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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 1830 millio forint volt 2019-ben,
amely  0sszeg 119 547,2 milli6 forinttal (11,7%-kal) haladja meg az
1 019639,8 milli6 forintos giranyzatot. Ezen belll a kamatkiadas
1 100 520,8 milli6 forint volt, ami 111 194,2 mdlforinttal (11,2%-kal) haladta meg a
989 326,6 millio forintos élranyzatot.

Az d&llamaddéssag utani kamatkiadasoknak azdéird&lyzathoz  viszonyitott
111 194,2 milli6 forintos tobbletkiadasat a kedvgaaci helyzetben megvalositott, a
tervezettet meghaladd csereaukciok, visszavas@rlasdamint a tervezetthez képest
magasabb 6sszé@s hosszabb futamidehianyt finanszirozo allamkétvény és lakossagi
allampapir értékesités okozta. A visszavasarlasokcsereaukciok kovetkeztében a
finanszirozasi és a kamatkiadasi szerkezet modomuiely a tervezettnél alacsonyabb
hozamszint és hitelkamatok mellett csOkkéag hatott a kamatkiadasokra.

2019-ben a koltségvetés kamatbevételei 220 9091 airinttal voltak magasabbak a
tervezettnél, azaz a kiadasok kisebb mértékbenkeatelk, mint a bevételek.

A nettdé kamatkiadas 109 715,3 millio forint 6sszsggaradt el a tervezétt

A nettd eredményszemléletkamatkiadas 992 382,5 millié forint volt 2019-besimi
6,4 %-kal novekedett a tervezett 932 401,7 miltidrithoz képest.

1. Cim: A devizdban fennall6 addsség és kovetelédakmatkiadasai

A devizaban fennall6 addssag kamatkiadasai 547|i® fiarinttal lettek magasabbak az
eléiranyzatnal, és 185 997,2 millié forintot tettek & devizdban fennallé hiteleknél
2706,1 milli6 forint kiadascsokkenés, mig a devitaknyeknél 3969,4 milli6 forint
kiadasnovekedés keletkezett. A devizakdtvényeknéhaekben nem szerépleredetileg
2020-ban és 2021-ben lejard devizakotvény-visszahdsok — amik célja az ezen évek
devizalejaratainak csokkentése volt - okoztdk a dtkiadas novekedést, mivel a
visszavasarolt devizakotvényekomdhozott kamatfizetésére kerllt sor. Hiveletek
csokkentették a 2020-ban és 2021-ben esedékes kiireteseket.

A kamatkiadast novelte tovdbba az un. mark-to-ntabetétek utani negativ kamatok
0sszege.

2019-ben az eurd atlagos arfolyama 325,35 Ft/eoit) ami jelenbsen gyengébb az
eldiranyzatkor tervezett 311,30 Ft/eurdnal, ami szireénelte a tervhez képest a deviza
kamatkiadasok nagysagat. 2019. december 31-érvezéttr arfolyamhoz képest ennél
nagyobb mértékgyengulés kdvetkezett be, a forint az évet a Z3Btkeuré arfolyammal
zarta.

A devizahitelek kamatelszamolasai cimsoron a Kdéizte kamatok 0Osszesen
2706,1 millié forinttal lettek alacsonyabbak a tgettnél, és 21 321,9 millio forintot



tettek ki. E cimsoron talalhaté az allam altal netk@zi pénzigyi szervezetékfelvett
hosszu lejaratu devizahitelek kilfold felé toéramatfizetése, az egyéb devizahitelek,
azaz a korabbi években atvallalt hitelek kamatai négshova nem sorolt egyéb
devizahitelek kamatai is.

A nemzetkdzi pénzigyi szervezet@lki(Eurépai Beruhazasi Bank, Eur6pa Tanacs
Fejlesztési Bank) felvett devizahitelek, illetve awallalt devizahitelek utan kifizetett

kamatok 0Osszesen 840,9 millié forinttal lettek nwwd@ak a tervezettnél, és
20 988,6 milli6 forintot tettek ki. A ndovekedéstaplieten a tervekhez képesti magas
atlag arfolyam okozta. A 2019. év végén 0%-o0s kamésu volt az 6sszes devizahitel
14,8%-a.

Az Eurépai Beruhazéasi Banktdl felvett devizahiteletan fizetett kamatok 6sszege
18 882,3milli¢ forintot tett ki, ami 4,0%-kal magasabb azdeti ebirAnyzathoz képest.

A tervezettnél 722,3 millié forinttal magasabb dmkamat kizarolag az

arfolyamvaltozéas kedvéten hatasanak eredménye.

