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XLI. Addssagszolgalattal kapcsolatos bevételek ésaklasok

A XLI. Addssagszolgalattal kapcsolatos bevételekiadasok fejezet egységes szerkezetben
mutatja be a Magyarorszag gazdasagi stabilitassz6lo 2011. évi CXCIV. tdrvényben
foglalt felhatalmazas alapjan az Allamadossag Kekezpont Zrt. (a tovabbiakban: AKK)
altal kezelt dllamadéssaghoz &db addssagszolgalat 2020. évi folyd kiadasait éstbit

A kozponti koltségvetés addssagaval kapcsolatog fhiadas 2020-ban 1 110 920,2 millié
forint, melyksl 1 077 709,8 millié forint a kamat-, és 33 210,dlilforint az egyéb kiadas.

A kamatbevételek egyittes dsszege 2020-ban varha®d34,1 millio forint lesz.

Az adosségkezelés nettdé kamatkoltsége 2020-bahGg¥ 275,7 millio forintot tesz ki, ami a
2019. évi ddiranyzathoz képest 93 411,9 milli6 forint noévekadgslent. A nettd
kamatndvekedés a 2019. évre prognosztizalhato Ipieamndvekedés hatasainak, valamint a
nomindlisan ndveky allamadossag és ezen belll a lakossagi részargkedésének a
kovetkezménye.

Az éallamhéaztartas kdzponti alrendszerének hiangabz alrendszer addssaganak esedékes
visszafizetéseit finanszirozé forint- és devizaekibatasokat az allamhaztartasért éslel
miniszter &ltal elfogadott kozéptava &llamadossdzelési stratégia hatarozza meg. Az
adossagkezelés eqyik feladata, hogy az adott évi kdltségvetés finangasi szikségletét
hosszu tavon minimalis koltséggel, elfogadhat6 kaekok vallalasa mellett finanszirozza.

Az éallamaddssag-kezelés — figyelembe véve a gagdaktikai célkitizéseket — 3 alapuet
stratégiai célt kovet:

1. Az Alaptdrvényben foglalt elvaras szerint az allddssag ratanak a GDP 50%-a alatt kell
lennie. Amig a tényleges rata ezt meghaladja, adshid olyan koltségvetés fogadhato el,
ami alapjan minden évben cstkken az addssagrada, afiskalis politika tAmogatja az
adossagcsokkenést. 2019 végén az allamadossagoadrtea GDP 50%-a folott marad,
azaz tovabbra is elvards az addssagrata csokkenteseel megegyéen az
adossagkezelés diszamu célja, hogy tAmogassa az addssagrata csokiéseét

2. Magyarorszag korabbi évekbeli sérulékenységénelk exga volt, hogy az allamaddssag
nagy hanyadéat kulféldi megtakaritasok finanszidoztA makrogazdasagi stabiliz&ciot
hosszu tdvon a ndve&hazai megtakaritasok és az allamadéssag belidigzirozasa
biztosithatjak. Az addssagkezelés célja ezért Eanablossadg hazai befekiekorének
bévitése, elésorbama lakossag tulajdonaban € allampapir allomany ndvekedésével

3. A csOkkerd adossagrata és a hazai finanszirozas novelésébeltség van az
allamadossag devizahanyadanak tovabbi csokkentésé018 végén 20,0%-ot tett ki a
devizaaddssdg aranya, és 2019-ben a tovabbi csékkeatasara torténelmi rekord
alacsony szintre 17,0% kozelébe meérséket. 2020-ban cél ezen ardny tovabbi
csokkentése az erre vonatkozé 10-20%-0s elvarndaeiail.

Az dallamaddéssag-kezelési stratégia részét Képedjesitménymutatok (benchmarkok)
hatdrozzdk meg az adodsséagportfolié kivanatos szetdte A nemzetkdziokepiaci valsag
hatdséara jelefisen atértékédtek a kockazatok. A hagyomanyos piaci kockazatokamat-
és devizaarfolyam-kockazaton tul nagy fontossaggiok a megujitasi és finanszirozasi
kockézat kezelése.

