA (%) 6,25 628 6,25 6,24 621 6,20 633 6,24
Minimalis éves hozam - ISMA (%) 6,05 6,00 6,14 6,05 6,10 6,13 6,15 6,20
Atlagos éves hozam - ISMA (%) 6,21 6,26 6,22 6,22 6,19 6,18 6,27 6,22
Maximalis éves hozam - EHM (%) 6,34 6,37 6,34 6,33 6,30 6,29 6,42 6,33
Minimélis éves hozam - EHM (%) 6,13 6,08 623 613 6,18 6,22 6,24 6,29
Atlagos éves hozam - EHM (%) 6,30 6,35 6,31 6,30 6,28 6,27 6,35 6,31
Atlagos eladasi &r (%) 98,3364 97,9726 98,1017 98,2191 96,2897 96,5200 94,2582 94,5128
Aukcids értékesitésre meghirdetett mennyiség (m Ft) 25000,00 20 000,00 20 000,00 20 000,00 20 000,00 20 000,00 30 000,00 30000,00
Benyujtott ajanlatok dsszege (m Ft) 48978,15 1617215 91814,63 51596,05 11990,55 38610,64 3457883 4104371
Elfogadott ajanlatok 6sszege 29999,95 11999,99 39999,97 19999,99 5499,99 29999,95 28 000,00 29999,99
Aukciés fedezettség 1,63 1,35 2,30 2,58 2,18 1,29 1,23 1,37
Benyujtott ajanlatok (db) 123 46 74 35 56 32 56 30
Elfogadott ajanlatok (db) 92 36 48 24 36 19 52 14
Piaci értékesités (m Ft) 29 999,95 11999,99 39999,97 19999,99 5499,99 29999,95 28 000,00 29999,99
Kibocsatas AKK értékpapirszamlara (m Ft) 0,05 60 000,01 5000,03 5000,01 4000,01 3000,05 - 2000,01
Kibocsatott 6sszes mennyiség (m Ft) 30 000,00 72000,00 45 000,00 25000,00 9500,00 33000,00 28000,00 32000,00
Forras: AKK Zrt.
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ALLAMKOTVENY AUKCIOK EREDMENYEI

Allamkétvény neve

2032/B

2035/A

2035/A

Allamkétvény ISIN kddja HU0000406087 HU0000406624 HU0000407424 HU0000407317 HU0000406624
Futamidé6 években 7 10 3 5 10
Névleges kamat 6,50% 7,00% 6,00% 6,75% 7,00%
Ertékesités 42. aukciod 61. aukciod 9. aukcid 17. aukcid 62. aukcié
Aukcié idépontja 2025.11.06 2025.11.06 2025.11.13 2025.11.13 2025.11.13
Pénztigyi teljesités idépontja 2025.11.12 2025.11.12 2025.11.19 2025.11.19 2025.11.19
Lejarat idépontja 2032.08.25 2035.10.24 2029.11.28 2031.07.23 2035.10.24
Maximalis éves hozam (%) - ISMA - 6,86 6,52 6,48 7,02
Minimalis éves hozam (%) - ISMA - 6,83 6,50 6,45 6,98
Atlagos éves hozam (%) - ISMA - 6,84 6,51 6,47 7,00
Maximalis éves hozam (%) - EHM - 6,86 6,52 6,48 7,02
Minimalis éves hozam (%) - EHM - 6,83 6,50 6,45 6,98
Atlagos éves hozam (%) - EHM - 6,84 6,50 6,46 7,00
Maximalis eladasi ar (%) 100,1600 101,1877 98,2809 101,2665 100,1245
Minimalis eladasi &r (%) 100,0700 100,9757 98,2123 101,1251 99,8453
Atlagos eladasi &r (%) 100,1100 101,1018 98,2529 101,1799 99,9592
Aukcios értékesitésre meghirdetett mennyiség (m Ft) 30 000,00 10 000,00 10 000,00 25000,00 20000,00
Benyujtott ajanlatok 6sszege (m Ft) 84 900,00 4021431 27 062,00 60 500,00 81770,00
Elfogadott ajanlatok 6sszege (m Ft) 59 999,99 20 000,00 9999,99 30 000,00 35 000,00
Aukcios fedezettség 1,42 2,01 2,71 2,02 2,34
Benyujtott ajanlatok (db) 45 34 27 33 54
Elfogadott ajanlatok (db) 18 1 13 15 24
Atlagos eladasi &r - minimalis eladdsi &r (tail, %) 0,04 0,13 0,04 0,05 0,11
Aukcios értékesités (m Ft) 59 999,99 20 000,00 9999,99 30000,00 35 000,00
Nem kompetitiv tender (m Ft) 10 349,99 414,31 2307,11 8700,00 9420,00
Ertékesitett Gsszes mennyiség (m Ft) 70 349,98 2041431 12 307,10 38700,00 44 420,00

