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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 I98B0 millio forint volt 2018-ban,
amely 0sszeg 50 957,4 millio forinttal (4,9%-kal) alddja meg az

1 029 837,3 milli6 forintos élranyzatot. Ezen belll a kamatkiadas
1 048 362,0 milli6 forint volt, ami 70 062,3 millforinttal (7,2%-kal) haladta meg a
978 299,7 millio forintos élranyzatot.

Az allamaddéssadg utani kamatkiadasoknak —azéirdlyzathoz  viszonyitott
70 062,3 millié forintos tobbletkiadasat a kedwepiaci helyzetben megvaldsitott, a
tervezettet meghaladé csereaukciok, valamint eretthez képest magasabb 0sézegy
hosszabb futamidg&jhianyt finanszirozé allamkotvény és hosszu futajiidakossagi
ertékesités okozta. Novelte tovdbbd a kamatkiaddésaelz eredetileg tervezettnél
magasabb pénzforgalmi szemléldtdltségvetési hiany és a kedgdenebb lefutasu
netto finanszirozasi igény finanszirozasa. A vigadgarlasok és csereaukciok kdzvetett
hatdsaként ugyanakkor moédosult a finanszirozasia ésamatkiadasi szerkezet, az
adossagon belil csokkent a kordbban kibocsatotgjasadb kamatozasu elemek sulya,
amely a tervezetnél alacsonyabb hozamszint ékéiteltok mellett csokkebleg hatott

a kamatkiadasokra.

2018-ban a koltségvetés kamatbevételei 47 085)brfatinttal voltak magasabbak a
tervezettnél, azaz a kiadasok nagyobb mértékbetkedtek, mint a bevételek. A nettd
kamatkiadasok minddsszesen 22 977,2 millio forgszéggel haladtak meg a terveket. A
nettd eredményszemléiekamatkiadas 925 278,0 millié forint volt 2018-bami 3,7%-
kal kisebb a tervezett 960 467,6 millio forinthazplest.

1. Cim: A devizdban fennall6é addssag és kovetelédakmatkiadasai

A devizaban fennall6 addssag kamatkiadasai 6264l forinttal lettek alacsonyabbak
az ebirdnyzatnal, és 200 496,2 millié forintot tettek W devizaban fennalld hiteleknél
4337,8 millio forint kiadascstkkeneés, a devizakaeknél tovabbi 1436,3 millié forint
kiadascsokkenés valdsult meg. A tervekhez képemtnakkiadas csokkenést a nem
tervezett 2017 és 2018 év kodzbeni devizakotvényzergasarlas és devizahitel
elotorlesztés okoztalkd kamatmegtakaritast novelte az an. mark-to-malbkeeétek utani
negativ kamatok 0sszege, és az alacsony kamatszint.

Ezzel szemben a nem tervezett devizakotvény-kilb@ssaiatti kamatkiadasok ndvelték
a kiadasokat. A piaci devizakodtvények 2018 év karberedetileg nem tervezett
visszavasarlasa, amelynek kovetkeztében a vissmaltislevizakotvények étehozott
kamatfizetésére kerdlt sor, is hozzajarult a kiald&mnelkedéséhez.

2018-ban az eurd atlagos arfolyama 318,87 Ft/eoit) ami jelenbsen gyengébb az
eléiranyzatkor tervezett 309,30 Ft/eurdnal. 2018. égén a tervezett arfolyamhoz képest
szamotte® gyengulés kdvetkezett be, a forint 321,51 Ft/éufdlyammal zart.

A devizahitelek kamatelszamolasai cimsoron a Kifite kamatok 0©sszesen
4337,8 millio forinttal lettek alacsonyabbak a txettnél, és 21 401,0 milli6 forintot



tettek ki. Ezen cimsoron talalhaté az allam altammetkozi pénzigyi szervezet#kt
felvett hossz(U lejaratl devizahitelek kulfold fetértérs kamatfizetése, az egyéb
devizahitelek, azaz az étvallalt hitelek kamatai mashova nem sorolhaté egyeb
devizahitelek kamatai is.