A kozponti koltségvetés adossdgszerkezetére meghath— és a 2020-as tervezésnél is
alkalmazott — teljesitménymutatdk a koveikez



1. Az 0Osszes addssagon belul a devizaaddssag arangah@k?20%-0s savban tartasa. A
csokkerd devizaaddssag aranyt a netto finanszirozasi iggmyt kibocsatasokkal tortén
finanszirozasa, valamint a devizalejaratok nagyémsk forintpiacrol tortéhmegujitasa
biztositja.

2. A devizaportfolio deviza-6sszetétele: 100% eurd a@dolyam-fedezeti Ugyleteket
(swapokat) koveéen (legfeliebb 5%-o0s eltéréssel), a deviza-kergsiyamok
mozgasabol erédkockazatok cstkkentése érdekében. Ezzel biztdgjthagy a kdzponti
alrendszer adossaga esetében nem kell szamolnil&, do jen vagy a jian deviza
kockazataval.

3. A forintaddssagon belil cél a fix kamatozasu adpsséghatarozott savon belll tartdsa a
kiszamithatosag érdekében. A forint adossagon belilix kamatozasu addssagra
vonatkozoOan 56-66%, a valtozé kamatozasu ados44¢84% kozotti ez a sav.

4. A deviza kamatosszetétel-benchmark 60-80%-0s aadnyartalmaz fix kamatozasu
elemeket, a valtozo kamatozasu elemek részesedeX@4.

5. Az addssag megujitasi kockazatanak csokkentésekétrele cél a forintaddssagra
meghatarozott, az atlagos atarazédasig hatraldy (average time to refixing, ATR)
mutatészam értékének 2,75 év és 3,75 év kozothiesatartasa.

Az allamhaztartas kozponti alrendszere hianyanalangzirozasat és a lejar6 adodssag
megujitasat tartalmazo éves finanszirozasi teené benchmarkok és alapelvek figyelembe
vételével készult el.

A koltségvetési torvényben szerépkamatkiadasi é€s -bevételi tervszamokat a 2020. évi
gazdasagpolitikai palya, az emlitett stratégiadkeéts a kovetkéz adossagkezelési elvekre
epub finanszirozasi terv hataroztak meg.

2020-ban is a tervek szerint a forintkibocsatasmkepe a meghatarozo.

2. A forintkibocsatason belll a pozitiv nettd kiboésitaz éven tuli futamidejpiaci
allamkotvenyek, és a lakossagi allampapirok bigtdsa tervek szerint.

3. A kozvetlen lakossagi értékesités tovabbra is kiejakentosédi. A kulféldi befektetk
szerepének fokozatos csokkenéséet adésceb belfdldi befektedi bazissal lehet
ellensulyozni. A lakossag éilrévre jelenbs megtakaritd és ennek a befekitdazisnak
az allamadossag finanszirozasaba tériéevonasaval csokkentldea kalfoldi tulajdoni
részarany az allamadossagon belil. A finanszirae&gi szerint 2020-ban a lakossagi
allampapirok allomanya tovabb ndvekszik, amit a®2bén bevezetett Uj allampapirok
tamogatnak.

4. 2020-ban tovabbra is jeldst volumeti fejlesztési ceéld, kedvézkamatozasu hitel
felvétele varhatdé a nemzetkozi fejlesztési intézyekidl, elsdsorban az Eurdpai
Beruhazasi Banktél (EIB) és az EurOpa Tanacs Fages Bankjatdél (CEB). Ezen
lehivasok a terveknek megfeéleh — az elmult évek tendencigjat folytatva — fdramt
torténhetnek.

5. A deviza forrasbevonasban tovabbra is a belfoldiiziéotvény program keretében
Prémium Euré Magyar Allamkotvény (PEMAP) értékesdtéartalmazza a terv, illetve a
Paks2 finanszirozasat biztosito hitelkesétbrténhet lehivas.