Allamkétvény neve

2032/B

2051/G

2035/A

Allamkﬁtvény ISIN kddja HU0000406087 HU0000404991 HU0000407424 HU0000407317 HU0000406624
Futamidé6 években 7 20 3 5 10
Névleges kamat 6,50% 4,00% 6,00% 6,75% 7,00%
Ertékesités 43. aukcié 16. aukcié 10. aukcié 18. aukcié 63. aukcid
Aukcié idépontja 2025.11.20 2025.11.20 2025.11.27 2025.11.27 2025.11.27
Pénztigyi teljesités idépontja 2025.11.26 2025.11.26 2025.12.03 2025.12.03 2025.12.03
Lejarat idépontja 2032.08.25 2051.04.28 2029.11.28 2031.07.23 2035.10.24
Maximalis éves hozam (%) - ISMA - 7,52 6,48 6,46 7,03
Minimalis éves hozam (%) - ISMA - 7,46 6,45 6,43 6,99
Atlagos éves hozam (%) - ISMA - 7,49 6,47 6,44 7,02
Maximalis éves hozam (%) - EHM - 7,51 6,48 6,46 7,03
Minimalis éves hozam (%) - EHM - 745 6,45 6,43 6,99
Atlagos éves hozam (%) - EHM - 7,49 6,46 6,44 7,01
Maximalis eladasi ar (%) 100,1900 61,0327 98,4591 101,3527 100,0470
Minimalis eladasi &r (%) 100,0900 60,5674 98,3573 101,2128 99,7350
Atlagos eladasi &r (%) 100,1300 60,7753 98,4006 101,3105 99,8725
Aukcids értékesitésre meghirdetett mennyiség (m Ft) 30 000,00 10 000,00 10 000,00 25 000,00 20 000,00
Benyujtott ajanlatok 6sszege (m Ft) 143 500,00 13010,00 40 998,50 46 350,00 107 804,03
Elfogadott ajanlatok 6sszege (m Ft) 59 999,98 9999,99 19999,97 24999,99 50 000,00
Aukcios fedezettség 2,39 1,30 2,05 1,85 2,16
Benyujtott ajanlatok (db) 28 34 41 28 63
Elfogadott ajanlatok (db) 13 30 18 15 22
Atlagos eladasi &r - minimalis eladdsi &r (tail, %) 0,04 0,21 0,04 0,10 0,14
Aukcios értékesités (m Ft) 59 999,98 9999,99 19 999,97 24999,99 50 000,00
Nem kompetitiv tender (m Ft) 17 699,98 612,00 3959,98 4165,71 13 650,00
Ertékesitett Gsszes mennyiség (m Ft) 77 699,96 10611,99 23 959,95 29 165,70 63 650,00

Forras: AKK Zrt.
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2027/N 2025.11.20 2025.11.26 2026.02.26 2026.02.26 7,73% 1,98%
2028/P 2025.11.19 2025.11.25 2026.02.25 2026.02.25 7,73% 1,98%
2028/R 2025.11.18 2025.11.24 2026.02.24 2026.02.24 7,48% 1,91%
2028/R1 2025.11.19 2025.11.25 2026.02.25 2026.02.25 7,23% 1,85%
2028/Z 2025.11.18 2025.11.23 2025.12.23 2025.12.23 6,50% 0,54%
2029/B 2025.11.19 2025.11.22 2026.02.22 2026.02.23 6,50% 1,66%
2032/B 2025.11.20 2025.11.25 2026.02.25 2026.02.25 6,50% 1,66%
2032/S 2025.11.28 2025.12.02 2026.12.02 2026.12.02 6,70% 6,70%

Forras: AKK Zrt.




