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ALLAMPAPIRPIAC

011. végén a kincstari kor hianya 1734,4 milliard forintot tett ki, melybdl 246,0 milliard forint a hitelatvallas. A finanszirozasi
igényt az EU transzferek egyenlege 406,0 millidrd forinttal és a privatizacios bevételek 36,7 milliard forint 6sszegben
csokkentették. Finanszirozasi igényt jelentett ugyanakkor az MNB kiegyenlitési tartalékanak feltdltése cimen kifizetett 29,1 milliard
forint. Igy a teljes nett finanszirozasi igény 1074,6 milliard forintot tett ki. Osszességében 955,0 milliard forint 6sszeg(i nett6
kibocsatas valosult meg december végéig, amelybél a nett6 forintkibocsatés 790,2 millidrd forintot, a nettd deviza-kibocsatés
164,8 milliard forintot tett ki. 2011. végén a kdzponti kdltségvetés forint- és devizaaddssaga az alabbi tablazat szerint alakult:

2010 2011 Valtozas
milliard forint Zar6 % december % mrd Ft %

Deviza 88428 441 10170,4 48,5 13277 15,0

Allampapir 4550,0 22,7 5712,3 273 1162,3 255

Hitel 42928 214 4458,1 213 165,3 39
Forint 10978,2 54,8 10 362,2 49,4 -616,0 59

Allampapir 104374 52,1 97714 46,6 -666,0 6,4

Hitel 540,8 27 590,8 28 50,0 9,2
Osszesen 19821,0 98,9 20532,6 98,0 71,6 36
Egyéb kotelezettségek 220,0 11 4229 2,0 202,9 92,2
Mindésszesen 20041,0 100,0 20955,5 100,0 914,5 46
! 6zi hi 6 ént és hitelként kil 9741 481,6 -492,5

A forintadéssag 2011-ben 616,0 milliard forinttal csdkkent. A nettd forintkibocsatas és az allomanyvaltozas kilonbségét
egyrészt a Nyugdijreform és Adéssagcsokkentd Alaphoz keriilt allampapirok 1405,4 milliard 6sszegii adéssagcsokkenést
eredményezd bevonésa, masrészt a lejart, am be nem valtott allampapirok allomanyanak véltozasa eredményezte. A netto
forintkibocsatason bellil 564,1 milliard forint volt a piaci allamkétvények allomanyndvekedése, a diszkont kincstarjegyek
nettd kibocsatasa 142,6 milliard forinttal, a kdzvetlen lakossagi értékesitésl allampapirok allomanya 38,1 milliard forinttal
szintén ndvekedett. A 1405,4 milliard forint 6sszegben megvaldsult allampapir bevonas 1186,2 milliard forinttal csdkkentette
a kétvények, 219,1 millidrd forinttal a diszkont kincstarjegyek allomanyat. A nem piaci allamkétvények alloménya 4,8 milliard
forintos torlesztés és 9,8 milliard milliard forint allamkétvénybevonas kdvetkeztében csokkent. A forint hitelek alloméanya
2011-ben 50 milliard forinttal ndvekedett, amely a decemberben atvallalt 94,5 milliard forint értéki hitelatvallalas és annak
44,5 milliard forint értéki térlesztésnek eredménye.

Akdzponti kdltségvetés devizaaddssaga december végéig 1327,7 millidrd forinttal ndvekedett. A devizakétvény kibocsatasa
1063,0 milliard forinttal, a devizahitel felvétel és atvallalas 366,3 milliard forinttal ndvelte, a devizaaddssag torlesztése
1264,5 milliard forinttal csdkkentette a devizaaddsségot, melybdl december végéig a Nyugdijreform és Addssagcsokkentd
Alaphoz kertilt 7,4 millié eurd deviza allampapir jart le, illetve kerllt bevonasra 2,0 milliard forint értékben. 2011-ben a forint
arfolyamanak gyengiilése kovetkeztében 1164,6 milliard forinttal nétt a devizaadéssag forintértéke.

Az Allam Magyar Nemzeti Banknal elhelyezett és bankoknal kihelyezett devizabetét-allomanya 481,6 milliard forintot tett ki
év végén, az egyéb kotelezettségek allomanya 202,9 milliard forinttal nétt az idészak soran.