A nemzetkdzi pénzigyi szervezet@lki(Eurépai Beruhazasi Bank, Eur6pa Tanacs
Fejlesztési Bank) felvett devizahitelek, illetve awallalt devizahitelek utan kifizetett
kamatok 0Osszesen 111,9 milli¢ forinttal lettek nsad@bak a tervezettnél, és
20 686,3 millié forintot tettek ki. A ndovekedéstaplieten a tervekhez képesti magas
atlag arfolyam okozta, amely hatast gyengitette eevezetbl kissé alacsonyabb
kamatszint. A 2018 soran folytatodd kamatcsokkekidgetkeztében év végén 0%-0s
kamatozasu volt az 6sszes devizahitel 17,4%-a.

Az Eurépai Beruhazéasi Banktdl felvett devizahiteletan fizetett kamatok 6sszege
18 608,0milli6 forintot tett ki, ami 0,6%-kal magasabb azdeti ebirAnyzathoz képest.
A tervezetnél 113,9 millio forinttal magasabb dekiamat alapvéen az
arfolyamvaltozas kedvéiden hatasanak eredménye.

Az EurOpa Tanacs Fejlesztési Banktol felvett hikedsetében, az arfolyamgyengilés
hatadsat ellentételezve, a hozamok csokkenése engdmié a kiadasok csokkenéseét.
Ezen a soron 2,0 milli6 forinttal lett alacsonyabkamatkiadas, és 2078,3 milli6 forintot
tett ki.

Az egyeb devizahitelek kamatkiadasai az onkormé&oyra 2011-ben, 2013-ban és
2014-ben atvéllalt kalfoldi pénzintézetekkel szembéennalld devizahitel utani
kamatkiadasokat jelenti. A 152,6 millié forint kéesl a kamatszint csokkenése és a nem
tervezett a@torlesztések kovetkeztében 1167,4 millio forinkedebb a tervezettnél. Az
egyéb devizahitelek kdzott keriilt szintén elszasraléaz AAK-t6l 2002-ben atvallalt fix
kamatozasu devizahitelek kamatkiadasa, illetve ezeoron kerllt megtervezésre a Paks
2 beruhazéassal kapcsolatos hitel utani kamatfizete3282,3 millié forinttal kisebb
kamatkiadas jelentkezett ezen adrdinyzaton, mivel a Paks 2 beruhazassal kapcsolatba
2017-ben lehivott hitelrész 2018 majusabaétoelesztésre kerllt, igy kamatfizetési
idészak lerdvidult 2018-ban.

A kozponti koltségvetés altal 1998ktkibocséatott nemzetkdzi devizakotvények utan
175 395,9 milli6é forint 6sszeég kamatkiadast fizetett a kozponti koltségvetés. A
tervekhez képest 1397,5 millié forinttal alacsortydlsszeg elissorban a tervekben nem
szerepb 2017. és 2018. év kdzbeni devizakdtvény visszaldesarés nem tervezett
devizakotvény-kibocsatas miatti volumenhatas okéindl a tervekil. A cstkkeneést csak
kismértékben ellensulyozta a tervhez képest gydndébizaarfolyam.

A belfoldi devizakotvények, azaz a Prémium Eur6 yagAllampapir (PEMAP) kamata
4190,1 millio forintot tett ki 2018-ban, amely aod&kery hozamok koévetkeztében
38,8 millio forinttal kisebb a tervezettnél.

Elszamoléasra kerult 490,8 milli6 forint negativ kathkiadds a mashova nem sorolhaté
egyéb devizariveletek kamatelszamolasai soron, ami nagyrésztl@n kélsiranyzattal
nem rendelkeZ un. mark-to-market betétek utani kamatok Oossz@génti. A deviza
allamadossag kockazatainak csokkentése érdekébArKazZrt. swapmiveleteket kot.
A nemzetkdzi piaci szokvanyok alapjan a swapivetetek miatt fennallo



partnerkockazatok csokkentése érdekében a felekapok nettd értékének megfdel
fedezetet (betétet) helyeznek el egymasnal, &naib adossagallomany részét képezik az
ezen Ugyletek utan az AKK Zrt.-nél elhelyezésrdikeiedezeti 6sszegek (az un. mark-
to-market betétek) az egyéb kotelezettségek sdkopartnerek folyamatosan jelést
0ssze( devizabetétet helyeztek el 2018 soran. E betétmkregativ pénzpiaci kamatok
miatt az azokat elhely8dbankok fizették a kamatot, ami kamatkiadas csoidsient lett
elszamolva.

Ugyanitt kerilt elszamolasra a rulirozo hitelek évid tavu likviditadskezelési célbdl
fenntartott készenléti hitelek — igénybevétele utd@yfizetett kamat 6sszege is.

