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A fejezet a kdzponti koltségvetés devizadban ésiatfian fennall6 addéssaga kamat- és
egyeéb kiadasait €s bevételeit tartalmazza.

KIADASOK

Az allamaddssaggal kapcsolatos dsszes kiadas 3388 millio forint volt 2016-ban,
amely 0sszeg 95 707,3 millio forinttal (8,9%-kal) alddja meg az

1 069 631,5 millié forintos modositott éalanyzatot. Ezen belil a kamatkiadas
1118 215,3 millié forint volt, ami 80 120,5 millfdrinttal (7,7%-kal) haladta meg az
1 038 094,8 millié forintos modositottéaanyzatot.

Az é&llamaddssag utani kamatkiadasoknak a modosébttanyzathoz viszonyitott
80 120,5 milli6 forintos tobbletkiadasat a kedvepiaci helyzetben megvalositott, a
tervezettet meghaladoé visszavasarlasok és cseiékukalamint a tervezetthez képest —
részben még 2015-ben megvaldsult - magasabb lajdseastarjegy értékesités okozta.
A devizaarfolyam tervekt eltérs alakulasa is hozzajarult a kamatkiadasok
novekedéseéhez.

Azonban a visszavasarlasok és csereaukciok kowébtesz a finanszirozasi és a
kamatkiadasi szerkezet modosult, amely a tervdzettacsonyabb hozamszint és
hitelkamatok mellett csokkefleg hatott a kamatkiadasokra. 2016-ban a koltségvet
kamatbevételei 74 685,4 milli6 forinttal voltak nasgbbak a tervezettnél, azaz a
kiadasok nagyobb mértékben emelkedtek, mint a bllét a nettdé kamatkiadasok
mindosszesen 5435,1 millid forint dsszeggel hakadtég a terveket.

1. Cim: A devizdban fennall6 addsség és kovetelédakmatkiadasai

A devizaban fennall6 addssag kamatkiadasai 345ij6 forinttal lettek alacsonyabbak
az ebiranyzatnal, és 271 436,8 millio forintot tettek. kA kiadascsokkenégb a
devizdban  fenndll6  hiteleknél  2950,1 milli6 forint, a  devizakotvényeknél
507,4 milli6 forint valosult meg. A tervekhez képdsamatkiadas csokkenést nagyrészt
az onkormanyzatoktol atvallalt devizahitelek 20&%. ektorlesztése és az un. mark-to-
market betétek utani negativ kamatok Osszege ergthmie, tovdbba az, hogy a
devizakibocséatasok a tervékeltér volumenben és szerkezetben val6sultak meg.

Részben ellensulyozta a kamat megtakaritast a pmlacizakotvények év kdzbeni
eredetileg nem tervezett visszavasarlasa, amelyedees forintpiaci kereslet alapjan
megvalosuld tdbblet forintértékesités kompenzaksaa devizaaddssag-arany tovabbi
csokkentése miatt kerdlt sor. Mindemellett a k@jtstés tervezésekor még nem tervezett
kinai (Dim Sum) devizakotvény kibocsatas mar 20a6-tesedékes kamatfizetése is
emelte a deviza kamatkiadasokat.

A tervezettnél kedvéitlenebb devizaarfolyam szintén novelte a kiadasdat6-ban az
euré atlagos arfolyama 311,46 Ft/eurd volt, aminggbb az éliranyzatkor tervezett
303,70 Ft/euronal, azonban 2016. december 30-dtlagos arfolyamhoz kozeli 311,02
Ft/eurd arfolyammal zart.



A nemzetkdzi pénzlgyi szervezet@kés a kilfoldi pénzintézetekt(EBB, EBRD, ET
Fejlesztési Bank, EB) felvett devizahitelek, illetaz atvallalt kulféldi devizahitelek utan
kifizetett kamatok 6sszesen 2950,1 millio forintettek alacsonyabbak a tervezettnél, és
36 002,2 milli6 forintot tettek ki. A megtakaritaslapveten a tervezeit elmarado
kamatszint és a rendkivilicedrlesztések okoztak, amely hatast mérsékelt akbez
képesti magasabb arfolyam.

