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ÖSSZEGZÉS 

Az ellenőrzés célja volt az államadósság-kezelési stratégia megalapozottságának és ered-

ményes megvalósításának értékelése 2012-2014. években. Az államháztartás központi al-

rendszere adósságfinanszírozási stratégiájának kidolgozása, valamint a központi költségve-

tés középtávú és éves finanszírozási tervének elkészítése az államháztartásért felelős minisz-

ter feladata volt, mely feladatot az ÁKK Zrt. útján látta el. 

Az ÁKK Zrt. feladatellátása alapvetően az Alapító által jóváhagyott államadósság-kezelési 

stratégia megvalósítását szolgálta, ugyanakkor a stratégia továbbra is egy elavult módszer-

tan alapján készült, mivel a módszertan megújítását az ÁKK Zrt. nem végezte el. Az ellen-

őrzés számos olyan hiányosságot tárt fel, melyek kockázatot jelentettek az államadósság-

kezelési stratégia megalapozottsága és eredményes megvalósítása tekintetében. A kialakí-

tott tervezési rendszer hiányos volt, az Alapító által jóváhagyott középtávú finanszírozási 

tervet nem készítettek. 

Az Alapító által a 2012-2014. évekre jóváhagyott adósságkezelési stratégiákban meghatá-

rozott célok, célértékek összességében teljesültek. 

 Az ellenőrzés társadalmi indokoltsága 
  

Magyarország Alaptörvénye rögzíti az államadósság GDP-hez viszonyított maximális szintjét („adósság-szabály”), míg 
a Stabilitási tv1 az államadósság fogalmát, leépítésének módját határozza meg. Az adósság - szabály értelmében az 
államadósság GDP-hez viszonyított mutatójának folyamatos javítását kell biztosítani. Ezen alkotmányos kötelezettség 
teljesítésében az ÁSZ2, mint alkotmányos intézmény és az Országgyűlés legfőbb ellenőrző szerve részt vállal. Az Alap-
törvény hatálybalépése óta az államadósság kezelésével kapcsolatos feladatok jelentősége megnőtt, ezzel együtt a 
társadalom érdeklődése is a téma iránt. Ellenőrzésünkkel bemutatjuk, hogy az ÁKK Zrt.3 tevékenysége mennyiben 
befolyásolja az államadóssággal kapcsolatos stratégiai célok megvalósulását. 

 Főbb megállapítások, következtetések, javaslatok 
  

Az államháztartásért felelős miniszter ÁKK Zrt. feletti alapítói és tulajdonosi joggyakorlása összességében az állam-
adósság-kezelési stratégia eredményes megvalósítását szolgálta. Az Alapító4 által kialakított irányítási struktúra – az 
Igazgatóság5 tagjain keresztül – biztosította az adósságkezelési tevékenység feletti alapítói kontroll érvényesítését, 
ugyanakkor az Alapító az Alapító okiratban6 az Igazgatóság részére az államadósság kezeléssel kapcsolatos feladat és 
felelősségi köröket nem határozott meg. Az államháztartásért felelős miniszter az adósságkezeléssel kapcsolatos 
döntéshozatali rendszerét alapvetően az eredményesség szempontjainak figyelembevételével alakította ki. Ugyan-
akkor a monitoring rendszer keretében az NGM7 ellenőrzésre jogosult szerve nem ellenőrizte az ÁKK Zrt. adósságke-
zelési és finanszírozási tevékenység belső kontrollrendszerét, és az ÁKK Zrt. FB8 -a sem végzett ellenőrzést. Az ellen-
őrzések elmaradása kockázatot jelentett az Alapító által jóváhagyott államadósság-kezelési stratégiában és az éves 
finanszírozási tervekben meghatározott célok, célértékek teljesítése, a teljesítés nyomon követése tekintetében, mi-
vel hiányzott az a kontroll, ami a feladatellátásból eredő esetleges hiányosságokat, hibákat feltárta volna. Az Alapító 
által kialakított döntéshozatali rendszerben a stratégiai döntések meghozatalát az államháztartásért felelős miniszter 
– az éves finanszírozási terv módosítások meghatározott esetei kivételével – alapítói hatáskörében tartotta. Az alap-
vető döntési jogköröket az Alapító okiratban szabályozta. Alapítói határozatokkal 2012-2014. évekre jóváhagyta az 
Igazgatóság által elfogadásra javasolt adósságkezelési stratégiát, annak részét képező teljesítménymutatókat és az 
éves finanszírozási terveket. 
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Az Alapító által jóváhagyott államadósság-kezelési stratégia megalapozottságát nem biztosította az ÁKK Zrt. által 
kialakított tervezési rendszer. A kialakított tervezési rendszer hiányos volt, mivel nem szabályozták a teljes tervezési 
folyamatot, új költség és kockázatkezelési modellt nem fejlesztettek ki, az optimális költségtartományok meghatáro-
zása elmaradt, továbbá az Alapító által jóváhagyott középtávú finanszírozási tervet nem készítettek. Új költség és 
kockázatkezelési modellt nem fejlesztettek ki annak ellenére, hogy a korábbi, 2004. évtől alkalmazott modell tekin-
tetében az ÁSZ már 2012. évben felhívta a figyelmet annak hiányosságaira, továbbá az alkalmazhatóságát az ÁKK Zrt. 
is megkérdőjelezte. Az adósságkezelési tevékenységhez kapcsolódó optimális költségtartományt, valamint a költsé-
gekkel, kiadásokkal szemben elvárt követelményt az adósságszerkezet valamennyi tényezője vonatkozásában az ÁKK 
Zrt. nem dolgozott ki annak ellenére, hogy az Alapító által jóváhagyott államadósság-kezelési stratégiában a költség-
minimalizálásra vonatkozó stratégiai cél megfogalmazásra került. Alapító által jóváhagyott középtávú finanszírozási 
tervet – a Stabilitási tv.-ben meghatározottak ellenére – nem készített az ÁKK Zrt. 

Az ÁKK Zrt. adósságkezeléssel kapcsolatos feladatellátása összességében eredményesen szolgálta az Alapító által 
jóváhagyott államadósság-kezelési stratégia megvalósítását, az abban kitűzött stratégiai célokat ugyan teljesítették, 
s gondoskodtak az államháztartás központi alrendszere finanszírozási igényének teljesítéséről, ugyanakkor az ellen-
őrzés számos olyan hiányosságot tárt fel, melyek kockázatot jelentettek az államadósság-kezelési stratégia megvaló-
sítása tekintetében. Kockázatot jelentett, hogy az adósságkezelés stratégiai dokumentumainak (államadósság-keze-
lési stratégia, annak részét képező teljesítménymutatók) valamint a középtávú finanszírozási terv Alapítói jóváhagyást 
megelőző döntés-előkészítési folyamatát nem szabályozták. Az ÁKK Zrt. által működtetett, adósságkezeléssel kapcso-
latos monitoring rendszer nem töltötte be a szerepét. Az ügyvezetési feladatokat ellátó Igazgatóság részére az Alapító 
nem határozott meg beszámolási kötelezettséget az ÁKK Zrt. adósságkezelési tevékenységéhez kapcsolódóan. A tel-
jesítménymutatók negyedéves alakulásáról készített beszámolókat a negyedév időszakának utolsó napjához képest 
jellemzően jelentős késéssel tárgyalta az Igazgatóság, ami eredményességi szempontból kockázatot jelentett a meg-
felelő időben történő beavatkozás, az azonnali intézkedések megtétele és a visszacsatolás tekintetében. Az adósság-
kezelési tevékenység költséghatékonyságát mérő értékelési rendszert sem alakított ki az ÁKK Zrt. annak ellenére, 
hogy az államháztartásért felelős miniszter azt kifejezetten kérte, határidők megjelölésével. Az adósságkezelési tevé-
kenység költséghatékonyságát mérő rendszer kialakításának hiányában a költségek és azok alakulásának nyomon 
követése, értékelése és elemezése nem volt biztosított. Így eredményesség szempontjából kockázatot jelentett az 
Alapító által az államadósság kezelési stratégiában megfogalmazott cél elérése tekintetében. 

A 2012-2014. években az aktuális (hatályos) államadósság-kezelési stratégiákban meghatározott mennyiségi cé-
lokat, célértékeket, egyéb célkitűzéseket kisebb eltérésekkel teljesítették. Az ÁKK Zrt. által szervezett – az éves finan-
szírozási tervekben jóváhagyott – állampapír-kibocsátások, adósságtörlesztések az ellenőrzött időszakban összessé-
gében az államadósság-kezelési stratégiában foglalt célok teljesülését szolgálták. 

Az ÁKK Zrt. adósságkezeléssel kapcsolatos belső kontrollrendszere – 2013. december 31-ig – alapvetően az Alapító 
által jóváhagyott államadósság-kezelési stratégia megvalósítását szolgálta. A Vezérigazgató9 a SZMSZ10 kiadásán túl 
belső irányítási eszközökben – a feltárt hiányosságok mellett – szabályozta az ÁKK Zrt. államadósság-kezeléssel kap-
csolatos operatív tevékenységét. Ugyanakkor a belső kontrollrendszer kialakítása 2014. január 1-jétől nem felelt meg 
a Bkr.11 előírásainak. 
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AZ ELLENŐRZÉS CÉLJA 

 Az államadósság-kezelési stratégia megalapozottságának és 

eredményes megvalósításának értékelése 
  

AZ ELLENŐRZÉS CÉLJA  az államadósság-ke-

zelési stratégia megalapozottságának és eredményes 

megvalósításának értékelése volt. 
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AZ ELLENŐRZÉS TERÜLETE 

 Az államháztartás központi alrendszerének adósságát kezelő 

rendszer ellenőrzése 
 

Az ellenőrzés során értékeltük az ÁKK Zrt. és az államháztartá-
sért felelős miniszter – mint a tulajdonosi és alapítói jogokat 
gyakorló szervezet – adósságkezeléssel kapcsolatos tervezési, 
irányítási és monitoring rendszerét. Az ellenőrzés kiterjedt az 
államháztartásért felelős miniszter alapítói és tulajdonosi jog-
gyakorlására, valamint az ÁKK Zrt. feladatellátására a célok tel-
jesítésének vonatkozásában. A Stabilitási tv határozta meg az 
államadósság-kezelés legfőbb jogi kereteit 2012. január 1-
jétől. A jogszabály az államháztartásért felelős minisztert ha-
talmazta fel arra, hogy gondoskodjon a költségvetés hiányának 
finanszírozásáról, az állami költségvetés fizetőképességének 
folyamatos fenntartásáról, a központi költségvetés adósságai-
nak és adósságterheinek nyilvántartásáról, az adósságok tör-
lesztéséről, valamint az állam átmeneti szabad pénzeszközei-
nek kezeléséről. Az államháztartásért felelős miniszter az em-
lített körbe tartozó feladatait az ÁKK Zrt. útján látta el. 

Az ÁKK Zrt. állami tulajdonú gazdasági társaság, kizárólagos 
tulajdonosa a magyar állam, amelynek nevében a tulajdonosi jogokat a 
mindenkori államháztartásért felelős miniszter gyakorolja. Az ÁKK Zrt. leg-
főbb szervének jogait az Alapító gyakorolja és dönt a társaság legfőbb 
szerve hatáskörébe tartozó kérdésekben. Az ÁKK Zrt. adósságkezeléshez 
kapcsolódó feladata kiemelten a költségvetés finanszírozási szükségletét 
hosszú távon minimális költséggel, elfogadható kockázatok vállalása mel-
letti egységes szemléletben történő finanszírozása. A központi költségve-
tés éves finanszírozási szükségletét (bruttó finanszírozási igény) az adós-
ságállomány tárgyévben esedékes törlesztő részletei és a nettó-finanszíro-
zási igény (a központi alrendszer tárgyévi hiánya, valamint az EU transzfe-
rek egyenlege) határozzák meg. 2012-2014. években a bruttó finanszíro-
zási igény 8705,0 Mrd Ft és 12903,9 Mrd Ft, míg a nettó-finanszírozási 
igény 852,0 Mrd Ft és 1230,8 Mrd Ft között volt. Az ÁKK Zrt. a finanszíro-
zási igényt forint és deviza állampapír kibocsátásokon keresztül biztosítja, 
részben államkötvények, diszkontkincstárjegyek és a lakosság részére ér-
tékesített állampapírok kibocsátásával. Az ÁKK Zrt. gondoskodik a központi 
költségvetés fizetőképességének fenntartásáról, valamint az állam átme-
netileg szabad pénzeszközeinek a kezeléséről. Az ÁKK Zrt. által évente fe-
lülvizsgált és aktualizált, az Alapító által évente jóváhagyott államadósság-
kezelési stratégiában meghatározott célok és teljesítménymutatók figye-
lembevételével, a tárgyévi bruttó finanszírozási igény alapján éves finan-
szírozási tervet készít. Az ÁKK Zrt. éves finanszírozási tervben határozza 
meg az állampapír-kibocsátások és visszavásárlások mennyiségét, valamint 
a kapcsolódó aukciók időpontjait. 

 

1. táblázat 

A KÖZPONTI KÖLTSÉGVETÉS 
ADÓSSÁGÁNAK ALAKULÁSA 

(MILLIÁRD FT) 

Idő-

szak 

Központi alrend-

szer adósságállo-

mánya, dec. 31. 

Államadósság-

mutató 

2011 20 955,5  

2012 20 720,1 78,0% 

2013 22 079,7 77,7% 

2014 23 459,9 74,1% 
Forrás: Zárszámadási törvények, 
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AZ ELLENŐRZÉS HÁTTERE, INDOKOLTSÁGA 

 

 Az államadósság kezelésének jelentősége 
  

Az eredményes adósságkezeléshez szükség van az adósságkezelésben a 
teljesítménymérés feltételeinek kialakítására, úgymint az egyértelmű és 
mérhető célokra, mutatószámokra és az ezekhez rendelt követelmé-
nyekre. Az ÁSZ az adósságkezelésre jelentős hatással bíró, az elmúlt évek-
ben bekövetkezett gazdaságpolitikai változások miatt indokoltnak tartotta 
az adósságkezelés tárgykörében teljesítmény-ellenőrzést lefolytatni. A 
megállapítások és az azok alapján tett javaslatok hozzájárulhatnak az ÁKK 
Zrt-nél és az NGM-nél az eredményesebb adósságkezelés megvalósításá-
hoz. 

Az ÁSZ ellenőrzése a döntéshozók, ellenőrzöttek, irányító szervek és a 
társadalom számára az adósságkezeléssel kapcsolatos célok teljesítésének 
értékelésével, az elért eredmények objektív bemutatásával visszajelzést ad 
az adósságkezelés területén végrehajtott intézkedések hatásairól, a mér-
hető teljesítménymutatók (benchmarkok) teljesítéséről, a kitűzött adós-
ságkezelési célok eléréséről. 

Az ÁSZ értékteremtő elemzéseivel, tanácsadó szerepét erősítve támo-
gatja a szervezetek önértékelő, alkalmazkodó (öntanuló) tevékenységét, 
segíti a központi költségvetési szervek átlátható működését, a „jó gyakor-
latok” elterjesztésével támogatja a „jó kormányzást”. 
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FÓKUSZKÉRDÉSEK 

 

  — Az államháztartásért felelős miniszter és az Államadósság Ke-

zelő Központ Zrt. által működtetett, adósságkezeléssel kapcso-

latos tervezési, irányítási és monitoring rendszer biztosította-e 

az államadósság-kezelési stratégia megalapozottságát és ered-

ményes megvalósítását? 

  

 
 
 

  — Az államháztartásért felelős miniszter Államadósság Kezelő 

Központ Zrt. felett gyakorolt alapítói és tulajdonosi joggyakor-

lása az államadósság-kezelési stratégia eredményes megvalósí-

tását szolgálta-e? 

  

 
 
 

  — Az Államadósság Kezelő Központ Zrt. feladatellátása az állam-

adósság-kezelési stratégia megalapozott tervezését és eredmé-

nyes megvalósítását szolgálta-e, a hatályos államadósság-keze-

lési stratégiában meghatározott mennyiségi célokat, célértéke-

ket elérték-e, az egyéb célkitűzéseket teljesítették-e? 
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ELLENŐRZÉS HATÓKÖRE ÉS MÓDSZEREI 

 

 Az ellenőrzés típusa 
  

Teljesítmény-ellenőrzés. 

 Az ellenőrzött időszak 
  

A 2012. január 1. – 2014. december 31. közötti időszak. 

 Az ellenőrzés tárgya 
  

Az államháztartásért felelős miniszter és az ÁKK Zrt. vonatkozásában az 
adósságkezelés tervezési, irányítási és monitoring rendszerének kialakítása 
és működtetése, az eredményességi követelmények érvényesítésének, az 
adósságkezelési célkitűzések elérésének eszközrendszere, az ÁKK Zrt. fel-
adatellátása. 

Az ellenőrzés kiterjedt minden olyan körülményre és adatra, amely az 
ÁSZ jogszabályban meghatározott feladatainak teljesítéséhez, valamint a 
program végrehajtása folyamán felmerült újabb összefüggések feltárásá-
hoz szükséges volt. 

 Az ellenőrzött szervezet 
  

A Nemzetgazdasági Minisztérium és az ÁKK Zrt. 

 Az ellenőrzés jogalapja 
  

Az Állami Számvevőszékről szóló 2011. évi LXVI. törvény 5. § (3) bekez-
dése. 

 Az ellenőrzés módszerei 
  

Az ellenőrzést a számvevőszéki ellenőrzés szakmai szabályai szerint, a tel-
jesítményellenőrzés alapelveinek megfelelően végeztük el. Az ellenőrzés 
ideje alatt az ellenőrzött szervezettel történő kapcsolattartás az ÁSZ 
SZMSZ-ének vonatkozó előírásai alapján volt biztosított. 

Az ellenőrzési kérdések megválaszolásához szükséges információk, do-
kumentumok értékelése a következő ellenőrzési eljárások alkalmazásával 
történt: kérdésfeltevés (információkérés), összehasonlítás, valamint 
elemző eljárás. Az állampapír kibocsátásokhoz, valamint az aktív és passzív 
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repó ügyletekhez kapcsolódóan a szabályszerű működést véletlen minta-
vétellel ellenőriztük, ez alapján a sokaságban előforduló hibaarányt becsül-
tük. Az állampapír kibocsátásokat, valamint az aktív és passzív repó ügyle-
teket az előírásoknak megfelelőnek, azaz szabályszerűnek tekintettük az 
ellenőrzött területet, amennyiben a minta ellenőrzésének eredménye 
alapján 95%-os megbízhatósággal a teljes sokaságban a hibaarány kisebb 
volt, mint 10%, „nem megfelelőnek”, ha a hibaaránya a 10%-ot megha-
ladta. Az ellenőrzést a kérdésekre adott válaszok kiértékelésével, a csatolt 
tanúsítványok adatainak felhasználásával, továbbá az adott időszakban ha-
tályos jogszabályok figyelembe vételével folytattuk le. 

Az ellenőrzési bizonyítékként felhasználható adatforrások közé tartoz-
tak egyrészt a szakmai programban felsorolt adatforrások, másrészt bizo-
nyíték volt még minden egyéb – az ellenőrzés folyamán feltárt, az ellenőr-
zés szempontjából releváns információt tartalmazó – dokumentum. Az el-
lenőrzés lefolytatásához az ellenőrzött szervezetek a tanúsítványok elekt-
ronikus kitöltésével, valamint az ÁSZ által kért, a dokumentumbekérő le-
vélben részletezett dokumentumok elektronikus megküldésével, illetve a 
helyszínen történő rendelkezésre bocsátásával szolgáltattak adatokat. 

Az ellenőrzés során minden olyan körülményt és adatot is ellenőriztünk, 
amely a program végrehajtása kapcsán felmerült újabb összefüggéseknek 
az ellenőrzés céljaival összhangban lévő feltárásához szükséges volt. 
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MEGÁLLAPÍTÁSOK 

 

1. Az államháztartásért felelős miniszter és az Államadósság Ke-

zelő Központ Zrt. által működtetett, adósságkezeléssel kapcso-

latos tervezési, irányítási és monitoring rendszer biztosította-e 

az államadósság-kezelési stratégia megalapozottságát és ered-

ményes megvalósítását? 
  

Összegző megállapítás  Az államháztartásért felelős miniszter az adósságkezeléssel 
kapcsolatos döntéshozatali rendszerét alapvetően az eredmé-
nyesség szempontjainak figyelembevételével alakította ki. 
Ugyanakkor a monitoring rendszer keretében az NGM ellen-
őrzésre jogosult szerve nem ellenőrizte az ÁKK Zrt. adósságke-
zelési és finanszírozási tevékenység belső kontrollrendszerét, 
és az Alapító rendszeres adatszolgáltatási kötelezettséget sem 
határozott meg az ÁKK Zrt. részére. Az ÁKK Zrt. által működ-
tetett, adósságkezeléssel kapcsolatos tervezési rendszer nem 
biztosította az államadósság-kezelési stratégia megalapozott-
ságát és kockázatot jelentett az eredményes megvalósítását 
illetően. 