A masodlagos piacon az id8szak egészét tekintve minden lejaraton jelentésen - 2-tdl 85 bazispontig terjedé mértékben
A referencia hozamok alakulasa

o P . o Valtozas az el6z6
Futamida 2010. év vége El6z6 honap vége Legutéls6 adat ho vége ota
2010. dec. 31. 2011. nov. 30. 2011. dec. 30. bazispont

3 hénap 5,76 6,78 7,55
6 hénap 6,15 7,58 7,60
1év 6,33 7,67 7,95
3év 7,72 8,83 9,06
5év 7,85 8,87 9,64
10 év 7,95 8,92 9,75
15év 7,94 891 9,76

A decemberi masodpiaci allampapir-forgalom a t6zsdén kiviili OTC piacon 27%-kal nétt az el6z6 honaphoz képest és 7158,2
milliard forintot tett ki. A masodlagos allampapir-kereskedés donté részét bonyolité elsédleges forgalmazok masodpiaci
allamkotvény-forgalmuk mintegy 61%-at kilfoldi befektetdkkel bonyolitottak le decemberben.

A kiilfoldi tulajdonban lévé forint allampapirok allomanya 2011. december folyaman 52,1 milliard forinttal 3796,8 milliard
forintra nétt. Ez az dsszeg az dsszes forint allampapir lloményanak a jelentds dsszeg( allampapir-bevonasnak kdszénhetéen
38,9%-4t jelentette december végén.

Magyarorszag hosszulejaratl devizaadossaganak hitelmindsitése 2011. december 31-én: BB+ (Standard & Poor’s); Ba1
(Moody’s); BBB- (Fitch).
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A KOZPONTI KOLTSEGVETES ADOSSAGA MILLIARD FORINT
Adossagelem 2004 2005 2006 2007 2008 2000 2010 20 201 201t
1. Forint 8608,8 91535 105523 111038 112506 104762 109782 102274 10433,6 10 362,2
1.1. Hitelek 47 038 356,4 145,7 219,9 438,7 540,8 540,8 540,8 590,8
1.2. Allampapirok 8604,2 91527 101959 109581 11030,7 100375 104374 9686,6 989838 97714

1.2.1. Piaci értékesitésii allampapirok 78606 84188 96675 104654 105997 96132 100196 92713 94775 9368,1
1.2.1.1. Kotvények 5768,9 6299,1 72442 82453 8570,6 7519,2 7965,8 72185 7290,3 73534
1.2.1.2. Diszkont Kincstarjegyek 14633 1530,9 17559 1664,9 14824 16473 1618,2 1588,3 17159 1540,9
1.2.1.3. Lakosségi allampapirok 6284 588,7 6674 555,2 546,6 446,6 435,7 464,5 4713 4738

1.2.2. Nem piaci értékesités( &llampapirok 743,6 733,9 5284 492,7 431,0 4243 417,8 4153 4153 403,2
2. Deviza* 29835 3590,7 41244 44726 67748 8 466,7 88428 10228,0 10641,7 101704
2.1. Hitelek 916,8 720,6 803,7 846,5 25294 41127 42928 47145 49325 44581

2.1.1. Kilfoldi hitelek 5289 616,9 700,1 838,8 25294 41127 4292,8 47145 49325 43379

2.1.2. Belftldi hitelek 387,8 103,8 103,6 7,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 120,2
2.1.2.1. MNB-vel szembeni hitelek 355,7 96,1 95,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2.2. Egyéb hitelek 32,2 7,7 7,7 7,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 120,2