1. Cim: A devizaban fennall6 addssag és kovetelédekmatelszamolasai

A devizaadodssag utan fizeténkamatkiadasok 2020-ban 16,5%-kal csokkennek a.2849
eléiranyzathoz képest, és 154 808,4 millio forintadzteek ki, amely az 6sszes kamatkiadas
14,4%-at jelenti. A csokkenést a meérgekl devizaaddssag allomany eredmeényezi. A
devizaban fennall6 kovetelések varhatd kamatbeyeteB5,6 millio forint, amely a
devizaaddssag kezelés soran a belfdldon értékeREBAP kotvények felhalmozott kamata
utan elszamolt kamatbevéeteléklzeletkezik.

Az elmult években megnodvekedett belfoldi - kilomddakossagi - kereslet alapjan az
esedékes deviza lejaratok finanszirozasa jédenészben forint kibocsatasokkal tortént a
devizaaddssag arany csokkentése érdekében. Ezgaméil kovetkeztében folyamatosan
csokken a devizaaddssag nominalis nagysaga is. wékiaé devizaadossag allomany
kovetkeztében 2020-ban tovabb csdkken a devizaagdsan fizetentlkamatok nagysaga.

1. Alcim: Devizahitelek kamatelszamolasai

Az alcimen belll talalhaté az allam altal nemzeikiEnzigyi szervezetaktfelvett hosszu
lejaratu devizahitelek kulfold felé tortérkamatfizetése. Itt szerepelnek tovabba az egyéb
devizahitelek kozott az atvallalt hitelek kamatas énashova nem sorolhatdé egyéb
devizahitelek kamatai is.

A nemzetkdzi pénzlgyi szervezetdkielvett hitelek kdzul az EIB és a CEB felé alhfe
kamatfizetési kotelezettség 2020-ban. Az egyébzdbitelek kozul az dnkormanyzatoktol
2011-2014-ben atvallalt hitelek utan és a Paksr@hazassal kapcsolatos hitel utan keletkezik
kamatkiadas az év soran. Azolah felsorolt cimeken 2020-ban véarhatdoan Osszesen
22 770,7 millié forint kamatkifizetés varhatd, am257,3 millié forint csékkenést jelent a
megebz6 évhez képest. A cstkkenés a sédés szerinti torlesztések kdvetkeztében fennalld
alacsonyabb hitelallomanynak készorghet

2020-ban az EIB felé 18 432,3 millio forint kamad#fiési kotelezettség all fenn, mig a CEB
fele 2049,0 millio forint kamat megfizetése esedékdz ©Onkormanyzatoktol atvallalt
hitelekre a koltségvetés 2020-ban 197,9 millié rforkamatot fizet, amely 108,5 millié
forinttal alacsonyabb a 2019-ben ugyanezen a citeerezett kifizetéseknél. A Paks 2
beruhdzassal 0Osszefiigdtelek utan 2020-ban 2091,5 millio forint kamategfizetése
prognosztizalhato.

2. Alcim: Devizakotvények kamatelszamolasai

A Magyar Allam &ltal kibocsatott devizakdtvényelamtizetend kamatkiadasok alakulasat a
nemzetkozi devizakotvények kamatterhe hatarozza, e a deviza allamadossag dint

tobbségét képezi. E devizakotvények varhatd kamaéisa 2020-ban 129 474,3 millié forint,
amely a devizakamat kiadasok 83,6%-at teszi ki.eKokdon értékesitett devizakotvéenyek
(PEMAP) kamata 2563,4 millié forint 1,7%-0s résépkisel a teljes devizakamat kiadasok
0sszegétl. A belféldon értékesitett devizakodtvenyek felhalott kamata utan elszamolhato
tervezett kamatbevétel 2020-ban 135,6 millio forarhely 6,0 millio forinttal magasabb az

eléz6 évre tervezettnél.