1.1. számú megállapítás Az államadósság-kezelési stratégia megalapozottságát nem biztosí-
totta az ÁKK Zrt. által kialakított tervezési rendszer. A tervezési fo-
lyamatot teljes körűen nem szabályozták, új költség és kockázatke-
zelési modellt nem fejlesztettek ki, középtávú finanszírozási tervet 
nem készítettek, továbbá az optimális költségtartományokat sem 
határoztak meg. Az ÁKK Zrt. tervezési rendszerének kialakítása és 
működése az éves finanszírozási tervek megalapozottságát biztosí-
totta. 

Az ÁKK Zrt. feladata volt – a Stabilitási tv. 13. § (1) bekezdésének b) pont-
jában előírtak szerint – a központi alrendszer adósságfinanszírozási straté-
giájának kidolgozása, valamint a központi költségvetés középtávú és éves 
finanszírozási tervének elkészítése. 

Az államadósság-kezelési stratégia az ÁKK Zrt. által elkészített, évente 
felülvizsgált, az Alapító által évente jóváhagyott dokumentum, melyben – 
az ÁKK Zrt SZMSZ-ében részletezett tartalommal összhangban – egysége-
sen meghatározásra kerültek az adósságkezelés feladatai, a stratégiai cé-
lok, célértékek, a kezelt kockázatok, így a finanszírozási-, a kamat-, a likvi-
ditási-, az árfolyam-, az érték-, valamint a partnerkockázat. Az adósságke-
zelési stratégiában külön kiemelték a költségalapú megközelítés lényegét, 
miszerint a meghatározott kockázatokat a költséghatásokkal együtt kell 
mérlegelni. Az államadósság-kezelési stratégia részeként határozták meg – 
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a stratégiai célok megvalósítása érdekben – a teljesítménymutatókat 
(benchmarkokat), illetve azok elfogadási tartományát. A teljesítménymu-
tatók az államadósság kezelési stratégia azon elemei, amelyek meghatá-
rozzák az államadósság szerkezetét, valamint a likviditáskezelést. 

Az ÁKK Zrt. által kialakított, az Alapító által évente jóváhagyott állam-
adósság-kezelési stratégia megalapozottságát az ÁKK Zrt. által kialakított 
tervezési rendszer az ellenőrzött időszakban nem biztosította. A kialakított 
tervezési rendszer hiányos volt, mivel: 

 nem szabályozták a teljes tervezési folyamatot, 

 új költség és kockázatkezelési modellt nem fejlesztettek ki, 

 Alapító által jóváhagyott középtávú finanszírozási tervet nem készí-
tettek, 

 továbbá az optimális költségtartományokat sem határoztak meg. 

A TERVEZÉSI RENDSZER  értékelésénél az ellenőrzés abból in-
dult ki, hogy a tervezési tevékenység eredményessége akkor biztosított – 
azaz az adósságkezelési stratégiák a középtávú és éves finanszírozási ter-
vek akkor megalapozottak –, ha a teljes folyamat szabályozott. Szabályozás 
hiányában fennáll annak a kockázata, hogy a tervek nem megfelelő minő-
ségben, vagy tartalommal, nem, vagy nem az elvárt határidőben készülnek 
el. 

A tervezéssel kapcsolatos feladatok szervezeti kereteit az Alapító az Ala-
pító okiratban, valamint az Igazgatóság Ügyrendjében12, az Igazgatóság az 
ÁKK Zrt. SZMSZ-ében, a Vezérigazgató az Állandó Bizottságok Szabályzatá-
ban13, a Tervezési Szabályzatban14, valamint a Kockázatkezelési Szabályzat-
ban15 meghatározta az államadósság kezelési stratégia, valamint az éves 
finanszírozási tervek elkészítése tekintetében. Az Alapító az Alapító okirat-
ban az ÁKK Zrt. feladataként meghatározta a központi költségvetés közép-
távú finanszírozási tervének elkészítését, ugyanakkor annak tartalmát, az 
elkészítésével kapcsolatos szervezeti kereteket sem az Igazgatóság sem a 
Vezérigazgató nem határozta meg. A Vezérigazgató nem szabályozta sem 
az államadósság-kezelési stratégia kialakításának, felülvizsgálatának, sem a 
középtávú finanszírozási terv elkészítésének folyamatát. 

Az államadósság-kezelési stratégia tekintetében az ÁKK Zrt. SZMSZ-e 
tartalmazta az adósságkezelés alapelveit, céljait, feltételrendszerét, kocká-
zatait, irányelveit, a finanszírozási instrumentumok alaptípusait, az érték-
papír kibocsátások módját, valamint a tervezésében közreműködő szakte-
rületek feladatait. Az ÁKK Zrt. SZMSZ-ében rögzítették, hogy az adósságke-
zelési stratégia kidolgozásáért, felülvizsgálatáért és végrehajtásáért a Ve-
zérigazgató felelős. 

Az ÁKK Zrt. SZMSZ-én túl az egyéb belső szabályozókban a Vezérigaz-
gató nem határozta meg az államadósság-kezelési stratégia tervezésének, 
felülvizsgálatának folyamatát. A belső szabályozók egyike sem tartalmazott 
az államadósság-kezelési stratégia kidolgozásával, felülvizsgálatával, mó-
dosításával, a középtávú finanszírozási terv elkészítésével kapcsolatosan 
egyértelműen és részletesen, a közreműködő szervezeti egységek által el-
végzendő konkrét feladatokat. Nem tartalmaztak továbbá kapcsolódó kö-
vetelményeket, határidőket, valamint felelősségi és hatásköröket, vala-
mint a felelősök közötti kapcsolódási pontokat és kommunikációs rendet. 
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Az ÁKK Zrt. államadósság-kezelési stratégia kidolgozásával, felülvizsgá-
latával és módosításával kapcsolatos tevékenységének eredményessége 
akkor biztosított, ha a teljes folyamat szabályozott. Szabályozás hiányában 
fennáll annak a kockázata, hogy az államadósság-kezelési stratégia nem 
megfelelő minőségben, vagy tartalommal, illetve nem, vagy nem az elvárt 
határidőben készül el. 

AZ ÚJ KÖLTSÉG ÉS KOCKÁZATKEZELÉSI MO-

DELL (optimális portfolió modell) kifejlesztését az ÁKK Zrt. az ellenőrzött 
időszakban nem végezte el, 2013. évben megkezdte ugyan, azonban a fej-
lesztés az ellenőrzött időszakban nem fejeződött be. 

Az államadósság-kezelési stratégia meghatározó elemeit képező telje-
sítménymutatók értékeit az ÁKK Zrt. a 2004. évben kialakított – elavult –
költség- és kockázatkezelési modell, s 2013. évtől is csak részlegesen mó-
dosított, átmeneti módszertan alkalmazásával határozta meg. 

Az ÁKK Zrt. annak ellenére nem fejlesztett ki új költség és kockázatke-
zelési modellt, hogy az ÁSZ a 2012. évben kiadott 1294. számú jelentésé-
ben16 is megállapította a 2004. évben kialakított modell hiányosságait, és 
intézkedést igénylő megállapításként – a nemzetgazdasági miniszternek cí-
mezve – megfogalmazta a kialakított modell felülvizsgálatának, annak 
eredménye alapján a teljesítménymutatók módosításának, újak kidolgozá-
sának szükségességét. 

Az államháztartásért felelős miniszter az NGM/22525/2/2012. Iktató-
számú levelében kérte az ÁKK Zrt. Vezérigazgatóját, hogy foganatosítson 
lépéseket az államadósság-kezelési stratégia keretében használt teljesít-
ménymutatók felülvizsgálata és szükség esetén módosítása érdekében 
2013. december 31-ig. A 2013. évi teljesítménymutatók értékeire vonat-
kozó Igazgatósági előterjesztésben (2012. december 18.) megállapították, 
hogy a nemzetközi tőkepiaci válság során bekövetkezett jelentős változá-
sok a 2004. évben elfogadott – és 2012. évig alkalmazott – modell további 
alkalmazását megkérdőjelezik. Rögzítették továbbá, hogy az abban felhasz-
nált alapvetések, feltételezések érvényüket vesztették, amelyből adódóan 
szükségessé vált a benchmarkok rendszerének a felülvizsgálata. Ugyanak-
kor a teljesítménymutatók értékeit – az államadósság forint-
devizaösszetételének és a KESZ minimális állományának kivételével – az el-
lenőrzött időszakban változatlan értéken határozták meg. 

Az új optimális portfólió modell elkészítésével és kialakításával kapcso-
latosan az ÁKK. Zrt. határidőket nem szabott, felelősöket nem jelölt ki. A 
részhatáridők, részfeladatok, valamint a felelősök meghatározásának a hi-
ánya késleltette egy új modell mielőbbi kialakítását. 

A 2013. és 2014. évi teljesítménymutatók értékeinek meghatározását 
megelőzően az ÁKK Zrt. által – egy átmeneti módszertan szerint – elvégzett 
felülvizsgálat eredményét összegző elemzéseket és következtetéseket a 
2012. december 18-i Igazgatósági ülésre benyújtott előterjesztés 1/A, 1/B, 
2, 3. és 4. számú mellékletei tartalmazták. Az ÁKK Zrt által kidolgozott át-
meneti módszertan alkalmazásával csupán az államadósság optimális fo-
rint – deviza arányára, az optimális devizaportfolióra, valamint a deviza-
portfolió fix-változó kamatozású megoszlásának arányára vonatkozó telje-
sítménymutatókat vizsgálták felül. 
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A 2014. évi teljesítménymutatók értékeinek elfogadására vonatkozó 
Igazgatósági előterjesztés tartalmazott beszámolást az új optimális portfó-
lió modell tervezéséhez kapcsolódóan, amely a nemzetközi tapasztalatokat 
összegezte. A fejlesztés következő lépéseként, – a 2015. évi teljesítmény-
mutatók ÁKK Zrt. Igazgatósága elé terjesztésének mellékletében – a ho-
zamgörbék becslésének módszertani vizsgálata került bemutatásra, 
ugyanakkor a fejlesztés végső határidejét továbbra sem határozták meg. 

Az államadósság-kezelési stratégia megalapozottságát rontotta, hogy a 
Stabilitási tv. 13. § (1) b) pontjában foglaltak ellenére – Igazgatóság által 
véleményezett, Alapító által jóváhagyott – középtávú finanszírozási tervet 
az ÁKK Zrt nem készített annak ellenére, hogy az adósságállomány megha-
tározó része éven túli lejáratú kötelezettség. A középtávú finanszírozás terv 
elkészítésével kapcsolatos feladatokat, felelősségeket, folyamatokat nem 
szabályozta sem az ÁKK Zrt. SZMSZ-ében, sem Tervezési szabályzatában, 
sem egyéb belső irányítási eszközeiben. 

AZ ADÓSSÁGKEZELÉSI TEVÉKENYSÉGHEZ KAP-

CSOLÓDÓ OPTIMÁLIS KÖLTSÉGTARTOMÁNYT, va-
lamint a költségekkel, kiadásokkal szemben elvárt követelményt az adós-
ságszerkezet valamennyi tényezője vonatkozásában az ÁKK Zrt. nem dol-
gozott ki annak ellenére, hogy az Alapító által jóváhagyott államadósság-
kezelési stratégiában a költségminimalizálásra vonatkozó stratégiai cél 
megfogalmazásra került. Az adósságkezelési tevékenységhez kapcsolódó 
optimális költségtartományok meghatározását, majd folyamatos nyomon 
követését kiemelten indokolja az adósságszolgálattal kapcsolatos kiadás 
nagyságrendje, s annak a központi költségvetés kiadásain belüli aránya, 
mely az ellenőrzött időszakban 6,9 % - 8,9% között alakult, melyet a 2. táb-
lázat szemléltet. (Az adósságszolgálattal kapcsolatosan teljesített kiadások 
alakulását 2012- 2014. években a XIV. számú melléklet tartalmazza.) 

2. táblázat 

ADÓSSÁGSZOLGÁLATTAL KAPCSOLATOS KIADÁSOK ARÁNYA 
(MILLIÓ FT, %) 

 2012 2013 2014 

Központi alrendszer teljesített kiadásai 15.021,2 17.410,2 18.261,4 

Adósságszolgálattal kapcsolatos teljesí-

tett kiadások 

1.349,8 1.218,1 1.446,9 

Adósságszolgálattal kapcsolatos kiadások 

aránya 

8,9% 6,9% 7,9% 

Forrás: Zárszámadási törvények 

A TELJESÍTMÉNYMUTATÓK  értékeit az ÁKK Zrt. évente fe-
lülvizsgálta, ugyanakkor – az Igazgatóság részére történő előterjesztés do-
kumentumában megfogalmazottak szerint – cél volt a mutatók viszonyla-
gos stabilitásának megőrzése is. (Az államadósság-kezelés során érvénye-
sítendő teljesítménymutatókat és azok alakulását a 2012-2014. években a 
II. számú Melléklet szemlélteti.) A teljesítménymutatók értékeiben a 2012-
2014. évekre vonatkozóan lényegi változás nem történt. A 2012-2014. 
években alkalmazott hat benchmark közül négynek (devizaadósság deviza-
összetétele, devizaadósság kamatösszetétele, forint adósság kamatössze-
tétele, forint adósság durációja) az értéke nem változott. 
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2013. évtől az alkalmazott átmeneti módszertan eredményeként az 
adósság-portfólió forint-deviza összetételének elfogadási tartományát 
25,0%-50,0%-ról 25,0%-45,0%-ra csökkentették, a devizaadósság deviza-, 
valamint kamat-összetételére vonatkozó benchmarkokat változatlan érté-
ken határozták meg. Az optimális KESZ17 szint teljesítménymutató értékét 
is megváltoztatták, mert 2013. évtől kezdődően már a KESZ minimális 
szintjét határozták meg az összeg feletti elfogadási tartomány rögzítésével, 
s azzal, hogy a KESZ sáv felső szintjét nem kellett feltétlen tartani, így a 
többlet likviditás megengedett volt. 

A 2014. évi teljesítménymutatók értékeinek elfogadására irányuló Igaz-
gatósági előterjesztés rögzítette, hogy azok jóváhagyásra javasolt értékeit 
az ÁKK Zrt. szintén az átmenetinek szánt, módosított módszertannal hatá-
rozta meg, az előző évivel megegyezően. Az előterjesztést – mely az állam-
adósság kezelés során 2014. évben alkalmazandó teljesítménymutatók 
meghatározását tartalmazta – az Igazgatóság a 24/2013. (12. 11). számú 
határozatával hagyta jóvá. 

AZ ÉVES FINANSZÍROZÁSI TERVEK MEGALAPO-

ZOTTSÁGÁT biztosította az ÁKK Zrt. tervezési rendszerének kialakí-
tása és működése az ellenőrzött időszakban. A Tervezési Szabályzat bizto-
sította az éves tervezési folyamatok megfelelő ellátását. Meghatározták 
benne a tervezésben érintett osztályok és bizottságok részletes feladatait, 
a követelményeket, a felelősségi és hatásköröket, a fontosabb határidőket, 
a kapcsolódási pontokat, valamint a kommunikációs rendet is. A Tervezési 
Szabályzat részletesen meghatározta az éves finanszírozási terv elkészíté-
sének és aktualizálásának folyamatát, a naprakész tervezési rendszer fel-
tételeit, valamint a tervezési rendszer működésének eredményét. 

Az ÁKK Zrt. az ellenőrzött időszakban az éves finanszírozási tervek ré-
szeként elkészítette a központi költségvetés finanszírozása és a bruttó ka-
matozású adóssága, az államkötvények értékesítése és lejárta, a DKJ18 ér-
tékesítési összegei aukciónként, az államkötvény csereaukciók, valamint a 
forint adósság átlagos hátralévő futamideje és durációja tartalmú mellék-
leteket. 

A Tervezési Szabályzat meghatározta a naprakész tervezési rendszer 
feltételeit és az ahhoz szükséges dokumentumokat. A Tervezési Szabály-
zattal összhangban, a Tervezési osztály számára biztosított volt a megala-
pozott tervezéshez szükséges valamennyi információ és alapadat, amelye-
ket a Tervezési Szabályzat konkrétan is rögzített. Külső adatforrásként az 
NGM havi rendszerességgel adatot szolgáltatott a központi költségvetés, a 
társadalombiztosítási alapok és az elkülönített állami pénzalapok együttes, 
jövőbeni, havi bontású finanszírozási igényéről (elsődleges egyenleg), a 
Kincstár biztosította napi bontásban a Tervezési osztály számára a havi zá-
ráshoz az alrendszerek tényleges egyenlegét, ezen felül 3 havi előrejelzést 
a kincstári kör és az EU-s transzferek finanszírozási igényének alakulásáról. 

Az év lezárt időszakára vonatkozó tényadatok, valamint az NGM-től és 
a Kincstártól kapott előrejelzések az aktualizált finanszírozási tervbe beépí-
tésre kerültek. Az NGM által szolgáltatott havi bontású elsődleges egyen-
legek alapját képezték és hozzájárultak a naprakész és megalapozott ter-
vezéshez. 
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1.2. számú megállapítás Az irányítási feladatok ellátásához kapcsolódó döntés-előkészítési 
és döntési rendszerek az ÁKK Zrt-nél teljes körűen nem szolgálták 
az Alapító által jóváhagyott államadósság-kezelési stratégia ered-
ményes megvalósítását. 

Az Alapító okiratban, az ÁKK Zrt. SZMSZ-ében, valamint az Igazgatóság ügy-
rendjében rögzítésre került az államadósság-kezelési stratégia és annak ré-
szét képező teljesítménymutatók, valamint az éves finanszírozási terv vo-
natkozásában az Alapító jóváhagyási, az Igazgatóság javaslattételi kötele-
zettsége, valamint a Vezérigazgató feladata. Ugyanakkor az SZMSZ nem 
szabályozta a középtávú finanszírozási terv elkészítésére vonatkozó felada-
tokat. Az ÁKK Zrt. döntés-előkészítési és döntési rendszere összességében 
eredményesen működött az éves finanszírozási terv előkészítése, döntésre 
történő előterjesztése, valamint a finanszírozási terv végrehajtása során. 
Ugyanakkor kockázatot jelentett, hogy az adósságkezelés stratégiai doku-
mentumainak (államadósság-kezelési stratégia, annak részét képező telje-
sítménymutatók) valamint a középtávú finanszírozási terv Alapítói jóváha-
gyást megelőző döntés-előkészítési folyamatát nem szabályozták. Az ÁKK 
Zrt. által kialakított döntés-előkészítési rendszer értékelésénél az ellenőr-
zés abból indult ki, hogy a döntés-előkészítés eredményessége akkor biz-
tosított – azaz akkor szolgálják az adósságkezelési stratégia eredményes 
megvalósítását –, ha a teljes folyamat, így az államadósság-kezelési straté-
gia, a középtávú finanszírozási terv alapítói jóváhagyását megelőző döntés-
előkészítési folyamata is szabályozott. Szabályozás hiányában fennáll an-
nak a kockázata, hogy a tervek nem megfelelő minőségben, vagy tartalom-
mal, nem, vagy nem az elvárt határidőben készülnek el. 

AZ ÁLLAMADÓSSÁG-KEZELÉSI STRATÉGIA  doku-
mentumaira vonatkozó, az ÁKK Zrt. döntés-előkészítési és döntési rend-
szerrel kapcsolatos feladatainak szervezeti kereteit az Alapító okirat, az 
ÁKK Zrt. SZMSZ-e, az Igazgatóság ügyrendje, az Állandó Bizottságok Sza-
bályzata, a Tervezési Szabályzat, valamint a Kockázatkezelési Szabályzat 
meghatározta. Ugyanakkor kockázatot jelentett, hogy az államadósság-ke-
zelési stratégia, annak részét képező teljesítménymutatók, valamint a kö-
zéptávú finanszírozási terv alapítói jóváhagyását megelőző döntés-előké-
szítési folyamatra az ÁKK Zrt. nem alakított ki eljárásrendet, mely kockáza-
tot jelentett az eredményes feladatellátás tekintetében. Az államadósság-
kezelési stratégia döntés-előkészítő folyamatában résztvevő szervezeti 
egységeket és kapcsolódó feladataikat az ÁKK Zrt. SZMSZ-ében meghatá-
rozták, de nem szabályozták a részletes feladatellátást, kapcsolódási pon-
tokat, az adat- és információáramlást, az ellenőrzési pontokat, az elvárt 
outputot, valamint a végrehajtási határidőket. A középtávú finanszírozási 
terv döntés- előkészítési folyamatát, a folyamatban résztvevő szervezeti 
egységeket, kapcsolódó feladataikat sem az ÁKK ZRt. SZMSZ-e, sem belső 
irányítási eszközei nem szabályozták. 