2. Cim: A forintban fennall6 ad6ssag és kdvetelésédamatkiadasai

A forintaddéssag kamatkiadasai 2018-ban 847 865&rforintot tettek ki, amely
76 327,2 millié forinttal nagyobb azé@anyzatnal.

A forinthitelek kamatkiadasa 0Osszessegeében 888Mljd forinttal lett kisebb az
eldirdnyzatnal, és 25 5751illi6 forintot tett ki. A kiadascsokkenés a volumes
szerkezeti hatds, valamint a hozamhatas egymdatmatiéees hatasainak eredményekeént
valosult meg. Az Eurdpa Tanacs Fejlesztési Barktilott hitelek esetében a tényleges
kamatkiadas magasabb volt a tervezettnél, a kamatszsOkkentések ellenére a
volumenhatas eredményeként 17,2 millio forintoshtétkiadas jelentkezett. Az Eurdpai
Beruhazasi Banktdl felvett projektfinanszirozo leke 6sszege kisebb volt, mint a
tervekben szerefl hitelek nagysaga, ennek valamint a kamatszint kesidsek
eredményeképpen ezen hitelek esetében 8910,3 foifiios kamatmegtakaritas
mutatkozott az eredetileg tervezetthez képest.

A forint allamkotvények kamatkiadasai 746 476,1ligforintot tettek ki 2018-ban,

amely 95 839,6 milli6 forinttal magasabb agignyzatnél. A kamatkiadasok alapien

a megemelt kibocsatasok, kotvénycsereaukciok eészawsisarlasok kovetkeztében
néttek, illetve a megnodvekedett lakossagi eértékesités emeltéek a kamatot. A
forinthozamok csdkkenése részben ellensulyozta@dikiok emelkedéseét.

A piaci  értékesitds allamkotvények  kamatkiadasai  14,8%-kal, azaz
95 957,2 millié forinttal haladtak meg azieényzatot, és 746 468,3 millio forintot tettek
ki, amelylHl a lakossagi piaci kotvények kamata 126 378,8idnitirintot képviselt. A
tobbletkiadasokat két ellentétes iranyl hatas pésaolita: a kedvéz piaci helyzetben,
részben a tervezettnél magasabb hidny miatt a kefrveneghaladd kibocsatasok,
csereaukciok és visszavasarlasok novelték, a téivedmaradé hozamok pedig
csokkentették a kiadasokat. A masodpiatvetetek (kotvény-visszavasarlasok, kotveny
cserék, ézsdén kivuli (OTC) és halozati visszavasarlasok)arsoaz alacsonyabb
kamatszint - és a tervezettnél nagyobb mennyiségélasn - arfolyamveszteség
jelentkezik, ami noveli a kamatkiadasokat. Az dkétenyek lejaratat simito, és ezaltal
a koltségvetés finanszirozasanak biztonsagat éokéitvény visszavasarlasok eés
kotvénycserék esetében ez az arfolyamveszteségalvald az eredeti lejaratig terfed
idészakra jutd kamatkiadasoethozasat jelenti, igy ezzel a tdbblet kamatfizsies
jovoébeni kamatkiadasok cstkkennek.



A nem piaci értékesités allamkotvények 7,8 millio forintos kamatkiadasa
117,6 milli6 forinttal lett kisebb az &@ranyzatnal, kdszoénh&n a valtoz6 kamatozasu
allamkotvények csokkénhozamanak.

A kincstarjegyek 75 880,3 milli6 forint 0ssZegkamatkiadasa 9245,0 millio forinttal
alacsonyabb a tervnél. Ezen belil a diszkontkimegigek utan kifizetett
845,2 millié forint kamat 4719,0 millio forinttaldvesebb, mint az @tanyzat 6sszege. A
diszkontkincstarjegyek esetén ez a megtakarités/azetthez képest magasabb allomany
ellenére, a hozamok tartdsan alacsony, nulla k&zétten maradasa miatti alakult ki. A
lakossagi kincstarjegyek kamatkiadasa 75 035,idmdrintot tett ki, amely
4526,0 millio forinttal kisebb a tervezettnél. Abkkenés a tavalyi évi sikeres futaid
novelés kovetkezménye, amely soran a révidebb fidgjty éven belll lejaro
kincstarjegyekBl a hosszabb futamidepllampapirokba terétiott a kereslet egy része és
ezaltal a kamatfizetés is, igy a lakossagi kingsgdr értékesités a tervezgtelmaradt.
Ez dsszességében 3676,5 millid forinttal csokkenmtatkiadasokat. A kisebb lakossagi
kereslet hatterében részben az all, hogy az AKK828dran sikitette a lakossagi
allampapirok vasarloi korét annak erdekében, hdgka@sséagi allampapirok élsorban a
haztartdsok tulajdonaban legyenek. A tervezettnégyobb meértékben csokken
hozamok még tovabbi 849,5 milli6 forinttal kisebbdast eredményeztek.
Likviditaskezelési tevékenység keretében a napkégistari Egységes Szamla (KESZ)
savban tartaséra szolgalnak a repolgyletek. Ezetetdly kamatkiadasa jeldigten
elmaradt a tervezéit 2018-ban, amely az aktiv repd allomany magas tjének,
valamint a kamatszint csokkenésnek koszdrdret 66,5 millié forint negativ
kamatkiadast eredményezett.