2.2. Allampapirok 2066,8 2870,1 3320,7 3626,1 42455 43540 4550,0 55135 5709,2 57123

2.2.1. Kiilfélddn kibocsatott allampapirok 2066,8 2870,1 3320,7 3626,1 42455 4354,0 4550,0 55135 5709,2 57123
2.2.1.1. Devizakotvények 2066,7 2870,0 33206 36271 42454 4354,0 4550,0 55135 5709,2 57123
2.2.1.2. Angol és amerikai kotvények 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.2. Belf6ldén kibocsatott allampapirok 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Osszesen 116924 127442 146767 155764 180254 189429 198210 204554 210754 20532,6
Egyéb kételezettség 214 29,0 9.1 78,5 20,1 220,0 N7 350,7 4229
Mindésszesen 127656 147057 155855 181039 189631 200410  20767,0 21426,1 20 955,5
Nemzetkdzi hitelcsomagbdl devizabetétként és hitelként kihelyezett 14836 11248 974,1 448,1 10994 481,6
Devizabetét nélkilli adéssag dsszesen 166203 178383 190669 20319,0 214261 20 955,5
Piacképes forint adéssag (1.2.1.141.2.1.2.41.2.2.) 79758 85639 95284 104029 104840 96233 100018 92221 9421,6 9297,6
Adéssag a GDP szazalékaban 56,0% 57,9% 61,8% 61,3% 68,2% 72,7% 73,9%

*A devizaadossag az idészak utolsd munkanapjan jegyzett MNB kozéparfolyamon keriil értékelésre.
10 éves eurd és forint benchmarkhozamok az elmiilt egy évhen
A forint arfolyamanak alakulasa az elmult egy évben
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DISZKONT KINCSTARJEGY AUKCIOK EREDMENYEI

3 hénapos diszkontkincstarjegy 12 hénapos diszkontkincstarjegy

Sorozat kodjele D120314 D120321 D120328 D120404 D121212 D121212
Diszkont kincstarjegy ISIN kodja HU0000518691 HU0000518717 HU0000518725 HU0000518733 HU0000518709 HU0000518709
Futamidé (napokban) 91 91 91 91 364 350
Aukcid idopontja 2011.12.06. 2011.12.13. 2011.12.20. 2011.12.27. 2011.12.08. 2011.12.22.
Pénzlgyi teljesités idépontja 2011.12.14. 2011.12.21. 2011.12.28. 2012.01.04. 2011.12.14. 2011.12.28.
Lejarat idopontja 2012.03.14. 2012.03.21. 2012.03.28. 2012.04.04. 2012.12.12. 2012.12.12.
Maximalis éves hozam - ISMA (%) 7,10 7,06 7,06 7,58 7,35 8,05
Minimalis éves hozam - ISMA (%) 6,88 6,95 6,95 712 722 7,40
Atlagos éves hozam - ISMA (%) 7,03 7,03 7,03 743 7,29 7,91
Maximélis éves hozam - EHM (%) 7,20 7,16 7,16 7,69 745 8,16
Minimalis éves hozam - EHM (%) 6,98 7,05 7,05 722 7,32 7,50
Atlagos éves hozam - EHM (%) 713 713 713 7,53 7,39 8,02
Atlagos eladési ar (%) 98,2540 98,2540 98,2540 98,1565 93,1350 92,8589
Meghirdetett mennyiség (m Ft) 40 000,00 30 000,00 30 000,00 45 000,00 40 000,00 40 000,00
Benyijtott ajanlatok dsszege (m Ft) 132 366,76 118 704,46 92 921,35 75 943,92 77 358,35 57 463,20
Elfogadott ajanlatok dsszege (m Ft) 39999,95 29999,96 30 000,00 34.999,99 29 999,98 30 000,00
Aukcios fedezettség 3,31 3,96 3,10 217 2,58 1,92
Benyitott ajanlatok (db) 122 145 126 105 106 51
Elfogadott ajanlatok (db) 73 54 54 54 24 39
Piaci értékesités* (m Ft) 39 999,95 29 999,96 30 000,00 34999,99 29999,98 30 000,00
Kibocsatas AKK szl.-ra (m Ft) 12 000,05 9000,04 9000,00 10 500,01 9000,02 30 000,00
Kibocsatott 6ssz mennyiség (m Ft) 52 000,00 39000,00 39000,00 45 500,00 39000,00 60 000,00
* f:'z AKlfké{tékpapirszémléra torténd kiboc-
saas nekd 3 hénap és rovidebb hatralévé futamidejii diszkont kincstarjegy aukcidk hozam- és mennyiségi adatai %
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ALLAMKOTVENY AUKCIOK EREDMENYEI