AZ ÉVES FINANSZÍROZÁSI TERV vonatkozásában – a 
belső szabályozókban (ÁKK Zrt. SZMSZ, az Igazgatósági Ügyrend, Állandó 
Bizottságok Szabályzata, Tervezési Szabályzat, Kockázatkezelési Szabály-
zat) – összességében rögzítésre kerültek a döntéshez és döntés-előkészí-
téshez kapcsolódó felelősségi és döntési hatáskörök, a feladatok, a kapcso-
lódási pontok, az adat és információáramlás, és az elvárt outputok is. Az 
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állandó bizottságok és szervezeti egységek döntés-előkészítéssel és dön-
téssel kapcsolatos feladatai – a finanszírozási tervvel kapcsolatosan – alap-
vetően összhangban voltak a belső szabályozókban. A szabályzatok alapve-
tően összhangban voltak az Alapító okiratban és az ÁKK Zrt. SZMSZ-ében 
foglaltakkal. 

A Tervezési Szabályzat 4. pontja részletesen, határidő megjelöléssel tar-
talmazta a Tervezési osztály döntés-előkészítéssel, adatszolgáltatással kap-
csolatos feladatait (javaslatok készítése, tájékoztató adatok küldése, dön-
tést megalapozó számítások és prognózisok készítése) és kapcsolódási 
pontjait más szervezeti egységek, illetve a Bizottságok felé. 

Kockázatkezelési Szabályzatot adott ki a Vezérigazgató annak érdeké-
ben, hogy a társaság adósság-kezeléshez kapcsolódó tevékenysége során 
a kockázatok felvállalása szabályozott keretek között, folyamatos ellenőr-
zés mellett, a felelősségi körök világos megosztásával valósuljon meg. A 
Kockázatkezelési Szabályzat II. fejezete bemutatta – az ÁKK Zrt. főosztályai 
tevékenységeihez kapcsolódóan – az általános feladatokat, felelősségeket 
és döntési jogosítványokat. A kezelt kockázatokkal (Piaci kockázat, Likvidi-
tási és refinanszírozási kockázat, Partnerkockázat, Működési kockázat) 
kapcsolatban szabályozta a közreműködő szervezeti egységek feladatait és 
a döntési jogosítványaikat. A szabályzat mellékleteiben rögzítették a koc-
kázatkezeléshez kapcsolódó jelentési kötelezettségeket, az engedélyezett 
ügyleteket és a különböző ügylettípusok esetében irányadó limiteket. A 
Kockázatkezelési szabályzat rendelkezett a Vezérigazgató és az üzleti ve-
zérigazgató-helyettes feladatkörébe tartozó döntési jogkörökről. 

Az ÁKK Zrt. SZMSZ-e rögzítette, hogy a Vezérigazgató, meghatározott 
feladatok ellátására, illetőleg döntések meghozatalára bizottságokat hoz-
hat létre. A Vezérigazgatói utasítással kiadott Állandó Bizottságok Szabály-
zata az üzleti és az általános vezérigazgató-helyetteseknek, mint a Vezér-
igazgató által létrehozott állandó bizottságok tagjainak, illetve elnökének a 
feladatait határozta meg. Ezen túl rendelkezett még az üzleti vezérigaz-
gató-helyettes hatáskörébe tartozó további döntési jogosultságról. Állandó 
Bizottságok Szabályzata meghatározta a döntéshozatalra jogosult testüle-
teket, – amelyek alapvetően a finanszírozási terv vonatkozásában a Finan-
szírozási Bizottság19 és a Kamatprognózis Bizottság20 volt – a bizottságok 
hatáskörét, összetételét és a működésük részletes szabályait. Ugyanakkor 
a Vezérigazgató nem teremtette meg az összhangot az általa kiadott Ál-
landó Bizottságok Szabályzata és az ÁKK Zrt. SZMSZ-e között, mely kocká-
zatot hordozott a stratégiai célok elérése és a finanszírozási tervek teljesí-
tése tekintetében, mivel a döntéshozói jogkörök elváltak a felelősségi kö-
röktől. Az ÁKK Zrt-nél a Vezérigazgató felelt az államadósság-kezelési stra-
tégia és a finanszírozási terv kidolgozásáért, felülvizsgálatáért és végrehaj-
tásáért, ugyanakkor az adósságkezeléssel összefüggő döntési jogkörök a 
bizottságokat illették meg, miközben a Vezérigazgató e bizottságoknak 
nem volt tagja. Az Állandó Bizottságok Szabályzata nem tartalmazott olyan 
rendelkezést, ami biztosította volna, hogy a bizottság döntését megelő-
zően a Vezérigazgató a bizottság döntési javaslatát megismerje, döntése 
alapján azt megváltoztassa. Az Állandó Bizottságok Szabályzatának 1.1. 
pontja alapján a döntéshozatal fórumai a döntési jogkörrel rendelkező bi-
zottság, meghatározott esetekben az üzleti vezérigazgató helyettes, illetve 
a Treasury Főosztály vezetője voltak egy személyben. A szabályzat  a 1.2.2. 
pontja rendelkezett a bizottságok határozathozatalának szabályairól, vala-
mint arról hogy a Vezérigazgató a döntést bármikor magához vonhatta a 
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bizottságoktól, ugyanakkor ezen jogát a szabályozás alapján nem érvénye-
síthette, mivel nem volt tagja a döntést hozó bizottságoknak. A Vezérigaz-
gató a szabályzat 1.2.4. pontja alapján a bizottságok döntése után kapta 
meg a bizottsági döntésről készült jegyzőkönyvet és a döntést megalapozó 
dokumentumokat. Nem rendelkezett a szabályzat arról sem, hogy milyen 
eljárást kellett követni akkor, ha a Vezérigazgató véleménye eltért a bizott-
ság döntésétől. 

A finanszírozási terv végrehajtása tekintetében a belső szabályzókban 
meghatározásra kerültek a döntés-előkészítéssel és döntéssel kapcsolatos 
konkrét feladatok. 

1.3. számú megállapítás Az ÁKK Zrt. által működtetett monitoring rendszer az ellenőrzött 
időszakban kialakított formában nem töltötte be a szerepét, teljes 
körűen nem szolgálta a stratégiai célok eredményes megvalósítá-
sát. Az ÁKK Zrt. az adósságkezelési tevékenység költséghatékony-
ságát mérő értékelési rendszert az ellenőrzött időszakban nem ala-
kított ki. 

AZ ÁKK ZRT. ÁLTAL MŰKÖDTETETT MONITOR-

ING ÉS BESZÁMOLÁSI RENDSZER  az ellenőrzött időszak-

ban kialakított formában – 2014. január 01-jétől a Bkr. 10. §-ában foglal-
takkal ellentétben – nem töltötte be a szerepét, teljes körűen nem szol-
gálta a stratégiai célok eredményes megvalósításának nyomon követését, 
mivel az adósságkezelési tevékenységhez kapcsolódóan a belső szabályzók 
az egyértelmű feladat, felelős és határidő meghatározását teljes körűen 
nem tartalmazták. 

Az államadósság-kezelési stratégia teljesítéséhez kapcsolódó beszámol-
tatás rendje és a stratégia megváltozása esetén követendő eljárásrend a 
belső szabályozókban nem került meghatározásra. 

Az Alapító okirat rögzítette az Alapító kizárólagos hatáskörébe tartozó 
döntési jogosultságokat. Az Igazgatóság által jóváhagyásra javasolt állam-
adósság-kezelési stratégiát, az éves finanszírozási tervet, valamint az éves 
teljesítménymutatókat a Vezérigazgató minden évben az Alapító elé ter-
jesztette, aki annak jóváhagyásáról Alapítói határozatban döntött, így biz-
tosított volt az ÁKK Zrt. tevékenysége és célra tartottsága feletti kontroll. 

Az Igazgatóság feladat és hatáskörét az Alapító okirat, az Igazgatóság 
ügyrendje, illetve az ÁKK Zrt. SZMSZ-e részletezte. Azonban az adósságke-
zelési tevékenységgel kapcsolatos, az Alapító részére történő beszámolási 
kötelezettséget nem nevesítettek. Tekintettel arra, hogy a Stabilitási tv. 
alapján az államháztartásért felelős miniszter az államadósság-kezeléssel 
kapcsolatos feladatokat az ÁKK Zrt. útján látja el, az ellenőrzés abból indult 
ki, hogy az ÁKK Zrt. által működtetett monitoring és beszámolási rendszer 
akkor szolgálja az Alapító által jóváhagyott adósságkezelési stratégia ered-
ményes megvalósítását, ha a folyamat nyomon követése teljes, azaz, az 
ügyvezetési feladatokat ellátó Igazgatóság Alapító felé történő beszámo-
lási kötelezettsége kiterjed az adósságkezelési tevékenységhez kapcsolódó 
beszámolási kötelezettségre is. 

A TELJESÍTMÉNYMUTATÓK  alakulásáról negyedévente rész-
letes elemzés és indoklás készült – a Kockázatkezelési Szabályzat alapján a 
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Kockázatkezelési osztály közreműködésével –, mely tekintetben a Vezér-
igazgató az Igazgatóság részére történő beszámolási, előterjesztési kötele-
zettségének az ellenőrzött időszakban eleget tett. 

A teljesítménymutatók negyedéves alakulásáról készített beszámolókat 
a negyedév időszakának utolsó napjához képest jellemzően jelentős késés-
sel (17-95 nap) tárgyalta az Igazgatóság (3. táblázat). A késedelem eredmé-
nyességi szempontból kockáztatta a megfelelő időben történő beavatko-
zást, a visszacsatolást és az azonnali intézkedések megtételét arra az 
esetre, ha a teljesítménymutatók évközi alakulása az adósságkezelési stra-
tégiában meghatározott célok, célértékek eredményes teljesítését veszé-
lyeztetné. A Kockázatkezelési Szabályzat rendelkezett arról, hogy az állam-
adósság teljesítménymutatóiról szóló negyedéves beszámolót negyed-
évente a Kockázatkezelési osztály készíti el az Igazgatóság részére, ugyan-
akkor az Igazgatóság elé terjesztés határidejét nem szabályozták. Az Ala-
pító az Igazgatóság részére nem határozott meg a teljesítménymutatók 
alakulásának nyomon követésével kapcsolatos feladatot, továbbá az Igaz-
gatóság tevékenységét szabályozó belső irányítási eszközökben (Igazgató-
sági Ügyrend, SZMSZ) sem került nevesítésre az ezzel kapcsolatos konkrét 
kontroll tevékenység, határidő, eljárásrend, felelősségi és döntési jogkör, 
valamint a beszámolási kötelezettség az Alapító felé. 

A teljesítménymutatók, benchmarkok kidolgozása, az azoknak való 
megfelelés és a mutatók felülvizsgálata tekintetében kiemelt feladatot lá-
tott el a TEK21. A TEK-en belül, feladat és hatáskörökre lebontott tevékeny-
ségek a Kockázatkezelési Szabályzatban elkülönítésre kerültek, amelynek 
fókuszában az adósságkezeléssel kapcsolatos kockázatok minimalizálása 
állt. A Kockázatkezelési Szabályzat kockázat típusonként részletesen rögzí-
tette a kockázatkezeléshez kapcsolódóan az ÁKK Zrt. főosztályainak és osz-
tályainak a jelentési és beszámolási kötelezettségeit. A jelentési kötelezett-
ségek – többek között – az adósság portfólióra, az Inforex rendszerre, a 
teljesítménymutatók alakulására, a swap ügyletekre, a durációra, a likvidi-
tásra, a kibocsátásokra, a kockázatok alakulására, az aukciókra, a szerződé-
ses kötelezettségekre és a megkötött ügyletekre vonatkoztak. 

A FINANSZÍROZÁSI TERVEK és azok teljesítésének rendsze-
res felülvizsgálatát, a gördülőtervezés keretében történő aktualizálását 
szabályozták az ÁKK Zrt. SZMSZ-ében és a Tervezési Szabályzatában. Az ÁKK 
Zrt. SZMSZ-e előírta a Vezérigazgató részére a finanszírozási tervek kétha-
vonkénti – szükség esetén gyakoribb – felülvizsgálati kötelezettségét és ez-
zel együtt az aktualizált finanszírozási terv Igazgatóság elé terjesztését. A 
Tervezési Szabályzat havi gyakorisággal határozta meg a Tervezési osztály 
számára a terv- tény adatok eltérésének, valamint a finanszírozás várható 
alakulásának elemzését, a finanszírozási terv módosítására vonatkozó ja-
vaslat elkészítését a Vezérigazgató részére. A Tervezési osztály a tényada-
tok felhasználásával, az államháztartásért felelős minisztertől, a Kincstár-
tól, a társosztályoktól kapott adatokra építve, gördülő tervezéssel aktuali-
zálta a finanszírozási terveket, valamint prognózisokat készített a követ-
kező évekre vonatkozóan. A finanszírozási tervek év közbeni módosítására 
2014. évben az Alapítói jóváhagyással 4 esetben került sor, mely finanszí-
rozási terveket és kibocsátásokat érintő módosításokat az ÁKK Zrt. minden 
esetben végrehajtotta. A Vezérigazgató az ÁKK Zrt. SZMSZ-e szerinti kétha-

3. táblázat 

NEGYEDÉVES 
TELJESÍTMÉNYMUTATÓKAT 
TÁRGYALÓ IGAZGATÓSÁGI 

ÜLÉSEK 

Telj. mutatók 

időszaka 

Igazgatósági 

ülés dátuma 

Eltelt na-

pok 

2012/1. 2012.04.17 17 

2012/2. 2012.09.25 87 

2012/3. 2012.11.20 51 

2012/4. 2013.02.20 51 

2013/1. 2013.07.04 95 

2013/2. 2013.09.13 75 

2013/3. 2013.12.11 72 

2013/4. 2014.03.13 72 

2014/1. 2014.05.08 38 

2014/2. 2014.09.24 86 

2014/3. 2014.12.08 69 
Forrás: ÁKK Zrt. adatszolgáltatása 
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vonkénti felülvizsgálati, valamint Igazgatóság és Alapító elé terjesztési kö-
telezettségének eleget tett. A finanszírozási tervek Igazgatóság általi tár-
gyalását a 4. táblázat mutatja be: 

4. táblázat 

FINANSZÍROZÁSI TERVEK IGAZGATÓSÁGI TÁRGYALÁSA 

Megnevezés 2012 2013 2014 

Igazgatósági ülések 7 4 5 

Ülésen kívüli határozathozatal 0 1 7 

Finanszírozási tervet érintő döntések száma 7 4 6 
Forrás: ÁKK Zrt. Igazgatósági jegyzőkönyvei 

(A finanszírozási tervek Igazgatóság általi tárgyalásának részletes kimu-
tatását – határozatszám, dátum, téma – a III. számú Melléklet tartalmazza.) 

Az államadósság-kezelési stratégiákban megfogalmazott célok és telje-
sítménymutatók elérésének nyomon követését szolgálta a közreműködő 
osztályok közötti, szabályozott egyeztetési és kontroll tevékenység. 

AZ ADÓSSÁGKEZELÉSI TEVÉKENYSÉG KÖLT-

SÉGHATÉKONYSÁGÁT MÉRŐ ÉRTÉKELÉSI REND-

SZERT sem alakított ki az ÁKK Zrt. az ellenőrzött időszakban annak elle-
nére, hogy az államháztartásért felelős miniszter az NGM/22525/2/2012. 
iktatószámú levelében azt kifejezetten kérte, határidők megjelölésével. Így 
a miniszter a rendszer módszertanának kialakítására 2013. június 30-i, míg 
a teljes rendszer kialakítására 2013. december 31-i határidőt szabott meg. 
Az adósságkezelési tevékenység költséghatékonyságát mérő rendszer ki-
alakításának hiányában a költségek és azok alakulásának nyomon köve-
tése, értékelése és elemezése nem volt biztosított. Így eredményesség 
szempontjából kockázatot jelentett az Alapító által az államadósság keze-
lési stratégiában megfogalmazott cél elérése tekintetében, abban, hogy az 
ÁKK Zrt. az adósság-kibocsátások és átvállalások révén a költségvetés fi-
nanszírozási szükségletét hosszú távon minimális költséggel, elfogadható 
kockázatok mellett biztosítsa. 

1.4. számú megállapítás Az államháztartásért felelős miniszter által kialakított döntéshoza-
tali rendszer alapvetően az államadósság-kezelési stratégia ered-
ményes megvalósítását szolgálta. Ugyanakkor a monitoring rend-
szer keretében az NGM ellenőrzésre jogosult szerve nem ellen-
őrizte az ÁKK Zrt. adósságkezelési és finanszírozási tevékenység 
belső kontrollrendszerét, és az Alapító rendszeres adatszolgáltatási 
kötelezettséget sem határozott meg az ÁKK Zrt. részére. 

Az Alapító által kialakított döntéshozatali rendszerben a stratégiai dönté-
sek meghozatalát az államháztartásért felelős miniszter – a 4/2007. (V. 29.) 
számú Alapítói határozatban foglaltak kivételével – alapítói hatáskörében 
tartotta. Az alapvető döntési jogköröket az Alapító okiratban szabályozta, 
a döntéseket Alapítói határozat formájában, írásban hozta meg. 

AZ ALAPÍTÓ KIZÁRÓLAGOS DÖNTÉSI HATÁSKÖ-

RÉBE tartozott az adósságkezeléssel kapcsolatosan az államadósság-ke-
zelési stratégia, annak részét képező teljesítménymutatók és a finanszíro-
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zási terv jóváhagyása. Az Alapító a 4/2007. (V. 29.) számú Alapítói határo-
zatával – mely az ellenőrzött időszakban is hatályban volt – az Igazgatóság 
hatáskörébe utalta az éves finanszírozási tervek évközi módosításának 
döntési jogkörét, meghatározva annak kritériumait.(A döntési jogkörök 
megosztását a IV. számú melléklet szemlélteti.) 

Az Alapító az ellenőrzött években évente jóváhagyta az Igazgatóság ál-
tal elfogadásra javasolt adósságkezelési stratégiát, a teljesítménymutató-
kat és az éves finanszírozási tervet. (Az elfogadásukról és jóváhagyásukról 
szóló Alapítói és Igazgatósági határozatok bemutatását az V. számú mel-
léklet tartalmazza.) A 2012. és a 2014. évi államadósság-kezelési stratégia 
és annak részét képező teljesítménymutatók, valamint az éves finanszíro-
zási terv Alapító általi jóváhagyása a tárgyév első napjáig nem, csak a 
tárgyév januárjában történt meg, ugyanakkor az ÁKK Zrt. az Alapítói hatá-
rozat meghozataláig az Igazgatóság által tárgyalt és jóváhagyott finanszíro-
zási terv alapján végezte tevékenységét. A 2013. évi finanszírozási tervek 
évközi módosításairól a 4/2007. (V. 29) számú Alapítói határozatnak meg-
felelően az Igazgatóság, 2012. és 2014. években az Igazgatóság elfogadó 
határozatát követően az Alapító döntött. 

AZ ADÓSSÁGKEZELÉSSEL KAPCSOLATOS DÖN-

TÉSEK ELŐKÉSZÍTÉSÉT  az Alapító az NGM szervezetén belül 
az eredményesség szempontjainak figyelembevételével szabályozta az el-
lenőrzött időszakban. 

Az NGM SZMSZ alapján az államháztartásért felelős államtitkár feladata 
volt javaslatot tenni az államháztartás finanszírozási politikájára és straté-
giájára, valamint részt venni az ÁKK Zrt. irányításában, aki az ellenőrzött 
időszakban tagja volt az Igazgatóságnak. 

Az államháztartásért felelős miniszter tulajdonosi jogkörének gyakorlá-
sával összefüggésben, a döntés-előkészítés tekintetében a Makrogazda-
sági Főosztály22 működött közre. Az NGM SZMSZ és a Makrogazdasági Fő-
osztály ügyrendje az Alapító az ÁKK Zrt. igazgatósági ülésein képviselendő 
minisztériumi álláspont előkészítését a Makrogazdasági Főosztályon belül 
működő Pénzügy politikai és Elemző Osztály feladataként határozta meg. 