2015-86l a devizalejaratok megujitdsa nagyobb részbemtféibocsatasokkal tortént, ennek
kovetkeztében a devizakdtvények allomanya a lejliratts a visszavasarlasok
eredményeképpen folyamatosan csokken, a devizakg@ké kamatkiadasa 2020-ban
29 303,8 millio forinttal lesz kevesebb a 2019. évvezett kiadasoknal.



3. Alcim: Egyéb devizaniiveletek kamatelszamolasai

Ezen az alcimen kerllnek elszamolasra a mashova swolhato devizafveletekhez
kapcsolédd kamatelszamolasok, az FX swaivatetekkel, a mark-to-market betétekkel
kapcsolatos kamatelszamolasok, a negativ kamatetdasok, és a devizaszamla
kamatelszamolasai. A deviza-allamaddssag kockdawektaisokkentése érdekében a Magyar
Allam swap niiveleteket kot. Az elmult években egyes devizékéht az USD) jeleisen
felertékebdtek az eurdhoz képest, az emiatt keleikebbbletadossagot viszont a
swapkotessel sikerdlt kizarni. 2020-ban ezen amiomsa lecsokkent devizabetét allomany és
a negativ kamatok eredményeképpen 80,7 millié fokindas varhato, ami kézel azonos
nagysagrenid mint az ebz6 évben tervezett.

2. Cim: A forintban fennall6 addssag és kovetelésédamatelszamolasai

A forintadéssag kamata a Magyar Allam altal felvettitelekhez, kibocsatott
allamkotvenyekhez és kincstarjegyekhez kapcsolobd kamatkiadasokat foglalja magaban.
A koltségvetés forintban fennallo addssaga utaetdizd kamatok oOsszege 2020-ban
varhatéan 922 820,7 milli6 forint lesz, amely agz&s kamatkiadas 85,6%-at teszi Ki.

A forint kamatkiadasok 2020-ban 118 944,0 millidifttal lesznek magasabbak a mégél

évhez képest. A kamatkiadasok emelkedése a foramiizirozas noévekedéggba hiany

finanszirozasaban a forint allamadossag nominalgyysaganak emelkedégéls a tervezett
hozamok emelkedéséllbadddo kiadasndvekedés kbvetkezmeénye.

A forintbevételek dliranyzat-6sszege 5034,7 millio forinttal lesz kiseb2019-ben tervezett
bevételhez képest, amely a hianyt finanszirozdrédtavények, és a lakossagi allampapirok
ertékesitése, illetvaz allamkotvény csereaukciok folyaman realizahdéhozott kamatok és
arfolyamnyereség csokkénmértekébl adodik. 2020-ban 6sszességében 32 298,5 millid
forint forint-kamatbevételre lehet szamitani, a 20&vi tervezett 37 333,2 millio forinttal
szemben. A kamatbevétel az allamkotvények aukcidékesitése soran felhalmozott
kamatokbol és arfolyam nyereséglszarmazo bevétel 19 432,9 millio forint értékben.
lakossagi allampapirok értékesitése soran realiZélhalmozott kamat varhatoéan
12 535,7 millio forintot tesz ki. Az arfolyam nysesy pénzforgalmi bevételként kerdl
elszamolasra a koltségvetésben, amely eredmény@etioein leosztasra kerul a kétvéenyek
teljes futamidejére, igy az eredményszemiéketmatkiadasokat csak kismértékben érinti. A
tervek szerint az allamkoétvények értékesitésekdmdrils felhalmozott kamatokbol és
arfolyamnyereségth ered bevétel 2020-ban 31 968,6 millid forintot, a reggétekidl
szarmazo6 kamatbevéte#329,9 millié forintot tesz ki.

A kincstari egységes szamla egyenlege utan jeleamlbtpgyar Nemzeti Bank a HUFONIA
index alapjan szamitott kamattsszeget fizet. Azllévben az index nulla kordli negativ és
pozitiv tartomanyban valtakozott, igy kamatbevétein a soron nem tartalmaz a fejezet.