Allamktvény neve

Allamkotvény ISIN kodja HUOOO0402516  HUODOO402037  HUODODA02524  HUOOOD402482  HUODOO402516  HUOOD402037  HUODOO402524  HUODODA02516  HUODOD402037  HUO0D0402524
Futamidé években 3 5 10 5 3 5 15 3 5 10
Névleges kamat (%) 6,75% 6,75% 7,00% 5,44% 6,75% 6,75% 6,75% 6,75% 6,75% 7,00%
Ertékesités 24.aukci6  24.aukcid  19.aukci6  17.aukcid  25.aukcid  25. aukcid 6. aukcio 26.aukci6  26.aukcio  20. aukcio
Aukci6 idSpontja 20111201, 20111201, 2011.1201. 2011.1208. 2011.12.45. 2011.12.45. 2011.12.15. 2011.1229. 2011.12.29. 2011.12.29.
Pénziigyi teljesités iddpontja 2011.1207.  2011.1207. 2011.1207. 2011.1214. 2011.1221. 2011.1221. 2011.1221. 2012.01.04. 2012.01.04. 2012.01.04.
Lejarat idGpontja 20140822 20171124, 20220624, 2015.12.22. 2014.08.22. 2017.11.24. 2028.10.22. 2014.0822. 2017.11.24.  2022.06.24.
Maximalis éves hozam (%) - ISMA 8,44 8,70 8,80 8,35 872 8,96 0,00 9,85 9,75
Minimalis éves hozam (%) - ISMA 8,40 8,70 875 8,16 8,68 8,85 0,00 9,55 9,55
Atlagos éves hozam (%) - ISMA 8,44 8,70 878 8,31 872 8,93 0,00 9,63 9,70
Maximalis éves hozam (%) - EHM 8,43 8,69 879 8,34 8,71 8,95 0,00 9,84 9,74
Minimalis éves hozam (%) - EHM 8,39 8,69 8,74 8,15 8,67 8,84 0,00 9,54 9,54
Atlagos éves hozam (%) - EHM 8,43 8,69 878 8,31 8,71 8,92 0,00 9,62 9,69
Maximalis eladasi ar (%) 96,0902 91,2044 88,1845 95,8000 96,6772 91,3230 81,9238 00,0000 87,7867 83,4942
Minimalis eladési ar (%) 95,9992 91,2044 87,8763 95,3500 96,2476 91,1540 81,1119 00,0000 86,5975 82,3623
Atlagos eladasi ar (%) 95,9992 91,2044 87,9707 95,5300 96,3312 91,1577 81,3284 00,0000 87,4819 82,6381
Aukcios érté meghirdetett mennyiség (m Ft) 15000,00  12000,00  8000,00 500000 1500000 1200000 800000  15000,00  10000,00  8000,00
Beny(jtott ajanlatok dsszege (m Ft) 7092347 2729500 1679500 16700,00 3060510 56161,00 780600 1629771 1584800  12700,00
Elfogadott ajanlatok 8sszege (m Ft) 18000,00 1199999  8000,00 500000 1499997 1799993 449998 0,00 10000,00  5000,00
Aukcios fedezettség 3,94 2,21 2,10 3,34 2,04 3,12 1,73 1,58 2,54
Benyujtott ajanlatok (db) 67 M 38 31 50 57 33 23 26 32
Elfogadott ajanlatok (db) 13 12 17 17 22 19 18 0 23 17
Atlagos eladasi ar - minimalis eladasi ar (tail, %) 0,00 0,00 0,09 0,18 0,08 0,00 0,22 0,00 0,88 0,28
Aukcids értékesités 18000,00 1199999  8000,00 500000 1499997 1799993 449998 0,00 10000,00  5000,00
Nem kompetitiv tender 7200000  4800,01 320000 500000 1500003 1800007  4500,02 0,00 10000,00  5000,00
Kibocsatott 6sszes mennyiség (m Ft)* 25200,00 16800,00  11200,00 10000,00  30000,00 36 000,00 9000,00 0,00 20000,00 10 000,00
*Az AKK Zrt. értékpapirszamiajara torténé kibocsatassal egyiitt .
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ALLAMKOTVENY VISSZAVASARLASOK EREDMENYE