A Pénzügy politikai és Elemző osztály értékelte az ÁKK Zrt. Vezérigazga-
tója által az Igazgatósági ülésekre beterjesztett finanszírozási tervek telje-
sítéséről, illetve módosításáról szóló előterjesztéseket és a teljesítmény-
mutatók teljesítéséről szóló negyedéves beszámolókat. Az ÁKK Zrt. Igazga-
tósági üléseire előkészítette az ott képviselendő minisztériumi álláspontot. 

Az adósságkezeléssel kapcsolatos döntések előkészítésében részt vevő 
Makrogazdasági Főosztály a döntés-előkészítés során rendelkezett a meg-
felelő minőségű és mennyiségű információkkal ahhoz, hogy megalapozott 
véleményt és javaslatot fogalmazzon meg a döntéshozók számára. 

A Makrogazdasági Főosztály ellenőrzési nyomvonala szerint az ÁKK Zrt. 
által küldött anyagok alapján felkészítő dokumentációt készített – feljegy-
zés formájában – az igazgatósági üléseket megelőzően az alapítói jogot 
gyakorló államtitkár, illetve 2013 júniusától a helyettes államtitkár részére. 
A feljegyzések tartalmazták az Igazgatósági ülések napirendi pontjaihoz 
kapcsolódó aktuális kérdések hátterét, a javasolt irányokat és a döntési 
pontokat. Szükség esetén a főosztály hatásvizsgálatot készített, amely 
alapján szakvéleményt alakított ki és javaslatot tett a döntés irányára vo-
natkozóan. 
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AZ ÁLLAMHÁZTARTÁSÉRT FELELŐS MINISZTER 

ÁLTAL MŰKÖDTETETT MONITORING RENDSZER  
keretében az Alapító részére biztosított volt az ÁKK Zrt. adósságkezeléssel 
kapcsolatos tevékenységének nyomon követése, részben az NGM által de-
legált Igazgatósági tagokon keresztül, részben az NGM-en belüli szolgálati 
úton valamint az Igazgatósági ülésekről készült jegyzőkönyvek alapján. 

A Makrogazdasági Főosztály nyomon követte a finanszírozási tervek, a 
teljesítménymutatók és a stratégiában megfogalmazott célok teljesülését. 

Az államháztartásért felelős miniszter által működtetett monitoring 
rendszer ugyanakkor nem volt teljes körű, mivel az NGM ellenőrzésre jo-
gosult szerve nem végzett ellenőrzést az ÁKK Zrt. adósságkezelési tevé-
kenység belső kontrollrendszerével kapcsolatban, mely kockázatot jelen-
tett az Alapító által jóváhagyott államadósság-kezelési stratégiában, és az 
éves finanszírozási tervekben meghatározott célok, célértékek teljesítése, 
a teljesítés nyomon követése tekintetében. Az ellenőrzési tevékenység el-
maradása következtében hiányzott az a kontroll, ami a feladatellátásból 
eredő esetleges hiányosságokat, hibákat feltárta volna, így nem járult 
hozzá az államadósság-kezelési stratégia eredményes megvalósításához. 

Rendszeres adatszolgáltatási kötelezettséget az Alapító dokumentáltan 
nem határozott meg az ÁKK Zrt. részére. Az eredményes alapítói feladatel-
látás feltétele, ha az Alapító határozza meg a döntéseihez, az adósságke-
zelési tevékenység nyomon követéséhez számára szükséges elemzések, 
adatok, információk körét, így az ÁKK Zrt. Alapítóval szembeni adatszolgál-
tatási kötelezettségét. Alapítói rendelkezés hiányában a Vezérigazgató sza-
bályozta az ÁKK Zrt. által az Alapító részére rendszeresen szolgáltatandó 
elemzések, adatok körét, felelőseit, az adatszolgáltatás módját, gyakorisá-
gát és irányát a Külső adatszolgáltatási szabályzatban23. (Az NGM, illetve az 
Igazgatóság tagjai részére – a Külső adatszolgáltatási szabályzat alapján – 
továbbítandó dokumentumokat a VI. számú melléklet tartalmazza.) 
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2. Az államháztartásért felelős miniszter Államadósság Kezelő 

Központ Zrt. felett gyakorolt alapítói és tulajdonosi joggyakor-

lása az államadósság-kezelési stratégia eredményes megvalósí-

tását szolgálta-e? 
 

Összegző megállapítás  Az államháztartásért felelős miniszter ÁKK Zrt. feletti alapítói 
és tulajdonosi joggyakorlása összességében az államadósság-
kezelési stratégia eredményes megvalósítását szolgálta. 
Ugyanakkor az Alapító ellenőrzési jogköreinek nem teljes körű 
gyakorlása kockázatot jelentett az államadósság-kezelési stra-
tégia eredményes megvalósítását illetően. 

2.1. számú megállapítás Az államháztartásért felelős miniszter alapítói jogai gyakorlásával 
összességében az államadósság-kezelési stratégia eredményes 
megvalósítását szolgálta. 

AZ ALAPÍTÓI HATÁROZATOK összességükben hozzájárultak 
az eredményes adósság-kezeléshez, az adósságkezelési stratégiában meg-
határozott célok megvalósítását szolgálták. 

Az Alapító az ÁKK Zrt. feletti tulajdonosi (alapítói) jogait, úgymint az Ala-
pító okirat módosítását, az ÁKK Zrt. vezető tisztségviselői, az FB tagjai és a 
könyvvizsgáló megválasztását, a Vezérigazgató kinevezését és felmenté-
sét, az Igazgatóság24 és az FB ügyrendjének25 jóváhagyását, a társaság éves 
üzleti tervének, számviteli beszámolójának elfogadását, Alapítói határoza-
tok útján gyakorolta. Az Alapító kizárólagos hatáskörébe tartozott kiemel-
ten, az államadósság-kezelés stratégiai dokumentumainak jóváhagyása. Az 
ellenőrzött időszakban meghozott Alapítói határozatokat a 4. ábra szem-
lélteti. 

4. ábra 

 
Forrás: Államháztartásért felelős miniszter Alapítói határozatai (2012-2014.) 
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Az Alapító – az Igazgatóság elnökének lemondását követő 60 napon be-
lüli pótlása kivételével – a kizárólagos hatáskörébe tartozó ügyekben alapí-
tói határozatokban döntött. 

AZ ALAPÍTÓ OKIRATBAN  meghatározták az ÁKK Zrt. tevékeny-
ségi körét, az Alapító és az Igazgatóság – mint a társaság ügyvezető szerve 
–, valamint a Vezérigazgató jogait és kötelezettségeit. 

Az Alapító jogaira, kötelezettségeire és hatásköreire vonatkozó rendel-
kezéseket az Alapító okirat tartalmazta, mely szerint a hatáskörébe tartozó 
kérdésekben köteles volt írásbeli határozat formájában döntést hozni és 
erről az Igazgatóságot tájékoztatni. Az Alapítónak– a vezető tisztségviselők, 
az FB tagjainak, kinevezése, visszahívása, javadalmazása és a munkaválla-
lók javadalmazásának megállapítását kivéve – a hatáskörébe tartozó dön-
tés meghozatalát megelőzően meg kellett ismerni témakörtől függően az 
Igazgatóságnak, illetve az FB-nek az ügyre vonatkozó véleményét. 

Az Igazgatóság véleményének dokumentált megismerése két esetben 
maradt el. Az ÁKK Zrt. 2012. évi ügyvezetéséről, vagyoni helyzetéről és üz-
letpolitikájáról szóló jelentés elfogadásáról szóló 3/2013. (V. 31.) számú 
Alapítói határozat és a 2013. évi évközi finanszírozási terv módosításának 
jóváhagyásáról szóló 5/2013. (VI. 28.) számú Alapítói határozat esetében. 

2.2. számú megállapítás Az államháztartásért felelős miniszter tulajdonosi (irányítási) jog-
körének gyakorlásával összességében az államadósság kezelési 
stratégia eredményes megvalósítását szolgálta. 

AZ ÁKK ZRT. FELETTI TULAJDONOSI JOGOK 

GYAKORLÁSÁRA  az ellenőrzött időszakban az államháztartásért 
felelős miniszter volt jogosult a Stabilitási tv. 11. § (3) bekezdése alapján. 

Az NGM SZMSZ26 szerint az ÁKK Zrt. feletti tulajdonosi (alapítói) joggya-
korlás az államháztartásért felelős miniszter által átruházott hatáskörben 
az adó- és pénzügyekért felelős államtitkár feladata volt az ellenőrzött idő-
szakban. Ugyanakkor sem az NGM SZMSZ, sem az ÁKK Zrt. Alapító okirata 
nem tartalmazta az átruházott hatáskörben ellátandó konkrét feladatokat, 
a felelősségi- és döntési-hatásköröket. A feladat és hatáskörök elhatárolá-
sának hiánya kockázatot hordozott az adósságkezeléssel kapcsolatos tevé-
kenység eredményessége tekintetében, mivel nem került egyértelműen 
meghatározásra, hogy mely alapítói jogkör gyakorlás tekintetében volt jo-
gosult döntést hozni az adó- és pénzügyekért felelős államtitkár. Az adó- 
és pénzügyekért felelős államtitkár 2013. május 5-ig az Igazgatóság elnöki 
tisztét is ellátta. A kettős feladatellátás további kockázatot hordozott az 
adósságkezeléssel kapcsolatos tevékenység eredményessége tekinteté-
ben, mivel egyes – az NGM SZMSZ-ében nem szabályozott – ügyekben 
ugyanaz a személy gyakorolta az ÁKK Zrt. feletti alapítói jogokat, illetve volt 
az ügyvezető szervének az elnöke. 

AZ ÁKK ZRT IRÁNYÍTÁSI STRUKTÚRÁJÁNAK KI-

ALAKÍTÁSA az Alapító okirat alapján az Alapító kizárólagos hatáskö-

rébe tartozott, így az Igazgatóság tagjainak (vezető tisztségviselőknek) és a 
vezetőállású dolgozóknak (így a vezérigazgatónak) a megválasztása, kine-
vezése, feladat- és hatáskörük, döntési jogosultságaik és javadalmazásuk 
megállapítása. 
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A vezető tisztségviselők megválasztására, javadalmazási feltételeik 
megállapítására Alapítói határozattal került sor. Az Igazgatóság tagjainak a 
tisztségük ellátásával, a feladatvégzésükkel szemben támasztott elvárások-
kal kapcsolatos általános szabályokat az Alapító okirat, az ÁKK Zrt. SZMSZ-
e, az Igazgatóság Alapítói határozattal elfogadott ügyrendje tartalmazták. 

Az Alapító az ÁKK Zrt. Igazgatósága tagjainak és elnökének – mint vezető 
tisztségviselőknek – a díjazásáról az ellenőrzött időszakban is hatályban 
lévő 1/2012. (I. 16.) számú Alapítói határozatában rendelkezett, amelyben 
összegszerűen megjelölte a tisztségviselőknek fizetendő díj mértékét. A 
határozat az Igazgatóság tagjait megillető díjazásának mértékén túl to-
vábbi, a tisztségük ellátásával, a feladatvégzésükkel szemben támasztott 
elvárásokkal kapcsolatos előírást nem tartalmazott. 

Az Alapító az Igazgatóság elnökét és tagjait az ellenőrzött időszakban az 
NGM vezető beosztású munkavállalói közül választotta. (Az Igazgatóság 
tagjait az ellenőrzött időszakban a VII. számú melléklet tartalmazza). 

A kialakított irányítási struktúra, az Alapítói kontroll érvényesítése az 
Igazgatóság tagjain keresztül összességében az államadósság-kezelési stra-
tégia eredményes megvalósítását szolgálta. 

IGAZGATÓSÁG FELADAT ÉS HATÁSKÖRÉBE tarto-

zott – az Igazgatóság ügyrendje és az ÁKK Zrt. SZMSZ-e alapján – a javaslat-
tétel az Alapító kizárólagos hatáskörébe tartozó kérdésekben, különösen 
az államadósság-kezelési stratégia, a finanszírozási terv és az államadós-
ság-kezelés során érvényesítendő teljesítménymutatók megállapítása, mó-
dosítása vonatkozásában. Az Alapító okirat ugyanakkor csak közvetve tar-
talmazta az Igazgatóság – az Alapító döntését megelőző – adósságkezelés-
sel kapcsolatos javaslattételi feladatát. Az Igazgatóság az ÁKK Zrt. társasági 
működése körében és az államadósság-kezelési stratégia célkitűzéseinek 
teljesítése érdekében összesen 129 határozatot hozott az ellenőrzött idő-
szakban, eleget téve a döntést megelőző javaslattételi kötelezettségének. 
Ugyanakkor az eredményes feladatellátást biztosítaná, az államadósság 
kezeléssel kapcsolatos, az Igazgatóság által ellátandó feladat és felelősségi 
körök Alapító okiratban, valamint az Igazgatósági Ügyrendben történő telje 
körű meghatározása. 

Az Igazgatóság az aktuális évet megelőző december 31. napjáig megtár-
gyalta és az Alapítónak elfogadásra javasolta az éves államadósság-kezelési 
stratégiát, és ennek részét képező teljesítménymutatókat, valamint az 
éves finanszírozási tervet. Egy esetben – 2014. január 10-én – ülésen kívüli 
határozathozatallal történt meg az éves finanszírozási terv ismételt elfoga-
dása. Az Igazgatóság az éves finanszírozási tervek évközi módosítását is ha-
tározatban hagyta jóvá, így a tervek vonatkozásában összességében 2012-
ben hét, 2013-ban négy, 2014-ben hat határozatot hoztak. 

Az Igazgatóságot folyamatosan tájékoztatta a Vezérigazgató az állam-
adósságra hatást gyakorló piaci folyamatokról, és negyedéves rendszeres-
séggel a teljesítménymutatók alakulásáról. 

Az Igazgatóság minden évben elfogadta az ÁKK Zrt. üzleti tervét, emel-
lett négy alkalommal döntött az SZMSZ módosításáról, továbbá öt esetben 
hozott határozatot az Alapító okirat módosításával kapcsolatban, indítvá-
nyozva a módosító javaslat FB és Alapító elé terjesztését. Az Alapító okirat-
ban foglaltaknak eleget téve háromhavonta elkészítette az ÁKK Zrt. ügyve-
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zetéséről, a társaság vagyoni helyzetéről és üzletpolitikájáról szóló jelenté-
sét, kivéve a 2012. évi negyedik negyedéves jelentést, melynek Igazgató-
sági határozattal történő elfogadása elmaradt. Két esetben – a 2012. évi 
harmadik és a 2013. évi első negyedéves jelentést – jelentős késéssel, 
2012. november 20-án, illetve 2013. július 4-én tárgyalta az Igazgatóság. 

A VEZÉRIGAZGATÓ  kinevezése az Alapító 11/2011. (XI. 15.) 
számú Alapítói határozata alapján történt. Az Alapító okirat szerint a mun-
káltatói jogokat az Alapító és az Igazgatóság gyakorolta a Vezérigazgató fe-
lett, aki 2011. november 15-étől töltötte be pozícióját. 

A Vezérigazgatóval kötött munkaszerződésben és a munkaköri leírás-
ban meghatározták a Vezérigazgató által ellátandó feladatokat, így az ál-
lamadósság-kezelési stratégia és a finanszírozási terv kidolgozásának irá-
nyítását, felügyeletét és betartásának ellenőrzését. 

AZ EGYÜTTMŰKÖDÉS  eredményességét az Alapító és az ÁKK 
Zrt. között alapvetően biztosította, hogy az ÁKK Zrt. ügyvezetését ellátó 
Igazgatóság tagjának adó- és pénzügyekért felelős államtitkárt, majd 
2013. június 1-jétől a pénzügypolitikáért felelős helyettes-államtitkárt, az 
államháztartásért felelős államtitkárt, valamint a közigazgatási államtitkárt 
követően a miniszteri kabinet főtanácsadóját választotta meg. Az Alapító 
és az ÁKK Zrt. közötti, államadósság-kezelés körébe tartozó egyeztetésekre 
az ellenőrzés részére átadott dokumentumok alapján elsősorban az Igaz-
gatóság tagjai útján került sor. Az államadóssággal kapcsolatos egyezteté-
sek során az Alapítói jogok gyakorlója egyes esetekben az ÁKK Zrt. feletti 
irányítási jogát az előterjesztések véleményezése mellett külön levélbe 
foglalt szempontok megadásával is érvényesítette. 

2.3. számú megállapítás Az államháztartásért felelős miniszter a tulajdonosi (ellenőrzési) 
jogköreit teljes körűen nem gyakorolta, mivel az FB nem végzett el-
lenőrzéseket az adósságkezelési tevékenységgel kapcsolatban. Ez 
kockázatot jelentett az államadósság-kezelési stratégia eredmé-
nyes megvalósítását illetően. 

AZ FB tagjainak megválasztása az Alapító okirat alapján az Alapító kizá-
rólagos hatáskörébe tartozott. Az FB-re vonatkozó alapvető szabályokat az 
Alapító okirat, az ÁKK Zrt. SZMSZ-e tartalmazta. Az Alapító okirat és az ÁKK 
Zrt. SZMSZ-e az FB hatáskörébe utalta a szervezet ügyvezetésének ellenőr-
zését, illetve a belső ellenőrzés szakmai irányítását. Az FB ügyrendjét az 
Alapító jóváhagyta. Az Alapító által meghatározott feladatait az FB az ellen-
őrzött időszakban ellátta. 

A Stabilitási tv. 11. § (6) bekezdése az államadósság-kezelési stratégia, 
az ezzel kapcsolatos teljesítménymutatók és a finanszírozási tervek véle-
ményezését kivonta az FB hatásköréből. Ugyanakkor nem korlátozta azt, 
hogy az FB ellenőrizze az ÁKK Zrt-nek az államadósság-kezelés végrehajtá-
sával kapcsolatos, a Stabilitási tv. 13. § (1) a) és c)- k) pontjaiban meghatá-
rozott feladatainak ellátását. Ezek ellenőrzését azonban az FB részére az 
Alapító – sem az Alapító okiratban sem az FB általa jóváhagyott ügyrendjé-
ben – nem írta elő, annak ellenére, hogy – az Alapító okirat 3.1 pontja alap-
ján – az ÁKK Zrt. tevékenységi körébe elsődlegesen az államadósság keze-
léssel kapcsolatos, a Stabilitási tv.13. § (1) bekezdése szerinti tevékenysé-
gek ellátása tartozott. Következésképpen az FB ilyen tárgyú ellenőrzést 



Megállapítások 

29 

nem végzett. Az ellenőrzés elmaradása kockázatot jelentett az államadós-
ság-kezelési stratégiában, és az éves finanszírozási tervekben meghatáro-
zott célok teljesítése, és a teljesítés nyomon követése tekintetében, mivel 
hiányzott az a kontroll, ami a feladatellátásból eredő esetleges hiányossá-
gokat, hibákat időben feltárta volna. 

Az FB feladatait rendszeres ülések keretében végezte. Az üléseken – 
eleget téve az Alapító okiratban, az ÁKK Zrt. SZMSZ-ében és az FB ügyrend-
ben foglaltaknak – megtárgyalták az Igazgatóság által készített, az ügyve-
zetésről, a társaság vagyoni helyzetéről és üzletpolitikájáról szóló negyed-
éves és éves jelentéseket, a belső ellenőri jelentéseket, az Alapító okirat 
módosítását, a társaság üzleti tervét, továbbá döntöttek az FB és a belső 
ellenőrzés munkatervéről. 

3. Az Államadósság Kezelő Központ Zrt. feladatellátása az ál-

lamadósság-kezelési stratégia megalapozott tervezését és ered-

ményes megvalósítását szolgálta-e, a hatályos államadósság-ke-

zelési stratégiában meghatározott mennyiségi célokat, célérté-

keket elérték-e, az egyéb célkitűzéseket teljesítették-e? 
 

Összegző megállapítás  Az ÁKK Zrt. feladatellátása alapvetően az Alapító által jóváha-
gyott államadósság-kezelési stratégia eredményes megvalósí-
tását szolgálta. A hatályos államadósság-kezelési stratégiák-
ban meghatározott mennyiségi célokat, célértékeket összes-
ségében elérték, az egyéb célkitűzéseket kisebb eltéréssel tel-
jesítették. 

3.1. számú megállapítás Az ÁKK Zrt. adósságkezeléssel kapcsolatos belső kontrollrendszere 
alapvetően hozzájárult az államadósság-kezelési stratégia megva-
lósításához, ugyanakkor 2014. évtől nem felelt meg a Bkr. előírása-
inak. A belső kontrollkörnyezet – a feltárt hiányosságok mellett – 
2013. december 31-ig szabályozott volt. Az ÁKK Zrt. belső ellenőr-
zése az államadósság-kezelés vonatkozásában ellenőrzési feladato-
kat nem végzett. 