A 2020. évi netto forint kamatkiadasok a meégeél évi tervezetthez képest a novékv
kiadasok és csokkénbevételek kovetkeztében 123 978,7 millid forint@90 522,2 millié
forintra ndvekednek.

1. Alcim: Forinthitelek kamatelszamolasai

A kozponti koltségvetés forinthiteleinek 30 206,Rlidn forintos kamatkiadasa az
infrastruktura fejlesztésre és innovacios céllalEB-tol felvett, illetve 2020-ban felvenni
tervezett kedvez kamatozasu hosszu futamidldprint hitelek 29 754,6 millié forintos, és a



CEB-®©l felvett hitelek 451,6 millié forintos kamatabdkewdik o6ssze. A 2019. évi
tervezetthez képest a 2190,6 millido forintos kanaatis novekedés a forinthitel allomany
emelkedésének és azo®l évi tervezést kovéen kialakult kamatszint ndvekedésének
eredménye.

2. Alcim: Allamkotvények kamatelszamolasai

Az allamkotvények utan fizeteidkamatok pénzforgalmilag 2019. évhez képest vadmato
12,6%-kal névekednek. Ennek oka, hogy a korabbklése bekdvetkezett jeleid kamatszint

csokkenés utan kamatszint ndvekedés varhato, kezltsiany finanszirozasa, illetve a
novekw forintpiaci megujitas miatti emelkéd allomany utan magasabb fizeténd
kamattsszeggel kell szamolni. A Kkoltségvetés finmngasi és adossagmeguijitasi
szikségletét az elmualt évekbensként a hianyt finanszirozé, piaci eértékedités
allamkotvenyek biztositottak, igy ezek allomanyesegvre novekszik.

2020-ban az allamkotvények utan a kozponti kolteggpnek pénzforgalmi szemléletben
778 710,6 millié forint kamatkiadast kell teljesite. Ebsl 778 550,0 millidé forintot a piaci
ertékesités mig 160,6 millio forintot az egyéb, nem piaciékesités allamkotvények utan
kell fizetni.

A kozponti kormanyzat hianyanak és a lejaré foddssagnak a finanszirozasat piaci és
lakossagi forintkdtvény-kibocsatasok biztositjakteavek szerint, ezért a kamatkiadasok
jelens hanyadat, 72,2%-at képezik ezen kiadasok. A kesezerint a forint finanszirozas
tulnyomo részét 2020-ban is a piaci forint allamidiyek biztositjak, igy a piaci keresletnek
megfeleben 3, 5, 10 és 20 éves fix, valamint valtozo kamédd kotvéenyek kibocsataséara
kertl sor a tervek szerint 2020-ban.

A lakossagi finanszirozas aranyanak és futamidkjéoabbi novelése érdekében 2019-ben
bevezetésre kerllt egy Uj 5 éves futaniideavos kamatozasu lakossagi allamkotvény. Ezzel
parhuzamosan négy, mar régota forgalmazott lakoséllgmpapir (Féléves Magyar
Allampapir, Kétéves Magyar Allampapir, Bonusz Magidlampapir, Kincstari Takarékjegy
Plusz) értékesitése megszintetésre keril. Az @stdgi allampapir mellett a korabban is
sikerrel forgalmazott Egyéves Magyar Allampapiré®ium Magyar Allampapir, Kincstari
Takarékjegyek és a Babakotvény lesz elérteetakossag szamara. A lakossagi értékesités
novelését tamogato intenziv marketing kampany ésdlampapirok utan fizetetidkamatadé
2019. juniusi eltorlése a tervek szerinbselgiti a lakossagi allomany tovabbi dinamikus
novekedeéseét

Az egyéb, nem piaci értékesitégllamkotvenyek allomanyahoz kapcsolodo kamatkieklas
novekw hozamok kovetkeztében 2020-ban emelkednek, 16illj6 rorintot tesznek ki a
2019. evi 50,9 millio forinttal szemben. Az elmiOfivek lejaratai é€s visszavasarlasai
kovetkeztében mar csak kizardlag a kamatmentessagokotvényesitésével kapcsolatos,
1996-ban kibocsatott allamkoétvenyek terhe jelertisetételt.