3. Cim: Egyéb koltségek

Az addéssag és koveteléskezelés egyéb kiaddsai cigyuttes 0Osszege
32 432,7 millié forintot tett ki, amely 19 104,91hid forinttal kisebb kiadast jelentett az
eléiranyzathoz képest. Ezen a cimen az allam a foésitdeviza elszamolasok, rulirozé
devizahitelek rendelkezésre tartasi dija, allampdpbocsatasok, az &llampapirok
lakossagi értékesitése utani jutalékot, valamifdrgalmazas egyéb koltségeit fizeti ki
(KELER dijak, tzsdei dijak, nyomdakdltség stb.). E cim tartalmaazaallampapirok
lakossagi értékesitését tamogatdé marketing-komragidk kiadasok, valamint az
adossag- és kovetelés-kezelés koltsegeingkanyzatait is. Az déiranyzattol elmarado
teljestilés doien az értékesitési jutalékok 2018-ban tbbb 1épésbgrehajtott jelerds
csokkentésének tudhato be.

A piaci kibocsatasokhoz, hitelfelvételekhez kapédol forint- és devizajutalékok
29 305,0 millié forintot ~ tettek ki 2018-ban, amdtye a tervekhez képest
19 090,9 milli6 forinttal lettek alacsonyabbak. Aorifitjutalék-kiadds a lakossagi
értékpapirok nettd értékesités novekedésének sdlerkd 347,3 millié forinttal lett
alacsonyabb a tervekhez képest, a lakossagi alfEingautan kifizetett értékesitési
jutalékok dsszege igy 26 845,1 milli6 forintot tkeitt A csokkenés hatterében a 2018-ban
tobb Iépésben végrehaijtott jelésfutalékmérték csokkentések allnak.

A devizajutalékok 0Osszege 256,4 millio forinttal ghaladta a terveket, és
2459,9 millié forintot tett ki. A novekedést a net@rvezett devizakodtvénykibocsatas
koltségei és a tervezetthez képest gyengébb defoladn okozta.



A tervekhez képest kissé nagyobb oséizbglfoldi PEMAP devizakotvény kibocsatas
szintén novelte a jutalék kifizetések 6sszegét.

Az allampapirok lakossagi értékesitését tdmogatmnkonikacios kiadasok 6sszege
1936,0 milli6 forintot tett ki, ami kis mértékbend4, 0 millié forinttal elmaradt az
eldiranyzattol.

Az adossagkezelés koltségei asirdnyzattal egyesen 1191,7 millié forintot tettek ki.

BEVETELEK

A kozponti koltségvetés adossagszolgalattal kaptselbevételek és kiadasok fejezet
bevételi 6sszege 120 545,2 milli6 forint volt, ayné¥ 085,1 milli6 forint tdbbletbevételt
jelent a koltségvetési @tanyzathoz képest. A tllteljesitéshez a forintadgs és
kovetelések kamatbevételi tobblete 49 609,4 midiinttal, az addéssag é€s
koveteléskezelés kapcsan felmerilt beveétel 20,Bnfdrinttal jarult hozza, a deviza
kamatbevétel pedig 2544,5 millio forinttal marabla eéervezetil.

1. Cim: Devizaban fenndllé addssag és koveteléseknkatelszamolasai

A devizdban fennall6 kamatbevételek és kovetelésskege elmaradt azenyzathoz
képest. A koltségvetesi dfanyzat eredetileg 2158,0 millio forint  6ssieg
kamatbevétellel szamolt, ehhez képest a tényleggativ bevétel 386,5 milli6 forintot
ért el.