Az Eurdpa Tanéacs Fejlesztési Banktdl felvett hkedsetében is az arfolyam gyengilése
eredményezte a kiadasok novekedeését. Ezen a sb8gh rhillio forinttal lett magasabb a
kamatkiadas, és 2106,3 millio forintot tett ki.

Az egyeb devizahitelek kamatkiadasai az onkormé&oyra 2011-ben, 2013-ban és
2014-ben atvallalt kalfoldi pénzintézetekkel szembéennalld devizahitel utani
kamatkiadasokat jelenti 91,5 millid forint 6sszegbeami a kamatszint csokkenés
kovetkeztében 214,9 millio forinttal kisebb a teregnél.

Az egyéb devizahitelek kozott kerilt szintén elsasra a Paks 2 beruhézassal
kapcsolatos hitel utani kamatfizetés is. 3332,liégniforinttal kisebb kamatkiadas
jelentkezett ezen az dg@lanyzaton, mivel a Paks 2 beruhazéssal kapcsolaftd9
marciusban és majusban lehivott hitelrészek mégpekben dltdrlesztésre keriltek, igy
a kamatfizetési iészak a tervezettnél rovidebb lett 2019-ben.

A kozponti koltségvetés altal kibocsatott nemzeitkddevizakdtvények —utan
159 938,8 milli6 forint Osszeég kamatkiadast fizetett a kozponti koltségvetés. A
tervekhez képest 2477,8 millio forinttal magasaldszég egyrészt a tervhez képest
kedvedtlenebb devizaarfolyam, masrészt a tervekben neerepl devizakotvény
visszavasarlasok eredménye. A kedvetikviditasi helyzetre tekintettel és a
devizalejaratok csokkentése érdekében, az év geldms 0sszegben 269,7 milliard
forint értekben visszavasarlasra keriltek 2020-&sr2021-ben lejaré devizakotvények.
A 2019. évre tervezett, de nem kibocsatott devizady miatti volumenhatas mérsékelte
a kamatkiadasokat, azonban a visszavasarlasok ggemgébb arfolyam nowin
hatottak a kamatkiadasokra.

A belfoldi devizakétvény, azaz a Prémium Euré Magidampapir (PEMAP) kamata
5372,1 milli6 forintot tett ki 2019-ben, amely arveket jelenfsen meghaladé
ertékesitésnek kdszontieh 1491,6 millio forinttal magasabb a tervezettnél.

Elszamolasra kerult 635,6 millié forint negativ katna mashova nem sorolhaté egyéb
devizaniiveletek kamatelszamolasa soron, ami aird@tyzathoz képest 716,0 millid
forint kamatkiadas csokkenést jelent. Ezen a soagyrészt a kilon éranyzattal nem



rendelked Un. mark-to-market betétek utani kamatok 6sszelgmik meg, de ugyanitt
kerul elszamolasra a rulirozé hitelek igénybevéttden megfizetett kamatok 6sszege is.
A deviza A&llamadéssdg kockazatainak csokkentéseekéen az AKK  Zrt.
swapniiveleteket kot. A nemzetkdzi piaci szokvanyok alapgaswap rveletek miatt
fennall6 partnerkockazatok csokkentése érdekébéslek a swapok nettd értékének
megfeleb fedezetet (betétet) helyeznek el egymasnal, @raib addéssagallomany részet
képezik az ezen lgyletek utan az AKK Zrt.-nél etheésre keriilt fedezeti 6sszegek (az
un. mark-to-market betétek) az egyéb kotelezetiségeon. A partnerek folyamatosan
jelentbs Osszety devizabetétet helyeztek el, ezen betétekre a iveganzpiaci kamatok
miatt az azokat elhelyézbankok fizették az emlitett kamatbevételt, ami &daadas
csokkentéskent lett elszamolva.

2. Cim: A forintban fennall6 adossag és kdvetelésédamatkiadasai

A forintadéssag kamatkiadasai 2019-ben 914 523J&rforintot tettek ki, amely
110 646,9 milli6 forinttal nagyobb azéalanyzatnal.

A forinthitelek kamatkiadasa 0sszessegében 23688 forinttal kisebb az
eldirdnyzatnal, és 25 652illio forintot tett ki. A kiadascsokkenés a teredl eltérd
lehivasok, valamint a hozamhatas eredményekénswaldeg. Az 6sszes hiteleken beldl
kisebb sullyal biré Eurépa Tanécs Fejlesztési Ban&hivott hitelek esetében étorban

a volumenhatas novelte a kiadasokat, amelyet a tkamta kismértélk ndvekedése is
tamogatott, ennek kovetkeztében a tényleges kaau#&i 227,8 millio forinttal
magasabb volt a tervezettnél. Az Eurépai Beruh&dasktol felvett projektfinanszirozo
hitelek esetében 2591,1 milli6 forintos kamatmegtékks mutatkozott, mivel a
kamatszint lényegesen keddbben alakult a tervezettnél, és ez ellensulyoi¢hiadsok
tervektl eltérs nagysaga miatti kismértélkamatnovekedést.