A 2016 soran bekovetkezett kamatcstkkenés kovethentév végén 0%-os kamatozasu
volt az dsszes devizahitel 32,1%-a

Az EBB-%l felvett devizahitelek utan fizetett kamatok 0gpzed9 813,9millid forintot
tett ki, ami az dliranyzat 99,7%-at jelenti. A csekély megtakaritderaezeidl kisebb
devizakamatokbol &ll, amit részben ellensulyozatt &afolyamvaltozas kedvétien
hatéasa.

Az ET Fejlesztési Banktol felvett hitelek esetében a hozamok csokkenése
eredményezte a kiadasok csokkenését. Ezen a s@romlllo forinttal lett alacsonyabb a
kamatkiadas, és 2492,7 millio forintot tett ki.

Az AAK-t6l 2002-ben atvallalt fix kamatozasu devizlek kamatkiadasa az
arfolyamvaltozas kovetkeztében kismértékben 5,2ligniforinttal meghaladta a
tervezettet és 167,2 millio forintot tett ki.

Az EB/IMF hitelek kamatelszamolasai 6gnyzati soron az (Eurdpai Bizottsagtol
felvett) EB hitelek kamatkiaddsa 513,5 milli6 fdtai meghaladta a tervezettet, és
12 282,5 millio forint volt az év soran. A tervmahgasabb teljesitést a tervekhez képesti
magasabb arfolyam eredményezte. 2016-ban megt@reaB hitel utolsd részletének
visszafizetése, igy a nemzetkozi hitelcsomag telgEszében torlesztésre kerdlt.

Az egyéb devizahitelek kamatkiaddsai az onkorméoyedl 2011-ben és 2014-ben
atvallalt kalfoldi pénzintézetekkel szemben fendd@eévizahitel utani kamatkiadasokat és
a Paks 2 beruhdzas hitellehivasai utan esedékeatliadést jelenti, amelyek 6sszege
2016-ban 279,2 milli6 forintot tett ki, ami 2816ylli6 forinttal alacsonyabb a
tervezetdl. A csokkenést a koltségvetésbiehnyzat tervezeését kovien 2015 masodik
felében és 2016. év soradn végrehajtott rendkivilifitbdesztések, a kamatszint
csokkenések, illetve a beruhazasi hitel-lehivasz&sta okoztak.

A belf6ldi devizahitelek kamatai az 6nkormanyzatbk2013-ban és 2014-ben atvallalt
belfoldi bankok felé fenndllé devizahitelek utamefiett kamatokat jelentik, amelyek
esetében 966,7 millio forint kamatkiadas tortéein®n a rendkivili éktorlesztések és a
kamatszint cstkkenések kovetkeztében a teljest®&s35millio forinttal elmaradt a

tervezetbl.

Az dnkormanyzatoktol atvallalt 6sszes devizahitéinul320,4 millio forint kamatkiadas
kerilt kifizetésre, amely 3446,4 millié forinttaiskebb a tervezeit



A Kkozponti koltségvetés altal 1998kt kibocsatott nemzetkdzi és belféldi
devizakotvények utdn 236 757,8 millio forint 6sdzd@gmatkiadast fizetett a kdzponti
koltségvetés. A tervekhez képesti 926,7 milliéribriosszed tobbletet $ként a
tervezettnél kedvétlenebb devizaarfolyam, a megvalosult Dim Sum kiaywénar
esedékes kamatfizetése és a devizakotvények degdetm tervezett visszavasarlasa
okozta, amire az év sordn a kedvdarintpiaci kereslet alapjan megvaldsulo tébblet
forintértékesités kompenzaldsa miatt kerilt sorbk&sntleg hatott a teljestilésre a
hozamok alakuladsa és a tervekhez képestdttbocsatasi 6sszeg és struktura.

Elszamolasra keridlt 1398,1 millié forint negativnia a kalon diranyzattal nem
rendelked Un. mark-to-market betétek utani kamatok oOsszegekd deviza
allamadossag kockazatainak csokkentése érdekébAriazZrt. swapmiveleteket kot.

A nemzetkdzi piaci szokvanyok alapjan a swapivetetek miatt fennallo
partnerkockazatok csdkkentése érdekében a felekapok nettd értekének megfdiel
fedezetet (betétet) helyeznek el egymasnal, &inaib adossagallomany részét képezik az
ezen Ugyletek utan az AKK Zrt.-nél elhelyezésrdikeiedezeti 6sszegek (az un. mark-
to-market betétek) az egyéb kotelezettségek s@0h6-ban a partnerek folyamatosan
jelentbs Osszefy devizabetétet helyeztek el. Ezen betétekre a ivegahzpiaci kamatok
miatt az azokat elhelyézbankok fizették az emlitett kamatbevételt.