A belféldi devizakotvény, a PEMAP kamatbevétel @sgz 108,2 millio forinttal
magasabb a tervezettnél, dsszesen 303,8 millidtéwi bevétel teljesilt. A deviza
kamatbevétel a PEMAP értékesitése soran elszamibllozott kamatbevétéibés a
visszavaltaskor elszamolt arfolyamnyereségizarmazott. Az év folyaman a PEMAP
tervezettnél kissé nagyobb volunienértékesitése, valamint a nem tervezett
visszavaltasok miatt alakult magasabban a bevétenaezettnél, amelyet a tervhez
képest alacsonyabb kamatldb csokkentett. A belfdléivizakotények tényleges
értékesitésének dsszege 38 986,5 millié forint, valtervezett 30 940,0 milli6 forinttal
szemben.

Az egyéb devizafiveletek kamatelszamolasai cimen kerlltek elszammlasmashova
nem sorolhaté devizaiweletekhez kapcsolodd kamatelszamolasok. A devizap s
miveletek, a mark-to-market betéiveletek utani kamatelszamolasok, a negativ
kamatelszamolasok, amelyek utani kamatok negatiétbkei 690,3 milli6 forintot tettek

ki 2018-ban. Ennek oka, hogy a tervezés soran légyeevett euro-piaci kamatszintek az
év soran tovabb csokkentek, valamint a jélentpénzpiaci kamatcsokkentések
kovetkeztében az MNB-nél elhelyezett deviza betétekegativ kamatlab kerdilt
felszamitasra.

2. Cim: Forintban fenndallé addssag és koveteléselamatbevételei

A forint allamaddssagbdl- és kovetelésélkbizarmazo kamatbevételek jeléntsszeget,
120 911,5 milli6 forint bevételt értek el 2018-b@n49 609,4 milli6 forintos tulteljestilés
donten az &llamkotvény aukciokhozés csereaukciokhozkapcsolddik. Az



allamkotvények tobbszori, terveket meghalad6 awkériékesitése, az allamkotvények
csereaukcidja észsdénkivili (OTC) Ugyletek soran az alacsony szintrek&siit piaci
hozamok miatt az értékesités arfolyamnyereséggeéintd A keletked arfolyamnyereség
és felhalmozott kamatbevétel 61 032,1 millié faahhaladta meg az eredetileg tervezett
szintet. A tervekhez képest az aukciokon jeleriikgelentss érdekbdés miatt
rendszeresen megemelésre keriilt az értékesitédéisamelte az értékesitést és igy a
kamatbevételeket a tervezett volument Iényegeseghatedd kotvénycsere program,
amelynek keretében megvaldsult a rovid futantideptvények hosszabb futamidej
kotvényre tortéé cseréje. A hosszu futamidejakossagi allampapirok kamatbevétele
11 244.,9 millio forinttal maradt el a terveZgtaz Gjonnan kibocséatott Prémium Magyar
Allampapirok tervezedt eltérs kamatperiodusabol és kibocsatasabol fakadéan.

A kincstarjegyek felhalmozott kamata 91,0 milligifdot tett ki, ami a kincstéri
hal6zatban visszavaltott kincstarjegyek tobbletbelee A reponiveletekhez kapcsolddo
kamatbevétel 79,7 millio forintot ért el, amely arvezetl elmaraddé volumen és
hozamhatasnak készénbeh 250,2 millio forinttal kisebb a tervezetthez &sp

A kamatbevételek tovabbi tétele a Kincstari Egységeamla utan az MNB altal fizetett
kamatbdl szarmazik. 2017 szeptemb#@#raz MNB ezen a jogcimen a HUFONIA index
mértékével megegyézkamatot fizeti, ami az elmalt években nullahoz édbkamatot
jelentett, igy ezen a cimen éghnyzat tervezésére nem Kkerllt sor. 2018-ban
18,6 millié forint negativ kamatbevétel keletkezsten a soron.

3. Cim: Egyéb koltségek

Az allampapirok értékesitését tdmogatd kommunilsdimdasokkal Osszefliggésben
20,2 milli6 forint Osszely bevétel keletkezett, amely a magyar allampapirok
népszeiisitését célz6 2017. évi marketingforgalomhoz kadckan utdlag adott
engedmeény elszamolasa.

Budapest, 2019. augusztus 19.