A VEZÉRIGAZGATÓ ÉS AZ IGAZGATÓSÁG KÖ-

ZÖTTI HATÁSKÖRÖK  szabályozása biztosította az átláthatósá-
got és a számon kérhetőséget, azok megfeleltek az Alapítói határozatoknak 
és az Alapító okiratban foglaltaknak. Az ÁKK Zrt. Igazgatóságának, Vezér-
igazgatójának és egyéb felsővezetőinek feladat-ellátásához kapcsolódó 
belső szabályozások 2013. december 31-ig alapvetően biztosították az ál-
lamadósság-kezelési stratégia megvalósítását. 

Az Alapító okirat és az Igazgatóság ügyrendje szerint az Igazgatóság fe-
lelt az Alapító határozatainak végrehajtásáért, vezette és irányította a tár-
saság üzleti tevékenységét, gazdálkodását és gondoskodott az eredményes 
működésről. Az ellenőrzött időszakban az Igazgatóság nem delegált a ha-
táskörébe tartozó, adósságkezeléssel kapcsolatos feladatot a Vezérigazga-
tóra. 
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Az ÁKK Zrt. munkaszervezetét és operatív működését az ÁKK Zrt-vel 
munkaviszonyban álló Vezérigazgató irányította és ellenőrizte a jogszabá-
lyok és az Alapító okirat keretei között, valamint az Alapító és az Igazgató-
ság határozatainak megfelelően. A Vezérigazgató hatáskörébe tartoztak – 
az Alapító okirat szerint – mindazok az ügyek, amelyek nem tartoztak az 
Alapító, vagy az Igazgatóság kizárólagos hatáskörébe, továbbá amelyeket 
az Igazgatóság a Vezérigazgató hatáskörébe utalt. A Vezérigazgató jogosult 
volt a hatáskörébe tartozó feladatokat a társaság munkavállalóira átru-
házni. 

Az Igazgatóság, a Vezérigazgató, valamint a vezérigazgató - helyettesek 
adósságkezeléssel kapcsolatos feladatait az ÁKK Zrt. SZMSZ-e, valamint az 
Igazgatóság ügyrendje, a Kockázatkezelési Szabályzat, az Állandó Bizottsá-
gok Szabályzata, a Tervezési Szabályzat, a Külső Adatszolgáltatási Szabály-
zat, továbbá a Vezérigazgató és a vezérigazgató-helyettesek munkaköri le-
írásai rögzítették. A Szabályzatok – az Igazgatóság adósságkezelési doku-
mentumokkal kapcsolatos javaslattételi kötelezettsége kivételével – össz-
hangban voltak az Alapítói határozatokkal és az Alapítói okiratban foglal-
takkal. 

Az ÁKK Zrt. SZMSZ-e szerint Vezérigazgató az államadósság-kezelési 
stratégia, valamint a finanszírozási terv kidolgozásáért, felülvizsgálatáért és 
végrehajtásáért volt felelős. A vezérigazgató-helyettesek felelősek voltak a 
feladatkörükbe tartozó igazgatósági előterjesztések tartalmi megalapo-
zottságáért, döntések és indítványok előkészítéséért a Vezérigazgató felé. 
Az általános és üzleti vezérigazgató-helyettesek munkaköri leírása – az ÁKK 
Zrt. SZMSZ-ével összhangban – részletesen meghatározta az adósságkeze-
léssel összefüggő feladat és felelősségi körüket. 

AZ ÁKK ZRT-NÉL AZ OPERATÍV MŰKÖDÉS biztosítása 
érdekében Finanszírozási, Piaci, Kamatprognózis, illetve a Javaslattevő Bi-
zottság működött. A Bizottságok működésének rendjét, hatásköreit meg-
határozta az Állandó Bizottságok Szabályzata. A bizottságok tagjai az ÁKK 
Zrt. felsővezetői és főosztályvezetői voltak, a Vezérigazgató kivételével. A 
Finanszírozási, Piaci és Kamatprognózis Bizottságok döntéshozatalra jogo-
sult testületek voltak. Az Állandó Bizottságok Szabályzata rendelkezett a 
döntési jogosultságokról, míg a felelősségi körök tekintetében az ÁKK Zrt. 
SZMSZ volt az irányadó. 

AZ ÁKK ZRT. FELADATAIT 2012. JANUÁR 1-

JÉTŐL A STABILITÁSI TV.  határozta meg. Az Alapító okirat-
ban rögzítették a társaság tevékenységi köreit, meghatározták – 
2012. március 26-tól – a Stabilitási tv. szerinti feladatköröket. Az ÁKK Zrt. 
SZMSZ-ének módosítását a Vezérigazgató késedelmesen terjesztette az 
Igazgatóság elé, emiatt 2012. november 20-ától aktualizálták a Stabili-
tási tv. előírásaival összhangban a 14/2012. számú Vezérigazgatói utasítás-
sal, amit az Igazgatóság határozatával jóváhagyott. 

AZ ÁKK ZRT. SZMSZ  elfogadása és a társaság munkaszerveze-
tének kialakítása az Alapító okirat értelmében az Igazgatóság feladata volt. 
Az Alapító okirat rendelkezett arról, hogy a Vezérigazgató szabályzatokat 
adhatott ki annak érdekében, hogy a Társaság működése megfeleljen a jog-
szabályoknak. A Vezérigazgató – az előírtaknak megfelelően – az SZMSZ 



Megállapítások 

31 

kiadásán túl belső irányítási eszközökben alapvetően szabályozta az ÁKK 
Zrt. tevékenységét. 

Az ÁKK Zrt. SZMSZ-ben rögzítették a társaság tevékenységi körét, a tár-
saság vezetőinek, valamint szervezeti egységeinek feladatait, azonban az 
az Alapító okirattal való összhangja nem volt teljes körű. Az Alapító az Ala-
pító okiratban – a Stabilitási tv.- ben foglaltaknak megfelelően az ÁKK Zrt. 
feladataként meghatározta a központi költségvetés középtávú finanszíro-
zási tervének kidolgozását, ugyanakkor az Igazgatóság által jóváhagyott 
ÁKK Zrt. SZMSZ-e a feladatkört csak részben tartalmazta, mert a feladat 
döntési mechanizmusáról, és a végrehajtásáról már nem rendelkezett. Az 
ÁKK Zrt. SZMSZ 1. számú melléklete tartalmazta a társaság szervezeti fel-
építését (VIII. számú melléklet). 

AZ ÜGYVITELI SZABÁLYZAT teljes körűen és részletesen 
meghatározta az ÁKK Zrt. adósságkezeléssel kapcsolatos munkafolyamata-
inak végrehajtási szabályait. A feladatokat főtevékenységenként, ezen be-
lül szervezeti egységenként, a végrehajtásért felelős munkakör megjelölé-
sével folyamatszerűen rögzítették. 

A HUMÁNERŐFORRÁS KEZELÉST SZABÁLYOZÓ 

ESZKÖZÖK  a Munkaügyi Szabályzat, illetve a magasabb vezető állá-
súak díjazási feltételeit tartalmazó, az Alapító által kiadott Javadalmazási 
Szabályzat voltak. Az ÁKK Zrt. által kialakított humánerőforrás kezelés ér-
tékelésénél az ellenőrzés abból indult ki, hogy a tevékenység eredményes-
sége akkor biztosított – azaz az adósságkezelési stratégiák és finanszírozási 
tervek eredményes teljesítését akkor szolgálja–, ha az adósságkezelési te-
vékenység ellátásában részt vevő vezetők és beosztottaik rendelkeznek tel-
jesítmény-előírással és teljesítményük rendszeres időközönként értéke-
lésre kerül. Az eredményes feladatellátás tekintetében kockázatot hordo-
zott, hogy az ÁKK Zrt. vezetői és beosztottai nem rendelkeztek teljesít-
mény-előírással, munkájuk értékelésére dokumentáltan nem került sor. 
Továbbá a Vezérigazgató nem szabályozta a munkavállalók beszámoltatá-
sát és a teljesítményértékelését sem. 

AZ ÁKK ZRT-RE, MINT KORMÁNYZATI SZEK-

TORBA SOROLT EGYÉB SZERVEZETRE, 2014. ja-
nuár 1-jétől terjedt ki a Bkr. 1-10. §-ainak a hatálya. A Bkr. előírásai elle-
nére az ÁKK Zrt. nem módosította a szabályzatait, továbbá nem készítettek 
el egyes szabályzatokat, így az ÁKK Zrt. belső kontrollrendszerének kialakí-
tása 2014. január 1-jétől nem felelt meg a Bkr. 3-5. § előírásainak, így az 
államadósság-kezelési stratégia eredményes megvalósítása tekintetében 
kockázatot jelentett. 

Az Igazgatóság elnöke az adósságkezeléssel kapcsolatos feladatokra vo-
natkozóan 2014. január 1-jét követően nem gondoskodott a Bkr. 6. § (3) 
bekezdésének megfelelően a szervezet ellenőrzési nyomvonalának elkészí-
téséről és nem szabályozta a szabálytalanságok kezelésének rendjét a 
Bkr. 6. § (4) bekezdésében foglaltak ellenére. A Bkr. 6. § (1) bekezdésének 
c) pontja ellenére az etikai elvárásokat nem írták elő a szervezet minden 
szintjén. 

A Bkr. 3. §-a alapján az Igazgatóság elnökének – mint a kormányzati 
szektorba sorolt egyéb szervezet vezetőjének – volt a felelőssége a belső 
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kontrollrendszer kialakítása, működtetése és fejlesztése, a Bkr. 6. §-a sze-
rinti kontrollkörnyezet kialakítása, szabályzatok kiadása, folyamatok kiala-
kítása és működtetése a szervezeten belül. Ugyanakkor az ÁKK Zrt. belső 
szabályozási rendjét nem módosították, a Bkr.-ben foglaltak ellenére az 
Alapító Okirat 10.9. pontja szerint a szabályzatok kiadásának joga – az Ala-
pító kizárólagos hatáskörébe tartozók kivételével – továbbra is a Vezérigaz-
gató hatáskörébe tartozott. Az Igazgatóságnak kizárólag az ÁKK Zrt. SZMSZ-
ét és annak módosításait kellett jóváhagyni. 2014. január 1-jét követően 
hatályban lévő Vezérigazgatói utasításokat az ÁKK Zrt. SZMSZ-én – és az 
összeférhetetlenségi, valamint a cégjegyzési és képviseleti jogosultság 
rendjéről szóló szabályzaton – kívül nem hagyta jóvá az Igazgatóság elnöke. 

AZ ÁKK ZRT-N BELÜLI KONTROLLPONTOK ÉS 

VISSZACSATOLÁSI LEHETŐSÉGEK  alapvetően az ered-

ményes feladatellátást szolgálták, szabályozó eszközeikben rendelkeztek a 
beszámolások formájáról, gyakoriságáról és a visszacsatolás módjáról. 

Az Igazgatóság a teljesítménymutatók alakulásáról negyedéves, az ÁKK 
Zrt. SZMSZ-e pedig a finanszírozási terv végrehajtásáról kéthavonta tör-
ténő beszámolási kötelezettséget határozott meg a Vezérigazgató részére. 

Az ÁKK Zrt. Kockázatkezelési Szabályzata és Tervezési Szabályzata ren-
delkezett az államadósság-kezelési stratégiával, a teljesítménymutatókkal 
és a finanszírozási tervekkel kapcsolatos beszámolási kötelezettség formá-
járól, gyakoriságáról és a visszacsatolás módjáról. A Kockázatkezelési Sza-
bályzat 1. számú mellékletében a szervezeti egységek kockázatkezeléshez 
kapcsolódó nyilvántartási és jelentési kötelezettségeit szabályozták. A Ter-
vezési Szabályzat tartalmazta a Tervezési osztály adatszolgáltatási kötele-
zettségével kapcsolatos előírásokat. 

Az adósságkezelő szervezetek egymás közötti adatszolgáltatásával kap-
csolatos eljárásrendet az ÁKK Zrt. Külső adatszolgáltatási szabályzatról ki-
adott Vezérigazgatói utasítása szabályozta. Az eljárásrend tartalmazta az 
ÁKK Zrt-nél keletkező és külső intézmény vagy személy részére átadásra 
kerülő adatok és információk előállításával, ellenőrzésével és továbbításá-
val kapcsolatos feladatokat, abban megjelölték az adatszolgáltatásért fele-
lős szervezeti egységeket és személyeket. 

A BELSŐ ELLENŐRZÉSI FELADATOKAT  az ÁKK Zrt-nél 
egy belső ellenőr látta el, akinek tevékenységét az Ellenőrzési Szabály-
zat27 III. 1.2. pontja szerint az FB irányította, a funkcionális függetlenségét 
a Vezérigazgató biztosította. A feladatait a Vezérigazgató közvetlen mun-
káltatói rendelkezéseinek megfelelően végezte. Az Ellenőrzési Szabályzat-
ban határozták meg a belső ellenőrzés célját, feladatát, a kapcsolódó köte-
lezettségeket és követelményeket, ugyanakkor az adósságkezeléssel kap-
csolatos tevékenység ellenőrzéséről nem rendelkeztek. 

A belső ellenőrzés az adósságkezelési tevékenységgel kapcsolatban 
közvetlenül nem végzett ellenőrzést 2012-2014. években, annak ellenére, 
hogy az ÁKK Zrt. tevékenységi körébe elsődlegesen – az Alapító okirat 3.1 
pontja alapján – a Stabilitási tv.13. § (1) bekezdése szerinti, az államadós-
ság kezeléssel kapcsolatos tevékenységek ellátása tartozott. A belső ellen-
őrzési tevékenység e téren történő elmaradása következtében hiányzott 
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az a kontroll, ami a feladatellátásból eredő esetleges hiányosságokat, hibá-
kat feltárta volna, így nem járult hozzá az államadósság-kezelési stratégia 
eredményes megvalósításához. 

3.2. számú megállapítás Az ÁKK Zrt. adósságkezeléssel kapcsolatos feladatellátása összessé-
gében az Alapító által jóváhagyott államadósság-kezelési stratégia 
megvalósítását szolgálta, az adósságkezelési stratégiákban kitűzött 
célokat, célértékeket összességében elérték, az egyéb célkitűzése-
ket kisebb eltéréssel teljesítették. 

A Stabilitási tv. 11. § (1) bekezdése alapján az ÁKK Zrt. gondoskodik az ál-
lamháztartás központi alrendszere finanszírozási igényének teljesítéséről. 
Az éves forrásbevonások szerkezetét (forint-deviza arány, fix-változó ka-
matösszetétel, lejárat) az ÁKK Zrt. alakította ki az államháztartásért felelős 
miniszter által évente jóváhagyott államadósság-kezelési stratégia és az 
abban meghatározott teljesítménymutatók figyelembevételével. A finan-
szírozás biztosítása mellett az ÁKK Zrt. elsődleges célja a teljesítménymu-
tatók szerinti adósságszerkezet kialakítása és a KESZ likviditásának biztosí-
tása volt. 

Az ÁKK Zrt. a finanszírozási szükséglet meghatározására, a tervezett ki-
bocsátások mennyiségére, a finanszírozás lejárati struktúrájára, valamint a 
forint és deviza források igénybe vételének ütemezésére a Stabilitási tv. és 
az SZMSZ előírásainak megfelelően éves finanszírozási terveket készített. 
Az ÁKK Zrt. az állampapír-kibocsátások megtervezése és megvalósítása so-
rán figyelemmel volt a jóváhagyott államadósság-kezelési stratégiákban 
meghatározott referenciamutatókra. 

Az Igazgatóság által jóváhagyásra előterjesztett, az Alapító által jóváha-
gyott éves finanszírozási tervek az államadósság-kezelési stratégiákban 
meghatározott célokat alátámasztották, azokkal összhangban készültek. Az 
ellenőrzött időszakban az évente felülvizsgált a 2012-2014. évi, az Alapító 
által elfogadott államadósság-kezelési stratégiákban meghatározott meny-
nyiségi célokat és célértékeket az adósságkezelési tevékenysége eredmé-
nyeként az ÁKK Zrt. összességében elérte, az egyéb célkitűzéseket teljesí-
tette, a stratégiákban meghatározott célok, a teljesítménymutatók értékei 
az elfogadási tartományokon belül teljesültek. Az évente felülvizsgált adós-
ságkezelési stratégiák, valamint az abban meghatározott teljesítménymu-
tatók teljesítése együttesen, összességében hozzájárultak a 2012-2014. 
években az adósságkezelés és a költségvetési hiány biztonságos finanszíro-
zásához. Az ellenőrzött időszak alatt az Alapító által jóváhagyott benchmar-
kok – a KESZ állományra és a deviza-részarányra vonatkozó teljesítmény-
mutatók kivételével – nem változtak. (A benchmarkok tervezett értékeit, 
az elfogadási tartományát, illetve a tényleges alakulását a II. számú mellék-
let mutatja be részletesen.) 

A BRUTTÓ DEVIZAADÓSSÁG RÉSZARÁNYÁRA  vo-
natkozó, a 2012-2014. évekre jóváhagyott államadósság-kezelési stratégi-
ákban meghatározott célokat az éves finanszírozási tervek alátámasztották 
(5. táblázat). Az ÁKK Zrt. az ellenőrzött időszakban a tervezett teljes nettó-
finanszírozási igényt forintadósság kibocsátással tervezte lefedni, az ese-
dékessé váló devizaadósság törlesztését devizaadósság kibocsátásokkal fe-
dezni, így a finanszírozási tervek hozzájárultak az államadósság forint- de-
viza összetételének a javításához. A 2012. évi finanszírozási tervben a teljes 

5. táblázat 

BRUTTÓ DEVIZAADÓSSÁG 
RÉSZARÁNYA (%) 

 2012 2013 2014 

Stratégiai 

célkitűzés 
50,0 45,0 45,0 

Mutató 

értéke 
40,6 40,4 38,1 

Forrás: ÁKK Zrt. adatszolgáltatás, tanúsítvány 
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nettó kibocsátáson belül (730,9 Mrd Ft) mindössze 43,4 Mrd Ft nettó de-
viza-kibocsátást terveztek. A 2013. évi finanszírozási terv a teljes nettó ki-
bocsátáson belül (778,9 Mrd Ft) mindössze 47,4 Mrd Ft nettó deviza-kibo-
csátást tartalmazott. A 2014. évi finanszírozási tervben az ÁKK Zrt. -
242,8 Mrd Ft nettó deviza-kibocsátást – deviza adósság csökkentést – ha-
tározott meg a teljes nettó kibocsátáson (942,1 Mrd Ft) belül. 

A bruttó devizaadósság részarányára az államadósság-kezelési stratégi-
ában meghatározott célértéket az ÁKK Zrt. az ellenőrzött években teljesí-
tette, az 11,4%-al csökkent az ellenőrzött időszakban, melyet az 5. ábra 
szemléltet. 

5. ábra 

 

Forrás: ÁKK Zrt. adósságszolgáltatása 

A DEVIZADÓSSÁG DEVIZA-ÖSSZETÉTELÉRE  vonat-
kozó benchmarknak az államadósság-kezelési stratégiában meghatározott 
100% euró teljesülése érdekében az ÁKK Zrt. a 2012-2014. évi finanszíro-
zási tervekben a tervezett deviza-kibocsátásokat euróban határozta meg. 

A devizaadósság deviza-összetétele 2012-2014-ben az elfogadási tarto-
mányon belül teljesült (6. táblázat). 

A KAMATÖSSZETÉTELRE  az államadósság-kezelési stratégiá-
ban meghatározott értéket vette figyelembe az ÁKK Zrt. a finanszírozási 
tervek elkészítése során. A 2012-2014. évekre tervezett, az ÁKK Zrt. hon-
lapján megjelentetett előzetes finanszírozási kiadványban foglalt kibocsá-
tási naptárak szerinti fix és változó kamatozású államkötvény aukciók nap-
tári napjai, valamint a jóváhagyott éves finanszírozási tervekben az egyes 
aukciós napokra tervezett államkötvény kibocsátások mennyisége alapján 
több mint 95%-ban fix kamatozású államkötvény kibocsátást tervezetek 
megvalósítani (7. táblázat). 