A kozponti koltségvetés forintkotvényei utan jarankatbevételek meghatarozo részét az
ugyanazon piaci allamkotvények tobbszori kiboce#tas illetve a visszavasarlaskor
jelentke®d felhalmozott kamat és arfolyamnyereség teszi kindk nagysaga 2020-ban
31 968,6 millié forint lesz a tervek szerint, amaly2019. évi tervezett bevételekhez képest
5034,7 millio forint csokkenést jelent. Ennek okagy 2019-ben nagyobb Ossiega
futamidd hosszabbitasat és a megujitasi kockazat csokéenseslgald, csereaukcid lett
betervezve, amely kamatbevétele szarmazott a koltségvetésnek.



3. Alcim: Kincstarjegyek kamatelszamolasai

A kincstarjegyek utani kamatkiadasok varhaté 0sszdd2 596,1 millio forint, mely
0sszegbl 10 504,9 millié forint a diszkont és 102 091,dlmi forint a lakossagi
kincstarjegyek utan fizeteid

A diszkont kincstarjegyek kamatkiadasa 2020-ban2I7&illié forinttal novekszik, ami
alapveben a diszkont kincstarjegyek hozamszint emelkeddésébd.

A lakossagi kincstarjegyek pénzforgalmi kamatkiadas lakossagi allampapirok
ertékesitésenek 0sztbnzése miatt, az elmult éveksgy l6vil6 allomanyanak hatasara
dinamikusan novekedett. A tervek szerint, a lakgiski@icstarjegyek magas allomanyanak és
emelked kamatanak koszontien 27 846,5 millié forinttal ndvekedni fog 2020-ban
lakossagi kincstarjegyek kifizetethitamata.

4. Alcim: Repougyletek kamatelszamolasai

A likviditaskezelési tevékenység keretében a naip¥dfSZ savban tartasara szolgalnak a
repougyletek. A fels celérték feletti allomany korrigalasara aktiv repd(pénzkinelyezéssel,
allampapir-bevonassal), az als6 hatar alatti varladibmany esetében pedig passziv repo
mivelettel (pénzbevonéassal, allampapir-kihelyezésdadjil sor. A repodugyletek igy
irAnyuktdl flagdgen ténylegesen csokkentik vagy noévelik az allamsdljst és — bar
kismérteki — kamatbevételt vagy kiadast eredményezhetnek.epougyletek azonban
nemcsak likviditaskezelés céljat szolgaljak, haremallampapirok etglleges forgalmazoi
korének arjegyzési tevékenységének tamogatasat, allempapirigyletek zavartalan
lebonyolitaséat, valamint a forgalom néveléséndisagitéseét is. 2020-ban ezen ugyletékb
szarmaz6 kamatkiadas varhatéan 1307,8 milli6 fdasez, mig a kamatbevétel 329,9 millio
forint.

3. Cim: Az adOssag- és koveteléskezelés egyéb ksmda

A cimben szerepl nem kamatjelley kiadasok a koltségvetés jutalékjeliegifizetéseit és
adossagkezeléssel kapcsolatos egyéb koltségaliarzak.

A devizajutalékok 2020. évi 1526,0 millio forinto$sszege elsorban a belfoldi
devizakotvények (PEMAP) kibocséatasakor fizeterndtalékokat, a Paks2 devizahitel és a
ruliroz6 devizahitel rendelkezésre tartasi dijagt, devizaszamla arfolyam-kilonbozet
elszamolasait és a nemzetkdzi hitelésits szervezeteknek fizetett dijakat foglaljak
magukban.