Allamkétvény neve 2012/B
Allamkstvény ISIN kodja HU0000402367
Névleges kamat (%) 7,25
Visszavasérlasi aukcid iddpontja 2011.12.14.
Pénziigyi teljesités idopontja 2011.12.21.
Lejarat idépontja 2012.06.12.
Elfogadott minimalis hozam (%) 7,40
Atlagos hozam (%) -AKK ISMA 74
Atlagos hozam (%) -AKK EHM 7,25
Benyuitott ajanlatok dsszege (millio Ft) 8882,14
Elfogadott ajanlatok 6sszege (millié Ft) 1451,87

Allampapirok KELER OTC forgalma

2012/C

HU0000402417
6,00
2011.12.14.
2011.12.21.
2012.10.24.
7,50
7,54
7,48
15 569,25
674344

Allampapirok BET t6zsdei forgalma
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Az elsddleges forgalmazok masodpiaci allamkotvény forgalmanak Az elsédleges forgalmazok masodpiaci diszkont kincstérjegy forgalmanak
befektetsi szektoronkénti megoszlasa 2011. december befektetdi szektoronkénti megoszlasa 2011. december
Haztartasok Haztartasok
0,1% Hitelintézetek 0,6%
17,3% Hitelintézetek
Befektetési 18,0%
vallalkozasok Befektetési vallalkozéasok
3,6% 2,4%
/ds&le@s forgalmazok
Els6dleges forgalmazok ﬁtézményi &%‘K"uem
8,2% 3,5%
Klfold \Véllalkozésok
60,8% 0,4%
Intézmény i befektetok
9,5%

Vallalkozasok
0,4%

Kilfold
72,8%




ALLAMPAPIRPIAC

A VALTOZO KAMATOZASU KOTVENYEK KAMATMEGALLAPITASAI 2011. DECEMBERBEN

Kotvény neve Kamatmegallapitas Kamatid6szak Kamatfizetés napja Megallapitott Kifizetett/
napja éves kamat (%) kifizetend6 kamat (%)

2013/C 2011.12.20 2011.12.20 2012.06.20 2012.06.20 6,00 3,05

2014/A 2011.12.20 2011.12.20 2012.06.20 2012.06.20 6,00 3,05

2015/B 2011.12.19 2011.12.22 2012.06.22 2012.06.22 7,14 3,63

20151 2011.12.05 2011.12.08 2012.12.08 2012.12.10 6,90 6,90

2016/A 2011.12.30 2011.12.31 2012.03.31 2012.04.02 6,75 1,66
MAGYAR ALLAMPAPIR INDEXCSALAD

MAX index RMAX index MAX Composite index ZMAX index

Ertéke 2011.12.30-4n 431,8621 452,3432 432,3648 454,6835

Valtozésa az el6z6 honap végéhez képest -6,2371 2,9547 -4,6228 2,5075

Visszatekinté egyéves hozam 1,83% 5,19% 2,46% 5,75%

A legnagyobb masodpiaci forgalommal rendelkez6 allampapirok 2011. A 2011. december végi referencia allamkotvény-sorozatok piaci forgalom-

decemberében ban lévé allomanya

Allampapir kodja Lejérat idpontja Forgalom (milliard Ft) Milliard forint

2014/C 2014.02.12. 748,0 L )

D120502 2012.05.02. 686,6 Allamkétvény megnevezése 2011.11.30. 2011.11230.

2014/D 2014.08.22. 670,8 2014/D 562,34 606,30

D120627 2012.06.27. 450,7 2017/A 381,18 419,13

D120307 2012.03.07. 4331 2022/A 230,36 240,37

D120822 2012.08.22. 403,8 2028/A 36,50 41,12

D121017 2012.10.17. 385,9

D120111 2012.01.11. 345,0

2016/C 2016.02.12. 326,2

2015/B 2015.12.22. 2613

Az egyes befektet6i szektorok forgalma az elsédleges forgalmazokkal
2011. december
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