A devizakotvények kamatkiadasaidiehnyzat alcimén kerilt tervezésre a 2013-ban
kalfoldi bankoktol atvallalt énkorményzati devizé#lek kamata, amely 74,5 millio
forintot tett ki, a tervezeit elmaradt 36,4 millio forinttal.

2. Cim: A forintban fennall6 ad6ssag és kdvetelésédamatkiadasai

A forintadéssag kamatkiadasai 2016-ban 846 778®rforintot tettek ki, amely
83 578,0 milli¢ forinttal nagyobb a médositotbiehnyzatnal.

A forinthitelek kamatkiadasa 6sszességében 3808BIjd forinttal maradt el a modositott
eléiranyzattol, és 23 9023illié forintot tett ki. A kiadascstkkenés a hozaatds, azaz a
hitelek utan fizetendl alacsony kamatszint, valamint a volumen és szetkdmtas

egylttes eredményeként valosult meg. Az EBBfelvett projektfinanszirozo hitelek
esetén a csOkkénkamatok hatasara 833,5 millio forinttal mérgeékitt a mddositott

eléiranyzathoz képest az év soran kifizetett kamatdzége, és 23 592,0 milli6 forintot
tett ki. A kamatszint csokkentések eredmeényekért bfejlesztési Bank hiteleknél 84,7
millio forintos megtakaritas jelentkezett. A MAVHG2011-ben atvallalt hitelek
elétorlesztésére a 2016. évibelnyzatok tervezését kovenn, 2015 oktdberében kerllt
sor, igy az dliranyzatban megjelolt 43,2 millio forint kamatkiaddnar nem volt

esedékes, igy ezt az 0Osszeget is megtakaritaskéhetjsk figyelembe. Az

onkormanyzatokt6l 2013-ban, és 2014-ben atvallakoémanyzati forinthiteleknél az
eléiranyzatnak megfelélmértéki, 2847,8 millié forintos megtakaritas keletkezattyel

e hitelek is a 2016. évi @tanyzatok tervezését koven, 2015-ben étorlesztésre

keriltek.



A forint allamkotvények kamatkiadasai 741 811,2lidnilorintot tettek ki 2016-ban,
amely 71 417,7 milli6 forinttal tébb az é@anyzatnal. A kamatkiadasok alapet a
megemelt kibocsatasok, kétvény visszavasarlasas@saukciok kovetkeztébelttrek,

illetve a jelenbsen megndvekedett lakossagi értesitések is emealtdamatot. A
forintkamatok csdkkenése részben ellensulyoztadédsiok emelkedéseét.

A piaci  értékesitds  allamkotvények  kamatkiadasai  10,9%-kal, azaz
73 038,1 milli6 forinttal haladtak meg a tervezetees 741 273,0 millio forintot tettek ki,
amelyl®l a lakossagi piaci kotvények kamata 51 225,4 éiliorintot képviselt. A
tobbletkiadasokat két ellentétes iranyu hatas pasallta: a kedvézpiaci helyzetben a
terveket meghalado kibocsatasok, visszavasarlésakereaukciok novelték, a tervékt
elmarado hozamok pedig cstkkentettek a kiadasgkatasodpiaci riveletek (kétvény-
visszavasarlasok, kotvény cseréézsdén kivuli (OTC) és haldzati visszavasarlasok)
soran az alacsonyabb kamatszint - és a tervezetBgyyobb mennyiség esetében -
arfolyamveszteség jelentkezik, ami noveli a kanzat&sokat. Az allamkotvények
lejaratat simité, és a koltségvetés finanszirozisahiztonsdgat novél kotvény
visszavasarlasok és kotvénycserek esetében efomarveszteség valojaban az eredeti
lejaratig terjed idészakra jutd kamatkiadaséethozésat jelenti, igy ezzel a tdbblet
kamatfizetéssel a jébeni kamatkiadasok csokkennek.

A nem piaci értékesités allamkotvények 538,2 millio forintos kamatkiadasa
1620,4 milli6 forinttal lett kisebb az @tanyzatnél, koszonhétn a tervezetten fellli
2015. évi allamkotvény visszavasarlasnak, igy damé@nycsokkenésnek, valamint a
valtoz6 kamatozasu allamkotvények csokkbnzamanak.