A forint allamkotvények kamatkiadasai 804 469,9idiorintot tettek ki 2019-ben,
amely 112 883,5 milli¢ forinttal magasabb azéidnyzatnal. A kamatkiadasok
alapveten a megemelt kibocsatasok, kotvénycsereaukciok visszavasarlasok
kovetkeztében ditek, illetve a jelerisen megnodvekedett lakossagi értesitések is
érdemben emelték a kamatot.

Az éallamkotvények kamatkiadasai 16,3%-kal, azaz 9U®9 millié forinttal haladtak
meg az dlirAnyzatot, és 804 446,4 milli¢ forintot tettek kA tdbbletkiadasokat
elsssorban két ellentétes iranyu hatas befolyasolieedaez piaci helyzetben a terveket
jelentbssen meghaladd kibocsatasok, csereaukciok és vissmd@sok novelték, a
tervektl elmaradé hozamok pedig csokkentették a kiadasédkatdsodpiaci riveletek
(kbtvény-visszavasarlasok, kotvény cseréljzstdén kivali (OTC) és halozati
visszavasarlasok) soran az alacsonyabb kamatszna tervezettnél nagyobb mennyiség
esetében - arfolyamveszteség jelentkezik, ami nowel kamatkiadasokat. Az
allamkotvények lejaratat simito, és a koltségvdirganszirozasanak biztonsagat nével
kotvény visszavasarlasok és kotvénycserék eseteberz arfolyamveszteség valdjaban
az eredeti lejaratig terjédidészakra juté kamatkiadaséeéhozasét jelenti, igy ezzel a
tobblet kamatfizetéssel a jolveni kamatkiadasok csokkennek.

Az allamkotvény kamatkiadasain belll a lakossatandkotvények kamata 13 772,6
millio forinttal meghaladta a tervezett kamatkiagass 170 149,3 millio forint volt.



2018-19-ben a futamédhosszabbitas keretében a tervezetthez képestgkéssme fitt a
lakossagi kotvenyek értékesitése, ami részben dgyaubefektaitk igényeihez
alkalmazkodd lakossagi allampapir, a Magyar AllapipaPlusz (MAP Plusz)
kibocsatasat is jelenti. A rendkivil sikeres MARIS2I értékesitéshez hozzajarult, hogy a
lakosséagi befekték a lejard allampapirjaikat désen MAP Plusz értékpapirba fektették
be. Egyrészt azért, mert az év soran a lakossagplid egyszetisitése kovetkeztében
megszuntetésre kerllt négy korabbi lakossagi abguinpértékesitése, masrészt mert a
MAP Plusz rendkiviil kedvézmegtakaritasi lehéséget biztosit a befektét szamara.

A nem piaci értékesités allamkotvények 23,5 millié forintos kamatkiadasa
27,4 millio forinttal lett kisebb az &ranyzatndl, készonh&n a véaltoz6 kamatozasu
allamkotvények — a tervezetthez képest is - cstkkezamanak.

A kincstarjegyek 84 465,4 milli6 forint 0ssZegkamatkiadasa 1498,4 millio forinttal
magasabb a temlt Ezen belil a diszkontkincstarjegyek utdn kifetet
2670,9 millié forint kamat 6051,3 millié forinttdevesebb, mint az @ranyzat 6sszege.
A diszkontkincstarjegyek esetében ez a megtaka@@d9-ben a tervezetthez képest
nagyobb KESZ likviditas miatt csdkkentett allomaéy a hozamok tartésan alacsony
szinten maradasa miatti megtakaritdsként alakult Ai lakossagi kincstarjegyek
kamatkiadasa 81 794,5 millio forintot tett ki, apné1549,8 milli6 forinttal magasabb a
tervekhez képest. A ndvekedés nagyrészt a termétathgyobb mértékben emelked
lakossagi hozamok eredményezték, amelyek 83196 fatinttal ndvelték a kiadast.
Ezt a kamathatast kismértékben ellensulyozta, hodggrvhez képest a kincstarjegyek
irdnt alacsonyabb lakossagi kereslet mutatkozotilya 6sszesen 770,0 millio forinttal
csokkentette a kiadasokat, mivel a kincstarjegya@kavdsatol a lakossagi kotvények —
beleértve a rendkivill népsaeMAP Plusz - felé terébott a lakossagi kereslet.