7. táblázat 

TERVEZETT KÖTVÉNYKIBOCSÁTÁSOK ÖSSZETÉTELE (MILLIÁRD FT) 

 Tervezett kötvénykibocsátás Aukciók száma 

 Fix kamatozású Változó  

kamatozású 

Fix kamatozás 

aránya 

Fix Változó 

2012 1 270  60  95,5% 26 12 

2013 1 470  60  96,1% 25 12 

2014 1 470  60  96,1% 25 12 
Forrás: ÁKK Zrt. finanszírozási tervek, ÁKK Zrt. által publikált Kibocsátási naptárak 

50,42% 59,40% 59,65% 61,86%

49,58% 40,60% 40,35% 38,14%

0,00%

20,00%

40,00%
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80,00%

100,00%

2011.12.31 2012.12.31 2013.12.31 2014.12.31

A bruttó devizaadósság részaránya

Forint adósság Devizaadósság

6. táblázat 

DEVIZAADÓSSÁG DEVIZA 
ÖSSZETÉTELE (EUR, %) 

 2012 2013 2014 

Stratégiai 

célkitűzés 

100 

+/- 5% 

100 

+/- 5% 

100 

+/- 5% 

Mutató 

értéke 
100,8 101,0 99,2 

Forrás: ÁKK Zrt. adatszolgáltatás, tanúsítvány 
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A FORINTADÓSSÁG KAMATÖSSZETÉTELÉRE  vonat-
kozó teljesítménymutatóként annak elfogadási tartománya került megha-
tározásra, mely az ellenőrzött időszakban nem változott, 2012-2014-ben 
egyaránt 61%-83% fix kamatozás volt. A mutató teljesítése minden évben 
az elfogadási tartományon belül alakult, értéke 2012-ben 67,6%, 2013-ban 
65,2%, míg 2014-ben 61,8% fix kamatozás volt. 

A DEVIZAADÓSSÁG KAMATÖSSZETÉTELÉRE meg-
határozott teljesítménymutató értéke a jóváhagyott államadósság-keze-
lési stratégia alapján az ellenőrzött időszakban nem változott. Minden év-
ben az optimális érték 66%, az elfogadási tartomány 62,7%-67,7% fix ka-
matozás volt, melyet az ÁKK Zrt. minden évben az elfogadási tartományon 
belül (2012. évben: 66,2%-on, 2013-ban: 63,6%-on, 2014-ben: 63,8%-on) 
tartott (8. táblázat). 

A FORINTADÓSSÁG FUTAMIDEJÉHEZ kapcsolódó 
benchmark érték – duráció – tartása érdekében tervezte meg az ÁKK Zrt. 
az államkötvények futamidő szerinti aukciós értékesítését. Az ellenőrzött 
időszaki finanszírozási tervekben a duráció – mely az államadósság átára-
zódásához szükséges időt fejezi ki – tervezett értéke 2,36 év és 2,85 év, az 
átlagos hátralévő futamidő tervezett értéke 3,07 év és 3,88 év között volt. 

A forintadósság durációjával kapcsolatosan célérték (sávközép érték) 
került meghatározásra, ami 2012-2014. években egyaránt 2,5 év volt, az 
elfogadási tartománya 2-3 év. A mutató értéke mindhárom ellenőrzött év-
ben az elfogadási tartományon belül alakult, 2012-ben 2,49 év, 2013-ban 
2,47 év és 2014-ben 2,88 év volt (9. táblázat). 

A KESZ MINIMÁLIS SZINTJÉNEK elérését támogatták a 
2012-2014. évekre jóváhagyott finanszírozási tervek. Az ÁKK Zrt. az éves 
finanszírozási tervek részeként havi bontásban részletesen megtervezte a 
nettó-finanszírozási igény, az esedékessé váló forint és deviza törlesztések, 
a forint és devizaadósság kibocsátások mellett, azok eredményeként a 
KESZ várható egyenlegét. Amennyiben a KESZ várható egyenlege nem érte 
el a stratégiában meghatározott minimális szintet, úgy annak elérésére 
megtervezte a likviditási célú repó művelet szükséges mennyiségét. 

A minimális KESZ szint teljesítménymutató értékére meghatározott kö-
vetelmény az ellenőrzött időszakban 6 nap kivételével minden munkana-
pon teljesült. 

AZ ÁLLAM ÁTMENETILEG SZABAD PÉNZESZKÖ-

ZEINEK KEZELÉSE  2012-2014. években eredményesen valósult 
meg, mindvégig szem előtt tartva a finanszírozás biztonságát. 

Az állam átmenetileg szabad pénzeszközeinek kezelése és az azzal való 
gazdálkodás (likviditáskezelés) a Stabilitási tv. felhatalmazása alapján az 
ÁKK Zrt. feladata. Az állam szabad pénzeszközei (azaz a Kincstár pénzfor-
galmi feladatainak ellátásához szükséges források) az MNB-nél vezetett 
KESZ-en és devizabetét számlán álltak rendelkezésre. 

A KESZ egyenleg mindenkori biztonságos szintjének, a KESZ minimális 
állományára vonatkozó teljesítménymutató Alapító általi meghatározása, 
az ÁKK Zrt. által a KESZ-egyenleg e fölött tartása a költségvetés finanszíro-

8. táblázat 

ADÓSSÁGÁLLOMÁNY 
KAMATÖSSZETÉTELE (%) 

 2012 2013 2014 

Forintadósság kamatösszetétele (fix) 

Stratégiai 

célkitűzés 

61,0-

83,0 

61,0-

83,0 

61,0-

83,0 

Mutató 

értéke 
67,6 65,2 61,8 

Devizaadósság kamatösszetétele (fix) 

Stratégiai 

célkitűzés 
66,0 66,0 66,0 

Mutató 

értéke 
66,2 63,6 63,8 

Forrás: ÁKK Zrt. adatszolgáltatás, tanúsítvány 

9. táblázat 

FORINTADÓSSÁG DURÁCIÓJA (ÉV) 

 2012 2013 2014 

Stratégiai 

célkitűzés 

2,5 +/- 

0,5 

2,5 +/- 

0,5 

2,5 +/- 

0,5 

Mutató 

értéke 
2,49 2,47 2,88 

Forrás: ÁKK Zrt. adatszolgáltatás, tanúsítvány 



Megállapítások 

36 

zásának biztonságát szolgálta. A likviditási kockázat csökkentése érdeké-
ben alkalmazott likviditáskezelési műveletek a KESZ-re meghatározott tel-
jesítménymutató elérését 2012-ben minden munkanapon, míg 2013-ban 
négy munkanap, valamint 2014-ben két munkanap kivételével biztosítot-
ták. 

A költségvetési bevételek és kiadások alakulása és a különböző tőkemű-
veletek (adósságtörlesztések, adósság-kibocsátások) következtében a 
KESZ-en lévő pénzállomány nagysága, napi változása jelentős ingadozást 
mutatott. A KESZ simítását több – az ÁKK Zrt. számára – külső tényező be-
folyásolta, mint az NGM és a Kincstár prognózisai, repó partnerek aktivi-
tása, a piaci likvidbőség/hiány, az EU-tól származó források rendszere, 
amelyekre az ÁKK Zrt-nek nem volt érdemi ráhatása. A KESZ ingadozásának 
jelentős részét az elsődleges költségvetési műveletek (bevételek-kiadások) 
okozták. 

Az ÁKK Zrt. a szabad pénzeszközök eredményes felhasználása érdeké-
ben a KESZ hosszabb távú ingadozásának kiigazítására kötvény visszavásár-
lási aukciókat tartott, valamint hitel előtörlesztéseket hajtott végre. 2013. 
és 2014. években költségoptimalizálási céllal az önkormányzati adósság-
konszolidáció keretében átvállalásra került egyes hiteleket előtörlesztet-
ték. 

A KESZ állomány éven belüli ingadozásának csökkentése érdekében az 
ÁKK Zrt. kétféle likviditáskezelési tevékenységet alkalmazott, a napi inga-
dozások kezelésére aktív és passzív repó műveleteket kötött, míg az ese-
dékes nagyobb összegű lejáratok átmeneti finanszírozását DKJ/LDKJ28 kibo-
csátásokkal biztosította. 

A KESZ állomány nap végi célsávba igazítására szolgáló repó műveletek 
esetében ugyanakkor az ÁKK Zrt. tevékenysége nem tekinthető sikeresnek. 
Az ellenőrzött időszakban a KESZ egyenlege több esetben is hosszabb ideig 
volt az optimális tartományon felüli sávban, a szabad pénzeszközt nem tud-
ták a piacon – a pénzpiaci likviditásbőség miatt – értékesíteni. Ugyanakkor 
az MNB a KESZ egyenlege után piaci kamatot fizetett, de legfeljebb a jegy-
banki alapkamat mértékéig, 2014 decemberétől a Hufoniát fizette. Az ÁKK 
Zrt. által végzett repó ügyletek 2012. és 2013. években összességében 
veszteséggel, 2014. évben nyereséggel zártak. (Az ÁKK Zrt. által az ellenőr-
zött időszakban végzett aktív és passzív repó ügyletek eredményét a XI. 
számú melléklet tartalmazza.) 

Az ÁKK Zrt. az ellenőrzött időszakban likviditáskezeléshez kapcsolódó 
aktív és passzív repó ügyleteket szabályszerűen hajtotta végre. Az aktív és 
passzív repó ügyletek elfogadott, megkötésre került összegei a meghirde-
tett, maximálisan megköthető mennyiségnek megfelelő összeghatáron be-
lül maradtak, az ajánlatok elfogadásáról az Ügyviteli szabályzatban megha-
tározott vezető döntött. A belső szabályzatban előírtaknak megfelelően a 
megajánlott repó kamatok sorrendjében történt a repó partnerek ajánla-
tainak elfogadása. 

A FINANSZÍROZÁSI TERVEKET az SZMSZ-ben meghatáro-
zottak szerint rendszeresen felülvizsgálták és aktualizálták. A rendszeresen 
felülvizsgált és aktualizált finanszírozási tervek hozzájárultak a 2012-2014. 
években a költségvetés és az államadósság biztonságos finanszírozásához. 
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Az ellenőrzött időszakban összességében az Alapító által jóváhagyott 
éves és az Igazgatóság által jóváhagyott, módosított és aktualizált finanszí-
rozási terveknek megfelelően alakultak a tényleges kibocsátások, melyek a 
tervek alapján nyomon követhetőek voltak. Az aktualizált finanszírozási 
tervek – a lezárt időszakra vonatkozóan – tartalmazták a tény adatokat, 
valamint a minisztériumi, a kincstári előrejelzések és tény adatok figyelem-
bevételével az év hátralévő időszakára vonatkozóan az aktualizált terv ada-
tokat. A kibocsátások támogatták az aktuális államadósság-kezelési straté-
giában foglalt célok teljesülését, tekintettel arra, hogy a meghatározott cél-
értékeket az ÁKK Zrt. elérte. (A finanszírozási tervek összegzett adatait, 
azok teljesítését a bruttó és nettó kibocsátások tekintetében a X. számú 
melléklet mutatja be.) 

A 2012. ÉVI KIBOCSÁTÁSOK  összességében az Alapító által 
jóváhagyott, majd évközben 5 alkalommal alapítói jóváhagyással aktuali-
zált finanszírozási terveknek megfelelően alakultak. Az Alapító által 2011 
decemberében jóváhagyott 2012. évi finanszírozási tervben 730,9 Mrd Ft 
teljes nettó kibocsátást terveztek, ami 2012. év végére ténylegesen 
530,9 Mrd Ft-on teljesült. (6. ábra) 

A 2012. évi finanszírozási tervben a teljes nettó-finanszírozási igény 
830,8 Mrd Ft volt, ami kis mértékben növekedve 852,0 Mrd Ft-on teljesült. 
A 21 Mrd Ft finanszírozási igény többletet a központi alrendszer hiányának 
csökkenése (20 Mrd Ft), valamint az EU transzferek egyenlegének növeke-
dése (41 Mrd Ft) eredményezte. Az ÁKK Zrt. a tárgyévi finanszírozási igényt 
– a stratégiai célokkal összhangban – teljes egészében forint kibocsátások-
kal fedezte, valamint a tervezett 43,4 Mrd Ft-os deviza-kibocsátással szem-
ben 1181,7 Mrd Ft-al csökkentette a devizaadósságot, a finanszírozást fo-
rint források bevonásával biztosítva. Így az államkötvény nettó kibocsátá-
sának növekedése mellett a DKJ kibocsátás 361,3 Mrd Ft-al, a lakossági ál-
lampapírok kibocsátása 507,4 Mrd Ft-al haladta meg a tervezett kibocsá-
tásokat. 

A 2013. ÉVI KIBOCSÁTÁSOK  szintén az Alapító által jóváha-
gyott, majd évközben aktualizált finanszírozási terveknek megfelelően tel-
jesültek. 2013. évben az Alapító által jóváhagyott finanszírozási tervet az 
Igazgatóság évközben négy alkalommal tárgyalta és aktualizálta, csupán 
egy alkalommal kezdeményeztek olyan mértékű változást, amely indokolta 
az Alapító jóváhagyását.  

Az évközi módosítások eredményeként a 2013. évre jóváhagyott terv 
szerinti nettó-finanszírozási igény 619,2 Mrd Ft-ról 1241,0 Mrd Ft-ra mó-
dosult, ami 2013. év végére 1230,8 Mrd Ft-on teljesült. (7. ábra) A terve-
zettnél 611,6 Mrd Ft-al magasabb finanszírozási igény elsősorban az EU-s 
elszámolások egyenlege negatív irányú változásának (-519,1 Mrd Ft), vala-
mint a kincstári kör hiánya 92,4 Mrd Ft-os növekedésének a következmé-
nye. 2013. évben is teljesült a stratégiai cél, a lejáró devizahitelek finanszí-
rozása devizakötvény kibocsátásokkal valósult meg, míg a központi költség-
vetés tárgyévi hiányát forintforrások, elsősorban lakossági állampapír kibo-
csátások finanszírozták. 2012. év után 2013-ban is növekedett a lakossági 
állampapírok nettó kibocsátása, a terveket jelentősen (453,1 Mrd Ft-tal) 
meghaladva 703,1 Mrd Ft lett a tényleges nettó kibocsátás.  
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A 2014. ÉVI KIBOCSÁTÁSOK  az Alapító által elfogadott– 
majd az Igazgatóság által négy alkalommal aktualizált finanszírozási tervek-
nek megfelelően alakultak. 2014. évben a finanszírozási tervek vonatkozá-
sában három alkalommal történt olyan mértékű változás, melynek elfoga-
dásához az Alapító jóváhagyására is szükség volt. 

A 2014. évi finanszírozási terv alapján a tervezett nettó-finanszírozási 
igényt (984,6 Mrd Ft) az államháztartás központi alrendszerének pénzfor-
galmi hiánya tette ki. A 2014. évi teljes nettó-finanszírozási igény ténylege-
sen 117,0 Mrd Ft-tal alacsonyabb összegben teljesült, részben a kincstári 
kör hiányának 157,7 Mrd Ft-tal kedvezőbb alakulása, részben az EU transz-
ferek miatt keletkezett, nem tervezett 40,7 Mrd Ft-os finanszírozási szük-
séglet miatt. A 2014. évi teljes nettó kibocsátásokon belül a forint kibocsá-
tás a 340,6 Mrd Ft-tal növekedett, a devizaadósság törlesztés 
523,0 Mrd Ft-os növekedése mellett, ami – a stratégiában meghatározott 
célokkal összhangban – hozzájárult a devizakitettség csökkenéséhez. A fo-
rint kibocsátások szerkezete is kedvezőbben alakult a tervezettnél. A lakos-
sági állampapírok kibocsátása a tervezettnél 302,6 Mrd Ft-tal magasabb 
összegben teljesült, a rövidlejáratú állampapírok, a DKJ-ek állománya 
318,0 Mrd Ft-tal csökkent, miközben az éven túli állampapírok, az állam-
kötvények kibocsátása 537,7 Mrd Ft-tal növekedett, ami javította a köz-
ponti alrendszer adósságának lejárati idő szerinti szerkezetét. (8. ábra) 

Az ellenőrzött időszakban összességében a teljes nettó kibocsátások a 
tervezett kibocsátási szint alatt teljesültek, és egyik évben sem haladták 
meg a költségvetés teljes nettó finanszírozási igényét, a különbözetet rész-
ben a KESZ számláról, részben a devizabetét számláról történt felhasználás 
finanszírozta. 

Az ÁKK Zrt. az ellenőrzött időszakban az adósság-kibocsátásokhoz kap-
csolódó ügyleteket szabályszerűen hajtotta végre. Az értékesítési-, a csere- 
és visszavásárlási aukciókon benyújtott ajánlatok elfogadásáról a belső sza-
bályzatban előírtaknak megfelelően minden esetben a Finanszírozási Bi-
zottság döntött. Az elfogadott ajánlatok szerinti hozamok összhangban vol-
tak az elfogadott aukciós mennyiség hozamaival. 

AZ ÁLLAMPAPÍR-PIACI FEJLESZTÉSEK , a másodlagos 
piaci fejlesztések, likviditás-növekedés és a lakossági értékesítés felfutta-
tása összességében a hatályos államadósság-kezelési stratégiákban meg-
határozott célkitűzéseknek megfelelően történt. A 2012-2014. évi állam-
adósság-kezelési stratégiákban egyéb célkitűzésként jelent meg a másod-
lagos piac fejlesztése, a likviditás növelése, a lakossági értékesítés felfutta-
tása, illetve a KESZ simítása. Az állampapír-piac fejlesztését szolgáló egyéb 
célkitűzések alapvetően nem változtak az ellenőrzött időszakban. 

Az ÁKK Zrt. 2012. évben bevezette az MTS Hungary elektronikus keres-
kedési rendszert, az állampapír-kereskedést kiszolgáló infrastruktúra fej-
lesztéseként. A bevezetett rendszer – az ÁKK Zrt. éves jelentésében ösz-
szegzettek alapján – az euro övezet majdnem valamennyi tagországában 
kiszolgálja az állampapírpiacokat, és Magyarországon is az elsődleges for-
galmazók kötelező árjegyzésének helyszíne lett. 

A MÁSODLAGOS PIAC FEJLESZTÉSÉBEN  kiemelt sze-
repe volt az elsődleges forgalmazói körnek, akik részére az ÁKK Zrt. beve-
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zette a forint államkötvények értékesítése utáni jutalékot, hogy ezáltal nö-
velje az elsődleges forgalmazók elkötelezettségét az állampapírok értéke-
sítése iránt. Ezen túlmenően az ÁKK Zrt. a nemzetközi kibocsátásokat is az 
elsődleges forgalmazók közreműködésével bonyolította le, ami által új kül-
földi forgalmazók kerültek be az elsődleges forgalmazói rendszerbe. 

Az állampapírok másodlagos piacának likviditása összességében növe-
kedett az ellenőrzött időszakban a 2013. évi átmeneti csökkenés mellett. 
Az állampapírok másodlagos piaca alapvetően a bankközi, OTC-piacon zaj-
lott. Az OTC piac forgalmát, valamint az ott forgalmazható instrumentu-
mok év végi záró állománya alapján számított forgási sebességét a követ-
kező 10. táblázat mutatja be: 

10. táblázat 

OTC FORGALOM (MILLIÁRD FT) 

Megnevezés 2012 2013 2014 

Forgalom 57979,0 40845,0 63206,0 

Záró állomány 10489,0 10684,0 11578,0 

Forgási sebesség (alkalom) 5,5 3,7 5,5 
Forrás: ÁKK Adatszolgáltatás 

A másodlagos piacon forgalmazható állampapír állomány 2012. és 
2014. években átlagosan 5,5 alkalommal, míg 2013. évben 3,7 alkalommal 
cserélt gazdát. 

Az ellenőrzött időszakban a másodlagos piaci forgalom nagy része az 
elsődleges forgalmazók közvetítésével valósult meg, melyen a legnagyobb 
százalékban (több mint 50%) 2012-2014. években a külföldi befektetők 
voltak jelen. 

A másodlagos piacok fejlesztése érdekében, a likviditás növelése ki-
emelkedő fontosságú cél volt, mind a belföldi, mind a külföldi tőkepiaco-
kon. A finanszírozás fő elemeit jelentő forint és euró kötvények megcélzott 
sorozatnagyság mutatójának elérésére minden évben azonos értéket ha-
tároztak meg, melyet kisebb eltérésekkel, összességében teljesítettek. 

A másodlagos piac fejlesztéshez kapcsolódóan a finanszírozás fő ele-
meit jelentő forint és euró kötvények megcélzott sorozatnagyság mutatót 
az ellenőrzött időszakban kisebb eltérésekkel, összességében elérték. A 
mutató elérésére minden évben azonos értéket határoztak meg: 

 A 3 éves kötvény esetében a célul kitűzött sorozatnagyság 
600,0 Mrd Ft volt, mely a stratégiában meghatározott értéknek 
megfelelően, 2012. év végére 609,0 Mrd Ft-ra, 2013-ban 
658,0 Mrd Ft-ra, míg 2014-ben 777,0 Mrd Ft-ra teljesült. 