A kincstarjegyek 81 065,0 milli6 forint 6ssZekamatkiadasa 15 969,5 millié forinttal
magasabb a temit Ezen belil a diszkontkincstarjegyek utan kifetet
14 001,6 millio forint kamat 1490,4 milli6 forinttakevesebb, mint a modositott
eléiranyzat. A diszkontkincstarjegyek esetén ez a amlegftas egyrészt a hozamok
csokkenése miatti megtakaritas, masrészt a tethiezeképest alacsonyabb atlagos
allomany hatadsaként alakult ki. A lakossagi kingstiyek kamatkiadasa
67 063,4 millié forintot tett ki, amely 17 459,91tid forinttal haladta meg a terveket. A
lakossagi eértékesitést &5 sikeres adossagkezelési politika és a lakossagislet
novekedésének hatasara tobb lakossagi kincstarggtpkesitésére kerdlt sor, ami
20 248,8 millio forinttal novelte a kiadasokat. lAagykkor a tervezettnél jobban
csokkerd hozamok 2788,9 millié forinttal kisebb kiadastdmreenyeztek.

A Kincstari Egységes Szamlaval kapcsolatos likaskezelés keretében az AKK Zrt.
repd Ugyleteket kot. Ennek egy része utan felmekdmat, az allamkotvények
4448 millio forint 6sszeigrepokamata is ezen a soron lett elszamolva.

3. Cim: Egyéb kdltségek

Az adossag es kovetelés-kezelées egyéb kiadasai @gylttes ©sszege
47 123,5 millio forintot tett ki, amely 15 586,8lid forint tobbletkiadast jelentett az
eléiranyzathoz képest. Ezen a cimen az éllam a for@#- deviza elszamolésok,
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allampapir kibocsatasok, az allampapirok lakosgégkesitése utani jutalékot, valamint



a forgalmazés egyéb koltségeit fizeti ki (KELERa#ij tHzsdei dijak, nyomdakoltség
stb.). E cim tartalmazza az allampapirok lakossdgkesitését tAmogatd marketing-
kommunikacios kiadasok, valamint az addssag- eésetktds-kezelés koltségeinek
eléiranyzatait is. Az diranyzatot meghaladé teljesilés dient a terveket jeletsen
meghaladé lakossagi értékesitéshez kapcsolodd k€éftési) jutalék kiadasok
novekedésének tudhato be.

A piaci kibocsatasokhoz, hitelfelvételekhez kapédol forint- és devizajutalékok
44556,9 millié forintot  tettek ki 2016-ban, amelyek atervekhez képest
15 847,9 millio forinttal lettek magasabbak. A fdjutalékok esetében az értékesitési
jutalékfizetéssel jaro lakossagi allampapiroknak texvet jelenisen meghalado
ertékesitése miatt lett azéehnyzatnal 16 851,5 millié forinttal magasabb #ajékok
nagysaga, ami 42 285,4 millio forintot tett ki. Adrdalmazdk elssorban az altaluk
ertékesitett allampapirok mennyisége utan kapjakkapcsolodo jutalékokat. A
devizajutalékok  6sszege 1003,6 milli6 forinttal adir el a terdl, és
2271,5 milli6 forintot tett ki. A csOkkenést a tekhez képest kisebb dOsszegben
megvaldsult belféldi PEMAK (Prémium Eur6 Magyar @ihkotvény) devizakotvény
kibocséatas okozta.

Az allampapirok lakossagi értékesitését tAmogatddsok dsszege 1436,2 millié forintot
tett ki, ami 263,8 millié forinttal elmaradt azéetanyzattol. Az adéssagkezelés koltségei
az ebirdnyzattal egyefen 1127,7 millio forintot tettek ki.

BEVETELEK

A kozponti koltségvetés adossagszolgalattal kaptselbevételek és kiadasok fejezet
bevételi 6sszege 148 602,4 milli6 forint volt, ayné#t 685,4 milli6 forint tobbletbevételt
jelent a koltségvetési @tanyzathoz képest. A tllteljesitéshez a forintadgs és
kovetelések kamatbevételi tébblete 77 109,2 midinttal jarult hozza, a deviza
kamatbevétel pedig 2423,8 millié forinttal marabla eervezetil.