Likviditaskezelési tevékenység keretében a napkégistari Egységes Szamla (KESZ)
savban tartdsara szolgalnak a repougyletek. 64lib niorint negativ kamatkiadas
keletkezett 2019-ben, amely az aktiv rep6 éallomamggas szintjének, valamint a
pénzpiaci kamatszint nagymértéksokkenésnek koszonbien 1371,9 millié forinttal
alulmaradt a tervezetthez képest.

3. Cim: Egyéb koltségek

Az addéssag és koveteléeskezelés egyéb kiadasai cigyuttes 0Osszege
38 666,2 millio forintot tett ki, amely 8353,0 nidlforinttal nagyobb kiadast jelentett az
eléiranyzathoz képest. Ezen a cimen az allam a foésitdeviza elszamolasok, rulirozé
devizahitelek rendelkezésre tartasi dija, allampapi devizakdtveny kibocséatasok, az
allampapirok lakossagi értékesitése utani jutaJékaiamint a forgalmazas egyeb
koltségeit fizeti ki (KELER dijak,dzsdei dijak, nyomdakoltség stb.). E cim tartalmazza
az allampapirok lakossagi értékesitését tamogatietiag-kommunikacios kiadasok,
valamint az adéssagkezelés koltségeinékélyzatait is. Az dliranyzatot meghaladé
teljestlés dorien a terveket nagymeértékben meghaladé lakossagkesiteshez
kapcsolddo (értékesitési) jutalékkiadasok novekatsdstudhato be.

A piaci kibocsatasokhoz, hitelfelvételekhez kapédol forint- és devizajutalékok
33 363,0 milli6 forintot  tettek ki 2019-ben, amdtye a tervekhez képest
6223,7 milli6 forinttal lettek magasabbak. A fojutalékok a lakossagi értékpapirok



nettd értékesitésének jeléstndovekedése kovetkeztében 7626,9 millio forinkdiek
magasabbak a tervekhez képest. A lakossagi alldngaptan kifizetett értékesitési
jutalékok 6sszege igy 32 231,1 millié forintot t&tt 2019-ben sor kertilt a lakossagi
allampapirok értékesitése utan fizetett forgalmazdialékrendszer &atalakitaséara,
amelynek eredményeképpen nem az értékesitett ns&gnyalapjan, hanem a
forgalmazéknal ey lakossagi ugyféladllomany aradnyaban torténik a |ghta
meghatarozasa.

A devizajutalékok Osszege 1403,2 millio forinttdulemmaradt a tervekhez képest, és
1131,9 milli6 forintot tett ki. A csokkenést az aia, hogy a tervekben szerépl
nemzetkdzi devizakotvény kibocsatasra nem keriit2819-ben. A tervekhez képest
nagyobb dsszdégbelfoldi PEMAP devizakotvény kibocsatas néveliatalék kifizetések
O0sszegét, kismértékben ellensulyozvibbl hatasat.

Az allampapirok lakossagi értékesitését tdmogatmnkonikacios kiadasok d6sszege
4079,3 millio forintot tett ki, ami 2129,3 milli®finttal meghaladja az d@tanyzat
O0sszegét. A megndvelt 6sszegre a lakossagi allangpkesités volumenének novelése
érdekében a 2019-ben bevezetett Magyar Allampdp#zRes a nyomtatott MAP Plusz
fokozott marketing tamogatasa érdekében volt szjik&g addssagkezelés koltségei az
eldiranyzattal egyefen 1223,9 millio forintot tettek ki.

BEVETELEK

A kozponti koltségvetés adossagszolgalattal kaptselbevételek és kiadasok fejezet
bevételi 6sszege 258 372,3 millié forint volt, ayne220 909,5 millié forint tébblet-
bevételt jelent a koltségvetésbrlinyzathoz képest. A tilteljesitéshez a forintadgses
koveteléesek kamatbevételi tobblete 221 636,1 milrinttal jarult hozza, a deviza
kamatbevétel azonban 728,8 millié forinttal elmarad tervezetil. Az adossag €s
koveteléskezelés kapcsan felmerdlt bevétel 2,idmibbrinttal jarult hozza, a fejezet
kamatbevételeihez.