 Az 5 és 10 éves futamidejű kötvényeknél minden évben a cél 700,0-
900,0 Mrd Ft elérése volt a korábbi sorozatok újranyitása (rábocsá-
tások) révén. Az 5 éves futamidejű kötvény 2012-ben 907,0 Mrd Ft-
ra, míg a 10 éves futamidejű kötvény viszont csak 533,0 Mrd Ft-ra 
teljesült. 2013-ban sem az 5 éves sem a 10 éves futamidejű kötvény 
esetében nem érték el a kitűzött célt, mert 2013-ban az 5 éves fu-
tamidejű kötvény 531,0 Mrd Ft-ra, a 10 éves futamidejű 
577,0 Mrd Ft-ra teljesült. Ugyanakkor 2014-ben az 5 éves futam-
idejű kötvény 1184,0 Mrd Ft lett, a 10 éves futamidejű viszont csak 
473,0 Mrd Ft. 
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 A 15 éves futamidejű államkötvényeknél a kereslet korlátai miatt a 
kitűzött cél minden évben 250,0 Mrd Ft volt. A mutató értéke 2012. 
év végén 98,0 Mrd Ft volt, 2013-ban 120,0 Mrd Ft-ra változott, míg 
a sorozat 2014. év végi állománya 180,0 Mrd Ft-ra nőtt. 

Az államadósság-kezelési stratégiában további célokat tűztek ki a forint-
adósság lejárati szerkezetének javítására. Ennek érdekében a nagy lejára-
tok kezelésére az ÁKK Zrt. visszavásárlási aukciókat tartott, amelyeken egy 
évnél rövidebb hátralévő futamidejű kötvényeket vásárolt vissza, amellyel 
egyben a finanszírozási kockázatot is mérsékelte. (A visszavásárlási aukciók 
forgalmát a 11. táblázat szemlélteti.) 

Az adósságszerkezet optimalizálása és a megújítási kockázat csökken-
tése érdekében csereaukciók keretében rövid futamidejű (1-2 éves) állam-
kötvényeket cserélt az ÁKK Zrt. hosszabb futamidejű (jellemzően 6-8 éves) 
államkötvényekre. 2014-ben jelentősen nőtt az államkötvények kibocsá-
tása, melyből 886,3 Mrd Ft-ot tett ki a csereaukción értékesített államköt-
vény. (A csereaukciók forgalmát a 12. táblázat szemlélteti.) 

A visszavásárlási és csereaukciók eredményeképpen a kötvényadósság 
lejárati szerkezete 2014-re már kitolódott a hosszabb lejáratok felé. (Az 
adósságállomány lejárati szerkezetét a 13. táblázat szemlélteti.) 

A LAKOSSÁGI ÁLLAMPAPÍROK értékesítésének emelkedé-
sét – mely kiemelt stratégiai cél volt – az ÁKK Zrt. az államadósság-kezelési 
stratégiában meghatározott céllal összhangban - új termékek bevezetésé-
vel, értékesítés utáni jutalékok fizetésével, folyamatos marketing kam-
pánnyal, illetve versenyképes árazással - elérte. A 2011. évi 472,0 Mrd Ft 
lakossági állampapír állomány 2014. év végére 2411,0 Mrd Ft lett. (A lakos-
sági állampapírok kibocsátásának tervezett és tény adatait – 2012-2014. 
évekre – a X. számú melléklet tartalmazza.) Az ellenőrzött időszakban a la-
kossági állampapírok állományváltozását a 9. ábra szemlélteti: 

9. ábra 

 

Forrás: ÁKK Zrt adatszolgáltatása 

Az állampapír forgalmazással összefüggésben a közvetlen lakossági és 
kisbefektetői értékesítést a Kincstár fiókhálózata látta el. A hosszabb fu-
tamidejű lakossági instrumentumok értékesítését támogatta – a likviditá-
suk növelése érdekében – 2014. évben a szűkebb marzs meghatározása, a 

12. táblázat 

CSEREAUKCIÓK FORGALMA  
(MILLIÁRD FORINT) 

 2012 2013 2014 

Aukciók 

száma (db) 
13 11 19 

Benyújtott 

ajánlatok 
285,0 226,8 1328,9 

Elfogadott 

ajánlatok 
91,2 120,0 886,3 

Forrás: Fin. tervek alakulásáról szóló tájékoztatók 

11. táblázat 

VISSZAVÁSÁRLÁSI AUKCIÓK 
FORGALMA (MILLIÁRD FORINT) 

 2012 2013 2014 

Aukciók 

száma (db) 
15 22 19 

Benyújtott 

ajánlatok 
374,5 828,2 680,6 

Elfogadott 

ajánlatok 
235,7 517,6 569,4 

Forrás: ÁKK Zrt. adatszolgáltatása 

13. táblázat 

AZ ADÓSSÁGÁLLOMÁNY 
LEJÁRATI SZERKEZETE (%) 

 2012 2013 2014 

> 1 év 74,4 72,6 79,7 

> 3 év 48,0 48,6 54,5 

> 5 év 26,3 30,6 34,9 

> 10 év 6,1 5,3 7,8 

> 20 év 1,3 1,2 1,2 
Forrás: ÁKK Zrt. adatszolgáltatás 
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befektetők számára kedvezőbb kiszállási lehetőséget biztosítva, míg a rö-
videbb futamidejű instrumentumok esetében szélesebb sáv került elfoga-
dásra. 

A lakossági állampapír értékesítés fejlesztéséhez hozzájárult több új la-
kossági értékpapír, a Bónusz Magyar Államkötvény, a Kincstári Takarékjegy 
Plusz és a Féléves Kamatozó Kincstárjegy értékesítésének megkezdése, a 
kincstári fiókhálózat budapesti bővítése két új fiókkal, az értékesítést tá-
mogató kincstári telefonos szolgálat, valamint az internetes értékpapír-
szolgáltatás bevezetése. A lakossági kisbefektetők számára kialakított 
Kincstári Takarékjegyeket a Magyar Posta forgalmazta, az ellenőrzött idő-
szakban országosan mintegy 2700 postán. 

A lakossági értékesítés növelésének eredményeként a háztartások tu-
lajdonosi részaránya az államadósságot megtestesítő összes értékpapíron 
belül a 2011. decemberi 5%-ról (745,8 Mrd Ft), 2014 decemberére 10,0%-
ra (2329,8 Mrd Ft) emelkedett. Ezzel párhuzamosan a külföldiek tulajdo-
nában lévő értékpapírok tulajdonosi aránya a 2011. decemberi 56,6%-ról 
2014 decemberére 52,5%-ra csökkent. (A befektetői kör változását, a kibo-
csátott hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok tulajdonosi szektor bon-
tásban, piaci értéken a XII. számú melléklet mutatja be.) 

AZ ADÓSSÁGKEZELÉSSEL KAPCSOLATOS KÖLT-

SÉGEKKEL szemben elvárt követelményt az Alapító által elfogadott 
államadósság-kezelési stratégiában az ÁKK Zrt. nem határozott meg annak 
ellenére, hogy az államadósság kezelés céljaként meghatározták a költség-
vetés finanszírozási szükségletének hosszú távon minimális költséggel, el-
fogadható kockázatok vállalása melletti finanszírozását. 

Az adósságkezeléssel kapcsolatos nettó kiadások az ellenőrzött időszak-
ban növekedtek. A nettó kamatkiadások – alapvetően a forint és a deviza 
hozamok csökkenésének hatására – csökkentek, míg az adósság és köve-
teléskezelés egyéb kiadásai 85,3 Mrd Ft-al növekedtek. Így a nettó kiadá-
sok az ellenőrzött időszakban – 2012. évről 2013. évre bekövetkező növe-
kedést 2014. évre csökkenés követte –összességében 40,3 Mrd Ft-al növe-
kedtek. Az adósság és követeléskezelés egyéb kiadásainak növekedését 
részben a fizetett tranzakciós illeték összege (70,4 Mrd Ft), részben a la-
kosság részére történő állampapír értékesítések után fizetett jutalékok nö-
vekménye (14,1 Mrd Ft), okozta. (Az adósság és követeléskezelés egyéb ki-
adásait a XIII. számú melléklet, az adósságszolgálattal kapcsolatosan telje-
sített kiadások 2012-2014. évi adatait a XIV. számú melléklet mutatja be, 
az adóssággal kapcsolatos főbb kiadási adatokat a 14. táblázat szemlélteti.) 

A nettó kamatkiadások – a bruttó kamatkiadások és kamatbevételek 
növekedésével, azok egyenlegeként – 2013. évre növekedtek, majd 2014. 
évre csökkenve a 2012. évi nettó kamatkiadás alatt teljesültek. 

A kamatbevételek összegét alapvetően a hiányt finanszírozó és adós-
ságmegújító államkötvényekhez kapcsolódó, valamint a KESZ forintbetét 
utáni kamatbevételeinek összege tette ki, növekményét 2014. évben az 
adósságmegújító államkötvények kamatbevételeinek növekedése ered-
ményezte. 

A bruttó kamatkiadások 2012. évről 2014. évre bekövetkezett 
143,5 Mrd Ft-os növekedését alapvetően a hiányt finanszírozó és adósság-
megújító államkötvények kamatkiadásainak 105,9 Mrd Ft-os, valamint a ki-
bocsátott devizakötvények kamatkiadásainak 84,0 Mrd Ft-os növekménye 

14. táblázat 

ADÓSSÁGGAL KAPCSOLATOS 
KIADÁSOK ALAKULÁSA  

(MILLIÁRD FT) 

 2012 2013 2014 

Bruttó kamat-

kiadás 
1 202,4 1 277,9 1 345,9 

Kamatbevétel 145,9 132,9 334,5 

Nettó kamat-

kiadás 
1 056,5 1 145,3 1 011,4 

Nettó kiadás 1 072,2 1 217,2 1 112,5 

Kp. költségve-

tés adósság 

átlagos áll. 

20 737,2 21 850,1 24 032,9 

Nettó ki-

adás/adósság 

átl. áll. (%) 

5,2% 5,6% 4,6% 

GDP 28 627,9 30 065,0 32 179,7 

Nettó kamat-

kiadás GDP %-

ában 

3,7% 3,8% 3,1% 

Forrás: Tanúsítványi adatszolgáltatás – ÁKK Zrt. 
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okozta. Mindezek hatását tompította a nemzetközi pénzügyi szervezetek-
től és külföldi pénzintézetektől felvett hitelek kamatkiadásainak 
31,3 Mrd Ft-os és a nem piaci értékesítésű – alapvetően a konszolidációval 
kapcsolatos – államkötvények utáni kamatkiadások 18,1 Mrd Ft-os csökke-
nése. A kibocsátott kincstárjegyek után fizetett kamatok az ellenőrzött idő-
szakban alapvetően nem változtak (2012. évben: 142,3 Mrd Ft, 2014. év-
ben: 151,6 Mrd Ft), a DKJ-k utáni kamatkifizetések csökkenése mellett a 
lakossági kincstárjegyek utáni kamatkifizetések közel azonos összeggel nö-
vekedtek. 

A lakossági befektetők az ellenőrzött időszakban jellemzően a referen-
ciahozam feletti kamatfelárat realizálhattak. A kormány 2014. évi döntése 
alapján az államháztartásért felelős miniszter által jóváhagyott, a 4 és 6 
éves futamidejű, magasabb kamatfelár melletti „bátrabb árazású” lakos-
sági állampapír konstrukció alapján a 12 hónapos DKJ aukción kialakult át-
laghozamok elfogadott mennyiséggel súlyozott átlaga (3,1%) képezte a ka-
matbázist és ehhez rendelték a kamatprémiumot. Ez hosszabb távon az ál-
lamadósság-kezelés költségeinek magasabb szinten tartását eredményezi. 
Ugyanakkor támogatta a stratégiai célként megjelölt cél elérését, a belföldi 
lakossági megtakarítások finanszírozásba történő bevonásának növelését, 
a külföldi befektetések és árfolyam ingadozások miatti kockázatok csök-
kentése érdekében. 

A GDP arányos nettó kamat kiadás, mind az adósság átlagos állományá-
hoz viszonyított nettó kiadás – 2013. évi növekedése mellett – az ellenőr-
zött időszakban összességében csökkent, mely alapvetően a referenciaho-
zamok 2012.-2014. időszakban bekövetkezett csökkenésének volt köszön-
hető, melyet a 10. ábra szemléltet. 

A referenciahozamok csökkenéséhez nagymértékben a CDS felár – a ka-
matokban megjelenő, az ország kockázatot kifejező költség – csökkenése 
járult hozzá az ellenőrzött időszakban. (A CDS felár alakulását a 15. táblázat 
szemlélteti.) 

A deviza-portfólióhoz kapcsolódóan megjelenő deviza keresztárfolyam-
kockázat kiküszöbölése érdekében – az államadósság-kezelési stratégiában 
meghatározott céllal összhangban - az ÁKK Zrt. az ellenőrzött időszakban 
minden nem euró kötelezettséget devizaswapok segítségével euró kötele-
zettségre váltott át. Az ÁKK Zrt. a 2012-2014. évekre vonatkozóan az egyes 
pénzügyi és finanszírozási műveletek (swap ügyletek, repó ügyletek) költ-
ségeit és eredményeit ugyan felmérte és kimutatta, de részletes elemzé-
seket nem készített, s a költségekkel szemben elvárt követelmények meg-
határozásának hiányában a tevékenység eredményességének értékelése 
sem biztosított. 

15. táblázat 

CDS-FELÁRAK 

Időpont Bázispontok 

2012. év eleje 730 

2012. év vége 270 

2013. év vége 250-280 

2014. év vége 180 
Forrás: ÁKK Zrt.  
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JAVASLATOK 

Az ÁSZ tv. 33. § (1) bekezdésében foglaltak értelmében az ellenőrzött szervezet vezetője 

köteles a jelentésben foglalt megállapításokhoz kapcsolódó intézkedési tervet összeállítani 

és azt a jelentés kézhezvételétől számított 30 napon belül az ÁSZ részére megküldeni. 

Amennyiben az ellenőrzött szervezet vezetője nem küldi meg határidőben az intézkedési ter-

vet, vagy továbbra sem elfogadható intézkedési tervet küld, az Állami Számvevőszék elnöke 

az ÁSZ tv. 33. § (3) bekezdése a) és b) pontjaiban foglaltakat érvényesítheti. 

 a nemzetgazdasági miniszternek: 
  

  Határozzon meg az Igazgatóság részére a teljesítménymutatók alaku-

lásának nyomon követésével kapcsolatos feladatokat, továbbá hatá-

rozza meg az Igazgatóság tevékenységét szabályozó eszközökben az ez-

zel kapcsolatos kontroll tevékenységet, eljárásrendet, felelősségi és 

döntési jogkört, valamint beszámolási kötelezettséget annak érdeké-

ben, hogy a monitoring és beszámolási rendszer megfelelően szolgálja 

a stratégiai célok eredményes megvalósítását. 

 (1.3. sz. megállapítás 6. bekezdése alapján) 

  Szabályozza le az ÁKK Zrt. feletti tulajdonosi joggyakorlás tekinteté-

ben az átruházott hatáskörben ellátandó konkrét feladatokat, a felelős-

ségi- és döntési hatásköröket. 

 (2.2. sz. megállapítás 2. bekezdése alapján) 

  Gondoskodjon arról, hogy az ÁKK Zrt. adósságkezelési tevékenységét 

az NGM Ellenőrzési Főosztálya, illetve az ÁKK Zrt. Felügyelő Bizott-

sága a jogszabályi korlátok között ellenőrizze. 

 (1.4. sz. megállapítás 12. bekezdése, valamint a 2.3. sz. megállapí-

tás 3. bekezdése alapján) 

 az ÁKK Zrt. Igazgatóság elnökének: 
  

1. Gondoskodjon arról, hogy az SZMSZ-ben meghatározásra kerüljön a 

középtávú finanszírozási terv elkészítésének kötelezettsége, valamint a 

belső szabályozókban egyértelműen és részletesen rögzítésre kerülje-

nek a középtávú finanszírozási terv kidolgozásában közreműködő szer-

vezeti egységek által elvégzendő konkrét feladatok, valamint a felelős-

ségi és hatáskörök. 

 (1.1. sz. megállapítás 3., 5., és a 7. bekezdései és az 1.2. megállapí-

tás 1-2. bekezdései alapján) 



Javaslatok 

44 

2. Gondoskodjon arról, hogy a belső szabályozókban egyértelműen és 

részletesen rögzítésre kerüljenek az államadósság-kezelési stratégia 

kidolgozásában, felülvizsgálatában, módosításában közreműködő 

szervezeti egységek által elvégzendő konkrét feladatok, valamint a fe-

lelősségi és hatáskörök.  

 (1.1. sz. megállapítás 7. bekezdése, valamint az 1.2. sz. megállapí-

tás 2. bekezdése alapján) 

3. Gondoskodjon az új optimális portfólió modell, ennek alapján a mód-

szertan elkészítése és kialakítása ütemtervének meghatározásáról és 

felelőseinek kijelöléséről, biztosítva ezzel a folyamat nyomon követhe-

tőségét és számon kérhetőségét.  

 (1.1. sz. megállapítás 8-10, és a 12. bekezdései alapján) 

4. Gondoskodjon az optimális költségtartomány, valamint a költségekkel 

szemben elvárt követelmény kidolgozásáról annak érdekében, hogy az 

államadósság-kezelési stratégiában meghatározott költségminimalizá-

lásra vonatkozó stratégiai cél teljesüljön. 

 (1.1. sz. megállapítás 16. bekezdése alapján) 

5. Gondoskodjon az ÁKK Zrt. belső szabályzóinak (SZMSZ, Igazgatósági 

Ügyrend, Állandó Bizottságok Szabályzata, Tervezési Szabályzat, Koc-

kázatkezelési Szabályzat) a felülvizsgálatáról annak érdekében, hogy 

az ÁKK Zrt. által működtetett monitoring és beszámolási rendszer meg-

felelően szolgálja a stratégiai célok eredményes megvalósítását. 

 (1.3. sz. megállapítás 1. és a 4. bekezdései alapján) 

6. Intézkedjen az adósságkezelési tevékenység költséghatékonyságát 

mérő értékelési rendszer kialakításáról az adósságkezelési költségek 

nyomon követése, illetve optimalizálása érdekében. 

 (1.3. sz. megállapítás 11. bekezdése alapján) 

7. A Bkr. szerint alakítsa ki, működtesse és folyamatosan fejlessze az ÁKK 

Zrt. belső kontrollrendszerét. 

 (3.1. sz. megállapítás 12-14. bekezdései alapján) 

 



 

45 

 

MELLÉKLETEK 

 I. SZ. MELLÉKLET: ÉRTELMEZŐ SZÓTÁR 

államadósság Az államháztartás központi alrendszerének, az államháztartás önkormányzati al-

rendszerének és a kormányzati szektorba sorolt egyéb szervezetek egymással 

szembeni kötelezettségek kiszűrésével számított (konszolidált) adóssága. 

államkötvény 1 évnél hosszabb futamidejű, fix vagy változó kamatozású állampapír. 

állampapír Az állam által kibocsátott tőke- és kamat-visszafizetési garanciával rendelkező 

értékpapír. 

benchmark A benchmark olyan referenciaportfolió (szabályrendszer), mely az államadós-

ság-kezelő stratégiai céljait tükrözi, figyelembe véve az adósságkezelés költség-

kockázati szerkezetét. A benchmarkok így az adósságkezelő számára a stratégiai 

célok számszerűsítését, azaz a köztes célok megfogalmazását is jelentik. 

 bruttó állampapír-piaci kibocsátás Az évente kibocsátott összes állampapír. Magában foglalja a költségvetés hiá-

nyának fedezésére és egyéb célokra kibocsátott állampapírokat, valamint az 

ugyanezen időszak alatt lejáró korábbi állampapírok visszafizetéséhez szükséges 

mennyiséget. 

bruttó finanszírozási igény A központi költségvetés éves finanszírozási szükséglete, mely tartalmazza az 

adósságállomány tárgyévben esedékes törlesztő részleteit és a nettó-finanszíro-

zási igény összegét. 