1. Cim: Devizaban fenndll6 adossag és koveteléseknkatelszamolasai

A devizédban fennall6 kamatbevételek és kovetelésskege elmaradt azrényzathoz
képest. A koltségvetési dtanyzat eredetileg 1286,2 millio forint  6ssi#eg
kamatbevétellel szamolt, ehhez képest a tényleggativ bevétel 1137,6 millié forintot
éert el.

Az 1999-t1 kibocsatott devizakotvények kamatelszamolasdirdatyzat ala tartozo
tételek devizariveletekkel kapcsolatos kamatbevételei technikakbkb egy 6sszegben
a devizaszdmla kamatelszamolasai soron keriltekutkiidsra. A devizakodtvények
kamatelszamolasai és a devizaszamla kamatelszamelidsnyzatok egyittes 6sszege
2429,2 millié forinttal maradt el a tervez@tés 1143,0 millio forintos negativ bevétel
teljesilt. Ennek oka kéts. Egyrészt a deviza kamatbevétel a PEMAK értésssisoran
elszamolt felhalmozott kamatbevét@lbés arfolyamnyereségb szarmazott, amely
2016-ban az 199%it kibocsatott devizakdtvenyek kamatelszamolasdirdatyzaton



kertilt elszamolasra. E bevétel 6sszege a tervezett kibocsatasahoz képest kisebb volument
értékesités miatt 875,3 millio forinttal elmaradt a vart mértéktodl, 367,5 millid forintot tett
ki. Az év folyamén a tényleges értékesités sszege 180 564,0 millio forint volt, szemben
a tervezett 313 533,5 milli6 forinttal. ~ Masrészt a  mark-to-market (MtM)
betétmiiveletekhez €s a devizaszamla elszamolasok egyéb bevételeihez kapcsoloddan a
negativ kamatbevételek 1510,5 milli6 forintot tettek ki 2016-ban. A MtM betétek
esetében az Ovatossdg elve miatt a tervezés nem szamol a negativ kamatszintbol
szarmazo bevétellel, ezért 2016-ban kiilon eldiranyzattal nem rendelkezett ez a sor.

2. Cim: Forintban fennallé addssag és kovetelések kamatbevételei

A forint allamaddssagbol- és kovetelésekbdl szarmazo kamatbevételek jelentds &sszeget,
149 740,0 millié forint bevételt értek el 2016-ban. A 77 109,2 millié forintos tdlteljesiilés
dontéen az allamk&tvény aukciokhoz ¢és csereaukciokhoz kapcsolodik. Az
allamkotvények tobbszori aukcios értékesitése, az allamkotvények csereaukcidja €s az
OTC tugyletek soran az alacsony szintre csokkent piaci hozamok miatt az értékesités
arfolyamnyereséggel tortént. A keletkezd arfolyamnyereség 84 914,3 millio forinttal
haladta meg az eredetileg tervezett szintet. A tervekhez képest az aukciokon jelentkezo
igen jelentds érdeklddés miatt rendszeresen megemelésre kertiilt az értékesités. Szintén
emelte az értékesitést és igy a kamatbevételeket a tervezett volument lényegesen
meghalad6é kotvénycsere program, amelynek keretében megvalosult a rovid futamideji
kotvények hosszabb futamidejt kotvényre torténd cseréje.

A kincstarjegyek felhalmozott kamata 112.3 milli6 forintot tett ki, ami a kincstari
halozatban értékesitett kincstarjegyek tobbletbevétele. A repdmiiveletekhez kapcsolddo
kamatbevétel 2391,1 millio forintot ért el.

A kamatbevételek tovabbi jelentOs tétele a Kincstari Egységes Szamla utan az MNB altal
fizetett kamatbdl szarmazott. Ezen a cimen a tervhez képest 7812,5 millio forint
kamatbevétel csokkenés mutatkozott, és igy 5687,4 millio forint bevétel keletkezett. A
jegybank iranyado kamatlaba 2016 folyaméan a jegybanki kamatcsokkentések hatasara
alacsonyabb lett a prognosztizaltnal, valamint 2016 novemberétdl a jegybank nem fizetett
kamatot a KESZ-re, ezért még a tervezettnél magasabb atlagos KESZ allomany ellenére
is csokkent a KESZ-re kapott kamatbevétel.

Budapest, 2017. szeptember ,,%¢ »