LAKOSSAGI ALLAMPAPIROK ALLOMANYA

Milliard Ft
Lakossagi allampapirok AR 5 o
Valtozés
december november
Kincstari takarékjegyek / KTJ 535,7 614,4 78,7
Magyar Allampapir Plusz /
MAP Plusz 762,6 1094,3 331,7
Prémium Magyar Allampapir/ PMAP | 6 961,0 3780,1 -3180,9
Bdnusz Magyar Allampapir / BMAP 1208,9 2071,9 863,0
Fix Magyar Allampapir 1016,9 34878 24709
Babakotvény 395,3 4714 76,1
Osszesen* 11262,9 11520,1 257,2

Forras: AKK Zrt.

*2024. junius 3-t6l kivezetésre keriilt Egyéves Magyar Allampapir 2024. december végi

alloménya 382,5 milliard forint volt.

Adéssagallomany megoszlasa

2025. november 30-an L
Forras: AKK Zrt.

5 Forinthitel Egyeb
Diszkont 1,4%  kdtelezettségek
kincstarjegy 0,2%
4,7%

Devizahitel
5,7%

Forintkotvény
44,9%

Lakossagi
allampapirok
19,3%

Milliard forint

Lakossdagi dllampapirok allomanyanak alakulasa
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Forras: AKK Zrt.

Millidrd forint
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A kulfoldiek altal birtokolt forint allampapir allomany
és a MAX index alakulasa

Forras: KELER pont
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MAGYAR ALLAMPAPIR INDEXCSALAD
MAX index HMAXindex ~ “AX ﬁ:’d”;f“'te RMAX index ZMAX index
Ertéke 2025.11.28-4n 859,6577 99,4220 825,2324 740,1256 730,1065
Valtozésa az el6z6 hénap végéhez képest 0,3966 -0,1938 1,0374 3,3962 3,4498
Visszatekinté egyéves hozam (%) 4,49 3,76 4,80 5,70 5,92

Forras: AKK Zrt.

7 Havi tajékoztato




Legnagyobb masodpiaci forgalommal rendelkez6 allampapirok 2025. november végi referencia allamkotvény-sorozatok

2025. november piaci forgalomban 1évé allomanya
A ir kodj jarat id6 i illia Allamkétvény megnevezése Millidrd forint
Allampapir kédja Lejarat id6pontja Forgalom (millidrd Ft) y meg 2025.10.31 2025.11.30

2035/A 2035.10.24 5875 2029/€ 119.9 1428

2031/B 467,3 553,9
2031/B 2031.07.23 425,6 2035/A 1542,7 1656,3
2030/A 2030.08.21 338,7 2041/A 530,7 531,0
2032/A 2032.11.24 306,8 2051/G 2250 2364

Forras: AKK Zrt.
2033/A 2033.04.20 254,9
A hdrom legnagyobb allomannyal rendelkezd allamkaotvény
2027/A 2027.10.27 2512 alloménya 2025. november végén
2032/B 2032.08.25 2431
Allamkdtvény megnevezése Milliard forint

2025/C 2025.11.26 180,0

2030/A 2084,4
2034/A 2034.06.22 159,6

2029/A 20543
2031/A 2031.10.22 155,8 2028/A 2022,4

Forrés: Elsédleges forgalmazok, AKK Zrt. Forrés: AKK Zrt.

Allampapirok masodpiaci forgalma
(milliard forint)
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m Allamkétvények (bal skala) ~ m Diszkont kincstarjegyek (jobb skala) = Allamkétvények (bal skéla) ~ ® Diszkont kincstarjegyek (jobb skala)
Elsédleges forgalmazok mésodpiaci forgalmanak befektetéi szektoronkénti megoszlasa
2025. november
Allamkétvény forgalom Diszkont kincstarjegy forgalom
Forrés: Elsédleges forgalmazok, AKK Zrt. Forrés: Elsédleges forgalmazok, AKK Zrt.
Ttazmany Befektetési Elsédleges
1s8dl Sl e 2 véllalkozasok forgoalgg/azok
forgalmazék  4,4% 1,0% (=

Befektetési  2,7%
vallalkozasok
1,5%

Intézményi
befektetok
43,5%

Kilféld Hitelintézetek
64,5% 31,2%

Hitelintézetek
25,1%

Héztartasok
0,2%

Héztartasok
9,5%

Kiilfsld ) , .
1,6% Kormanyzat Vallalkozasok
3,8% 7,1%