A forintjutalékok és —koltségek 28 370,5 millio ifmios 6sszege, ddien a lakossagi papirok
értékesitése utan kifizetehidorgalmi jutalékok és az egyéb koltségek (BET-,Kéd ER-
dijak, az allampapirok &hllitasanak nyomdakdltségei stb.) a 2019. évi mttedsszeghez
képest, a jutalék mérték meérséklés ellenére, 3788li® forinttal emelkedik. A névekedés
oka a dinamikusan emelk&thkossagi allampapir allomany. A lakossagi allapifk, azaz a
tervek szerint 2020-ban forgalmazott Egyéves Magfdlampapir, Prémium Magyar
Allampapir, Kincstari Takarékjegyek, Babakotvényagsujonnan bevezetésre kér@ll éves
futamideji Magyar Allampapir Plusz értékesitésének jutalésaitki a forintjutalékok doft
részét. A forintjutalékokon belll van tovabba alardkotvények aukcids értékesitése utan
fizetett értékesitési jutalék is, amelynek céljagy megfelad érdekeltséget biztositson az
elssdleges forgalmazok szamara az aukcidkon valo résizegaz allamkotvények teritéseére,
tovabba, hogy a hosszabb futamiddprrast jelent allamkotvények eértékesitése jobban
novekedjen. Tovabba Uj elemként jelenik meg a Madymmkincstar fiigg ligynokei altal



ertékesitett allampapirok utan fizetett jutalekalid kozvetlendl, a kincstari mérlegen tokién
ataramoltatas nélkul fizethteki az Ugynoki értékesités dija. A forint jutalékokbelil 2020-
ban ez varhatéan 2100 millié forintot tesz ki.

Az AKK szervezi a lakossagi allampapirok kibocsatasamelyhez kapcsolodoan az
allampapirok forgalmazasanak tamogatasa érdekébemmbknikacios feladatokat is ellat,
amelyhez az éves koltségvetési torvenyben kildiségVetesi éiranyzat biztosit forrast.

Az elmult években intenziven emelkethkossagi allampapir allomannyal dsszefliggésben
jelentbs meguijitasi sziikséglet jelentkezik. A finanszisbt@rvben kiiizott forrasbevonasi cél
azt jelenti, hogy a lejaré allomany megujitasailfédbblet értékesitéseket kell megvalésitani
annak érdekében, hogy novekedjen az allamadosdagiah a hazai tulajdoni részarany,
kiemelten a lakossagi allampapir allomany aranya.

Ebben a helyzetben a lakossagi allampapirok éitésésnek kommunikaciés tAmogatasa a
megujitashoz és az értékesités volumenének noheltséalapveét fontossagu. Ennek
biztositasa érdekében a 2020. évben a 2019. @amjzattal azonos nagysagu 1950,0 millio
forintos ebiranyzat all rendelkezésre az allampapirok értédssi tamogatdé kommunikacios
feladatok ellatasahoz.

Az adissagkezelés koltségeire a 2020-ra tervezsted 1363,9 millio forint.

A KOZEPTAVU TERVEZES KERETEBEN MEGHATAROZOTT 201&VI
TERVSZAMOKTOL VALO ELTERES INDOKOLASA

A 2020 évi. kamatkiadasok keretszamai és a tervedEitt eltelt idben a netto
kamatkiadasok eltérése tobb tényrez vezethét vissza. A lakossagi papirok részaranya
jelentbsen novekszik. Tovabba az (] tipusu lakossagi @ldgoin kamatozasa magasabb, mint
a nagybani befektéknek kinalt papiroké. A kodzponti alrendszer hiamyagasabb, mint a
keretszam kialakitasakoroetjelzett. A 2018. év végi adossag joval kedwden alakult,
aminek kamatmegtakaritasi hatasa jelentkezik 2@20-bOsszességében a kozéptavi
tervszamok elkészitése oOta bekoOvetkezett valtozasoktegy 9,0 Mrd forint nettd
kamatkiadas novekedést jelenthetnek a korabbid&atokhoz képest.

Az eredményszemlélietnettd kamatkiadasokat a fenti okok kevésbé érirgdek 5,5 Mrd
forinttal nagyobbak, mint a keretszamok alapjanrezdak.

Budapest, 2019. junius 11.