1. Cim: Devizaban fenndllé addssag és kovetelésednkatelszamolasai

A devizdban fennall6 kamatbevételek és kdvetelésskege Iényegesen alacsonyabban
alakult az glirdnyzathoz képest. A koltségvetédiidnyzat eredetileg 129,6 millio forint
0ssze§ kamatbevétellel szamolt, ehhez képest a ténylegegativ bevétel
598,7 millio forintot ért el.

A belfoldi devizakdtvény, a PEMAP kamatbevétel @ggz 571,2 millio forinttal
magasabb a tervezetnél, 6sszesen 700,8 milliGtésrirbevétel teljestlt. A deviza
kamatbevétel e cimsoran a bevétel a PEMAP értésesitoran elszamolt felhalmozott
kamatbevételtl és a visszavaltaskor elszamolt arfolyamnyeredégiparmazott. Az év
folyaman a PEMAP tervezettnél nagyobb volufheértékesitése, valamint a nem
tervezett visszavéaltasok miatt alakult magasabbdre\eétel a tervezettnél, amelyet a
tervhez képest alacsonyabb kamatlab csokkentett.

A belfoldi devizakdtények tényleges értékesitéséssizege 91 952,5 millio forint volt, a
tervezett 31 130,0 milli6 forinttal szemben.



Az egyéb devizafiveletek kamatelszamolasai cimen keriltek elszammlasmashova
nem sorolhaté devizaiweletekhez kapcsolodd kamatelszdmolasok. Az FX swap
miiveletek, a mark-to-market betétaeletek utani kamatelszamolasok, a negativ
kamatelszamolasok, amelyek negativ bevételei 1300l forintot tettek ki 2019-ben.

A negativ bevétel oka, hogy a tervezés soran feggbkvett euro-piaci kamatszintek az
év soran tovabb csokkentek, valamint a jdélentpénzpiaci kamatcsokkentések
kovetkeztében az MNB-nél elhelyezett betétekre thegamatlab kerdlt felszamitasra.

2. Cim: Forintban fennéllé addssag és koveteléselamatbevételei

A forint allamaddssagbdl- és kovetelésélkbizarmazo kamatbevételek jeléntisszeget,
258 969,3 millio forint bevételt értek el 2019-berA 221 636,1 milli6 forintos
tulteljestilés dorien az allamkotvény aukcidkhas csereaukcidkhazapcsolodik. Az
allamkotvények tobbszori, terveket meghalad6 aukédéekesitése, az allamkotvények
csereaukcidja é$zsdén kivili (OTC) Ugyletek soran az alacsony szinsdkkent piaci
hozamok miatt az értékesités arfolyamnyereséggeéintd A keletked arfolyamnyereség
és felhalmozott kamatbevétel 227 223,5 milli6 fteh haladta meg az eredetileg
tervezett szintet. A tervekhez képest az aukcigktentkez jelents érdekbdés miatt
rendszeresen megemelésre kerilt az értékesitédéisamelte az értékesitést és igy a
kamatbevételeket a tervezett volument Iényegeseghatedd kotvénycsere program,
amelynek keretében megvaldsult a rovid futantidieptvények hosszabb futamidej
kotvényre tortéé cseréje. A hosszu futamidejakossagi allampapirok kamatbevétele
6338,6 millio forinttal maradt el a teflf az Gjonnan kibocsatott Magyar Allampapir
Plusz tervezeit eltérs kamatperiodusabdl és kibocsatasi modjabdl fakadéan

A kincstérjegyek felhalmozott kamata 157,4 millggihtot tett ki, ami a kincstari

halozatban visszavaltott kincstarjegyek tobbletbeleé A reponiveletekhez kapcsoldédo
kamatbevétel 229,0 milli6 forintot ért el, amely tervekhez képest alacsony
hozamszintnek koszontgein 100,9 millié forinttal kisebb a tervezetthez &g

A kamatbevételek tovabbi tétele a Kincstari Egységeamla utan az MNB éltal fizetett
kamatbol szarmazik, amely a HUFONIA index mértékévegegyeé kamatot jelent. Az
elmult években nulldhoz kozeli negativ kamatotrjidé, igy ezen a cimené@anyzat
tervezésére nem Kkerllt sor. A pozitiv kamatoknakzkiheten azonban 2019-ben
694,7 millio forint kamatbevétel keletkezett ezerogcimen, ami jelelds ndvekedést
jelent a korabbi évekhez képest.

3. Cim: Egyéb koltségek

Az é&llampapirok eértékesitését tdmogaté kommuniladi@dasokkal Osszefliggésben
2,1 milli6 forint 0sszefy bevétel keletkezett, amely a magyar allampapirok
népszeisitéset célz6 2018. évi marketingforgalomhoz kadcsan utdlag adott
engedmeény elszamolasa.