CDS-felár Az ország kockázatot az úgynevezett CDS (ország kockázati) felárral mérjük, ami 

lényegében egy magyar államcsődre köthető biztosítás éves díja, vagyis az ál-

lamkötvények nem teljesítővé válásának kockázatára köthető piaci biztosítási 

csereügyletek (CDS) középárfolyama. 

devizakitettség A külföldi devizában fennálló tartozások, illetve az ezekhez kapcsolódó (árfo-

lyam- és kamat) kockázatok összessége. 

diszkont kincstárjegy Egy évnél rövidebb lejáratú, névérték alatt kibocsátott állampapír, lejáratkor a 

névértéket fizeti ki a kibocsátó. 

duráció Az állampapírok súlyozott, átlagos futamideje, amely az adósság átárazódásához 

szükséges időt – és egyben az adósság portfolió kamatérzékenységét – fejezi ki. 

elsődleges egyenleg A központi költségvetés kamatterhek nélküli kiadásainak és bevételeinek kü-

lönbsége, amely megmutatja, hogy mekkora volna a központi költségvetési hi-

ány, ha nem létezne államadósság.  

elsődleges forgalmazó Az állampapírok nyilvános forgalomba hozatalára és forgalmazására az ÁKK Zrt-

vel szerződést kötött befektetési vállalkozások, illetve hitelintézetek. 

elsődleges piac Az a piac, ahol az állampapírok kibocsátásakor első eladásuk történik. 

eredményesség Az eredményesség elve a kitűzött célok és a szándékolt eredmények (hatások) 

elérését jelenti. A feladatellátás eredményességét mutatja a tényleges és a ter-

vezett eredmények (hatások) összevetése. (ÁSZ: A teljesítmény-ellenőrzés alap-

elvei. 2015.) 

Az államadósság-kezelési stratégia eredményes megvalósítása azt jelenti, hogy 

az aktuális (hatályos) adósságkezelési stratégiában meghatározott mennyiségi 

célokat, célértékeket, egyéb célkitűzéseket teljesítik. 

hozam A befektetésen elérhető tényleges – kamat, árfolyam – nyereség aránya. 

hozamgörbe Különböző lejáratú kamatok ábrázolása a futamidő függvényében. Leggyakrab-

ban az állampapírok hozamait ábrázoló állampapír-piaci hozamgörbe kerül em-

lítésre. 

kamatfelár A fizetett hozam és az irányadó állampapír hozam vagy bankközi kamatláb kö-

zötti különbség. 
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Hufónia A hitelintézetek napi adatszolgáltatásából számított egynapos bankközi fedezet-

len ügyletek forgalommal súlyozott átlagos kamata 

kamatozó kincstárjegy A lakossági megtakarításokat célzó állampapír 

Kincstári Egységes Számla Az MNB által a Kincstár részére vezetett, kamatozó, a likvid pénzeszközök elhe-

lyezésére és a kincstári kör pénzforgalmának lebonyolítására szolgáló számla. 

kormányzati szektor Az európai uniós szabványok által meghatározott szervezeti kör, amely magában 

foglalja az államháztartás alrendszereit, valamint azokat a szervezeteket, ame-

lyek tevékenységük során közjavakat állítanak elő, a nemzeti jövedelem és a 

nemzeti vagyon elosztásában vesznek részt, irányításukat kormányzati szervek 

végzik és tevékenységük ellenértékében 50%-nál kisebb arányt képviselnek a pi-

aci árbevételek. 

központi alrendszer Az államháztartás egyik alrendszere, amely magában foglalja a központi költség-

vetést, a társadalombiztosítás pénzügyi alapjait és az elkülönített állami pénz-

alapokat. 

köztulajdonban álló gazdasági társaság A köztulajdonban álló gazdasági társaságok takarékosabb működéséről szóló 

2009. évi CXXII. törvény 1. § a) pontjában meghatározott értelmezés alapján: az 

a gazdasági társaság, amelyben a Magyar Állam, helyi önkormányzat, a helyi ön-

kormányzat jogi személyiséggel rendelkező társulása, többcélú kistérségi társu-

lás, fejlesztési tanács, nemzetiségi önkormányzat, nemzetiségi önkormányzat 

jogi személyiségű társulása, költségvetési szerv vagy közalapítvány külön-külön 

vagy együttesen számítva többségi befolyással rendelkezik. 

másodlagos piac A már kibocsátott, piacon lévő állampapírok adásvételének színtere. 

nettó-finanszírozási igény A központi alrendszer összesített hiányának fedezéséhez adott időszakban szük-

séges összeg, melyet módosítanak a privatizációs bevételek, az MNB tartalékfel-

töltése, valamint az EU támogatások előfinanszírozása. Nem tartalmazza a köz-

ponti alrendszer által átvállalt adósságokat, valamint a lejáró adósságok vissza-

fizetéséhez szükséges összeget. 

OTC piac Bankközi piac 

piaci finanszírozás Jellemzően az állampapír-piaci forrásbevonás, amely során a bevont forrás fel-

használási célja nem korlátozott, a felhasználás nincs követelményhez (pl. gaz-

daságpolitikai intézkedések megtételéhez) kötve. A finanszírozás költségét kizá-

rólag a keresleti-kínálati viszonyok befolyásolják.   

referenciahozam A referenciahozam a magyar állampapírpiacra, ezen belül az Intézményi befek-

tetők piacára, meghatározott futamidőkre vonatkozóan, valamennyi Kereske-

dési napon az ÁKK Zrt. által számított átlagos hozamszint. 

repó ügylet Összekapcsolt azonnali állampapír-vételi és határidős eladási ügylet (aktív repó) 

vagy azonnali állampapír-eladási és határidős vétel ügylet (passzív repó). 

swap ügylet Kockázatkezelési eszköz, a jövőbeni pénzáramlások csereügylete. A deviza swap 

ügyletek során devizát másik devizára, FX swap esetén devizát Ft-ra, a kamat 

swap során fix kamatot változó kamatozásúra, illetve fordítva cserélnek. 

teljesítményellenőrzés A teljesítményellenőrzés fő célja támogatni a gazdaságos, hatékony, eredmé-

nyes közpénz-felhasználást, a nemzeti vagyonnal való gazdálkodást, feladatellá-

tást. (ÁSZ: A teljesítmény-ellenőrzés alapelvei. 2015.) 

A teljesítmény-ellenőrzés célja annak megállapítása, hogy az adott szervezet ál-

tal végzett tevékenységek, programok egy jól körülhatárolható területén a mű-

ködés, illetve a forrásfelhasználás gazdaságosan, hatékonyan és eredményesen 

valósul-e meg. 

(Bkr. 21. § (3) bekezdés d) pontja) 
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 II. SZ. MELLÉKLET: AZ ÁLLAMADÓSSÁG-KEZELÉS SORÁN ÉRVÉNYESÍTENDŐ TELJESÍTMÉNYMUTATÓK ALAKULÁSA 

 

AZ ÁLLAMADÓSSÁG-KEZELÉS SORÁN ÉRVÉNYESÍTENDŐ TELJESÍTMÉNYMUTATÓK ALAKULÁSA  
2011-2014. ÉVEK 

 

Megnevezés 2011 2012 2013 2014 

Opti-

mális 

tarto-

mány 

Elfogadási 

tartomány 

Optimális 

tarto-

mány 

Elfogadási tarto-

mány 

Mutató 

értéke 

(dec. 31.) 

Optimális 

tartomány 

Elfogadási tarto-

mány 

Mutató 

értéke 

(dec. 31.) 

Optimális 

tarto-

mány 

Elfogadási tarto-

mány 

Mutató 

értéke 

(dec. 31.) 

Forint – deviza összetétel (%) 

Forint 
 50% alatt  

75,0 50,0 59,4 
 

75,0 55,0 59,6 
 

75,0 55,0 61,9 

Deviza 25,0 50,0 40,6 25,0 45,0 40,4 25,0 45,0 38,1 

Devizaadósság deviza összetétel (%) 

Euro 100,0 95,0 105,0 100,0 95,0 105,0 100,8 100,0 95,0 105,0 101,0 100,0 95,0 105,0 99,2 

Egyéb 0,0 5,0 -5,0 0,0 5,0 -5,0 0,0 0,0 5,0 -5,0 0,0 0,0 5,0 -5,0 0,8 

Devizaadósság kamatösszetétele (%) 

Fix 66,0 62,7 67,7 66,0 62,7 67,7 66,2 66,0 62,7 67,7 63,6 66,0 62,7 67,7 63,8 

Változó 34,0 37,3 32,3 34,0 37,3 32,3 33,8 34,0 37,3 32,3 36,4 34,0 37,3 32,3 36,2 

Forintadósság kamatösszetétele (%) 

Fix 
 

61,0 83,0 
 

61,0 83,0 67,6 
 

61,0 83,0 65,2 
 

61,0 83,0 61,8 

Változó 39,0 17,0 39,0 17,0 32,4 39,0 17,0 34,8 39,0 17,0 38,2 

Forintadósság durációja (év) 

Ft adósság 2,5 2,0 3,0 2,5 2,0 3,0 2,49 2,5 2,0 3,0 2,47 2,5 2,0 3,0 2,9 
 

Forrás: ÁKK Zrt. adatszolgáltatása 

 
0
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 III. SZ. MELLÉKLET: A FINANSZÍROZÁSI TERVEK IGAZGATÓSÁG ÁLTALI TÁRGYALÁSA 

 

A FINANSZÍROZÁSI TERVEK IGAZGATÓSÁG ÁLTALI TÁRGYALÁSA 

Igazgatósági határozat 

száma 

Igazgatósági ülés 

Igazgatósági ülés dátuma Téma Eltelt napok száma 

4/2012.(02.03.) 2012.02.03 2012. finanszírozási terv módosítása  

13/2012.(02.22.) 2012.02.22 2012. finanszírozási terv módosítása 19 

23/2012.(04.17.) 2012.04.17 2012. finanszírozási terv módosítása 55 

33/2012.(07.05.) 2012.07.05 2012. finanszírozási terv módosítása 79 

39/2012.(09.25.) 2012.09.25 2012. finanszírozási terv módosítása 82 

46/2012.(11.20.) 2012.11.20 2012. finanszírozási terv módosítása 56 

55/2012.(12.18.) 
2012.12.18 

2012. finanszírozási terv módosítása 
28 

56/2012.(12.18.) 2013. finanszírozási terv elfogadása 

1/2013.(02.20.) 
2013.02.20 

2012. évi finanszírozási terv Tájékoztató 
64 

2/2013.(02.20.) 2013. finanszírozási terv módosítása 

9/2013.(07.04.) 2013.07.04 2013. finanszírozási terv módosítása 134 

13/2013.(09.13.) 2013.09.13 2013. finanszírozási terv módosítása 71 

19/2013.(12.15.) 
2013.12.15 

2013. finanszírozási terv módosítása 
93 

20/2013.(12.15.) 2014. évi fin. terv elfogadása 

1/2014.(01.10.) 2014.01.10 2014. finanszírozási terv módosítása 26 

2/2014.(03.13.) 
2014.03.13 

2013. évi fin., dev. állad. és piaci táj. 
62 

4/2014.(03.13.) 2014. fin.t. módosításának elutasítása 

9/2014.(05.08.) 2014.05.08 2014. finanszírozási terv módosítása 56 

17/2014.(07.16.) 2014.07.16 2014. finanszírozási terv módosítása 69 

22/2014.(09.24.) 2014.09.24 2014. finanszírozási terv módosítása 70 

29/2014.(12.08.) 2014.12.08 2014. finanszírozási terv módosítása 75 
Forrás: ÁKK Zrt. adatszolgáltatása 

 

NEGYEDÉVES TELJESÍTMÉNYMUTATÓKAT TÁRGYALÓ IGAZGATÓSÁGI ÜLÉSEK 

Teljesítménymutatók időszaka Igazgatósági ülés dátuma 
Időszak utolsó napja és az IG ülés idő-

pontja közti napok száma 

2012.01.01-2012.03.31 2012.04.17 17 

2012.04.01-2012.06.30 2012.09.25 87 

2012.07.01-2012.09.30 2012.11.20 51 

2012.10.01-2012.12.31 2013.02.20 51 

2013.01.01-2013.03.31 2013.07.04 95 

2013.04.01-2013.06.30 2013.09.13 75 

2013.07.01-2013.09.30 2013.12.11 72 

2013.10.01-2013.12.31 2014.03.13 72 

2014.01.01-2014.03.31 2014.05.08 38 

2014.04.01-2014.06.30 2014.09.24 86 

2014.07.01-2014.09.30 2014.12.08 69 
Forrás: ÁKK Zrt. adatszolgáltatása 
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 IV. SZ. MELLÉKLET: A DÖNTÉSI JOGKÖR MEGOSZTÁSA A FINANSZÍROZÁSI TERV MÓDOSÍTÁSAKOR (4/2007. (05.29.) SZÁMÚ 

ALAPÍTÓI HATÁROZAT SZERINT) 

 

 
Forrás: 4/2007. (05.29) számú Alapítói határozat

egyéb olyan esetben, amikor az 
IGAZGATÓSÁG MEGÍTÉLÉSE SZERINT
a finanszírozási terv módosítása olyan 

mértékű, hogy az

forint instrumentumok közötti 
átcsoportosítás esetén az 
átcsoportosított összege

Alapító jóváhagyását 
igényli

meghaladja a nettó 
kibocsátás 20 %-át

nem éri el a nettó 
kibocsátás 20 %-át

Alapító jóváhagyását 
nem igényli

a forint-deviza összetétel változása 
esetén az átcsoportosítás mértéke

meghaladja a nettó 
kibocsátás 10 %-át

nem éri el a nettó 
kibocsátás 10 %-át

éves bruttó finanszírozási igény 
változásakor, ha az adott évben átvállalt, 

(elő)törlesztett adósságátvállalás 

meghaladja a nettó 
finanszírozási igény 10 

%-át

nem éri el a nettó 
finanszírozási igény 10 

%-át

éves nettó finanszírozási igény 
változásakor, ha nem adósságátvállalás 

miatt történik és 

10 %-nál nagyobb a 
változás

10 %-nál kisebb a 
változás

A jóváhagyott éves Finanszírozási tervhez képest történő módosításokról dönt az

Alapító Igazgatóság
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 V. SZ. MELLÉKLET: ADÓSSÁGKEZELÉSSEL KAPCSOLATOS DOKUMENTUMOK ELFOGADÁSA 

ÉVES ADÓSSÁGKEZELÉSSEL KAPCSOLATOS DOKUMENTUMOK ELFOGADÁSA (2012-2014) 

Dokumentumok 2012 2013 2014 

 Igazgatósági 

határozat 

Alapítói ha-

tározat 

Igazgatósági 

határozat 

Alapítói ha-

tározat 

Igazgatósági 

határozat 

Alapítói ha-

tározat 

Államadósság-kezelési stratégia 
56/2011 

(12.07) 

4/2012 

(I.31.) 

58/2012 

(12.18) 

20/2012 

(12.20) 

23/2013 

(12.11.) 

3/2014 

(I.13.) 

Finanszírozási terv 
53/2011 

(12.07) 

3/2012. 

(I.31.) 

56/2012 

(12.18) 

19/2012 

(12.20) 

20/2013 

(12.11.) 

1/2014 

(I.23.) 

Teljesítménymutatók 
57/2011 

(12.07) 

5/2012 

(I.31.) 

59/2012 

(12.18) 

21/2012 

(12.20) 

24/2013 

(12.11.) 

3/2014 

(I.23.) 
Forrás: Igazgatósági és Alapítói határozatok 

 

FINANSZÍROZÁSI TERVEK ÉVKÖZI MÓDOSÍTÁSAINAK ELFOGADÁSA (2012-2014) 

2012 2013 2014 

Igazgatóság  

elfogadó  

határozata 

Alapító  

jóváhagyó 

határozata 

Igazgatóság  

elfogadó  

határozata 

Alapító  

jóváhagyó 

határozata 

Igazgatóság  

elfogadó  

határozata 

Alapító  

jóváhagyó 

határozata 

13/2012 (02.22) 10/2012 (VII.11.) 2/2013 (02.20)  1/2014. (01.10.) 1/2014. (I.23.) 

23/2012 (04.17.) 11/2012 (VII.11.)  5/2013. (VI.18.) 9/2014 (05.08) 10/2014. (V.19.) 

33/2012 (07.05)  9/2013 (07.04)  17/2014. (07.16.) 14/2014. (07.31.) 

39/2012 (09.25.) 12/2012. (X.18.) 13/2013 (09.13)  22/2014. (09.24.)  

46/2012 (11.20.) 14/2012 (XI.20.) 19/2013. (12.11.)  29/2014 (12.08.) 18/2014. (XII.15.) 

55/2012 (12.18.) 18/2012 (XII.20.)     
Forrás: Igazgatósági és Alapítói határozatok 
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 VI. SZ. MELLÉKLET: AZ ÁKK ZRT. ADATSZOLGÁLTATÁSA AZ NGM ÉS AZ IGAZGATÓSÁG TAGJAI RÉSZÉRE 

 

Adatszolgáltatás tartalma Gyakoriság Továbbítás módja Adatszolg. iránya Továbbító 

Elemzés az adósságállomány és finanszírozás alakulásáról (havi monitoring jelentés) 
havonta (tárgyhót kö-

vető 6. munkanap) 
e-mail, posta NGM KPF29 TAO30 

Elemzés a kamatkiadások és a kamatbevételek tárgyévi várható alakulásáról, változásairól évi 3-4 alkalommal posta, fax, e-mail NGM KPF TAO 

A központi költségvetés tervezési irányelveihez az államadóssággal kapcsolatos számítások 
kérésre (február-már-

cius) 
posta, e-mail NGM KPF TAO 

Az adóssággal kapcsolatos költségvetési fejezetek következő évre vonatkozó tervszámainak megkül-

dése 

évente (augusztus-

szeptember) 
posta, e-mail NGM KPF TAO 

Egyéb, az NGM által a költségvetés tervezéséhez kért adat megküldése 
évente (augusztus-

szeptember) 
posta, e-mail NGM KPF TAO 

Az adóssággal kapcsolatos költségvetési fejezetek előző évre vonatkozó zárszámadásának anyagai évente (április-június) posta, e-mail NGM KPF TAO 

Konvergencia jelentés a 3 éves finanszírozási tervről, kamatkiadásokról pénzforgalmi és eredmény-

szemléletben, illetve az adósságállományról 

évente kétszer (február, 

július) 
e-mail NGM TAO 

A nem rezidensektől felvett projekt finanszírozó hitel adatai, állománya 
negyedévente, a követ-

kező hó vége 
posta, e-mail NGM NKF31 TAO 

Lakossági állampapírok állományának alakulása naponta e-mail NGM TAO 

Adatszolgáltatás a PEMAK forgalmazásáról hetente e-mail NGM TAO 

Heti likviditási előrejelzés hetente e-mail NGM TAO 

Heti jelentés az állampapírpiac alakulásáról (nettó állampapír-piaci pozíció, referencia hozamok, külföl-

diek tulajdonában lévő állampapírok) 
hetente (péntek) e-mail, honlap 

NGM, Igazgatóság 

tagjai 
TEK 

Elemzés a nemzetközi pénz- és tőkepiacról hetente (péntek) e-mail 
NGM, Igazgatóság 

tagjai 
TEK 

Elemzés a heti makrogazdasági folyamatokról hetente (péntek) e-mail 
NGM, Igazgatóság 

tagjai 
TEK 

Makrogazdasági és adósságkezelési elemzés eseti e-mail NGM TEK 

35 éves hozamgörbe negyedévente e-mail, fax NGM TAO 

Negyedéves kamatjelentés: A Magyar Állam finanszírozási lehetőségei és lehetséges árazásuk, illetve 

másodlagos piaci feláruk 
negyedévente fax NGM Tőkepiaci főosztály 

Forrás: Külső adatszolgáltatási szabályzat 1. melléklete 
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 VII. SZ. MELLÉKLET: AZ ÁKK ZRT. IGAZGATÓSÁGÁNAK TAGJAI (2012-2014) 

ÁKK ZRT. IGAZGATÓSÁGI TAGJAI (2012-2014) 

Időpont Elnök Tag Tag 

2012.01.01. adó- és pénzügyekért felelős  

államtitkár  

(lemondott: 2013.03.06-án, 

hatályosult 2013.05.05-én) 

államháztartásért felelős  

államtitkár 

közigazgatási államtitkár 2013.05.05. 

2013.05.06. 
Nem volt elnök! 

2013.05.31. 

2013.06.01. pénzügypolitikáért felelős  

helyettes-államtitkár  

(lemondott: 2013.12.16-án, 

hatályosult 2014.01.31-én) Miniszteri kabinet  

főtanácsadója 

2014.01.31. 

2014.02.01.  

pénzügypolitikáért felelős  

helyettes-államtitkár 

2014.07.06. 

2014.07.07. államháztartásért felelős  

államtitkár 2014.12.31. 
Forrás: Alapítói határozatok az ÁKK Zrt Igazgatósági tagjai vonatkozásában, NGM nyilatkozat 
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 VIII. SZ. MELLÉKLET: AZ ÁKK ZRT. SZERVEZETI FELÉPÍTÉSE (2012-2014) 

 
2012. február 19-ig 

 
 
2012. február 20-tól 2012. szeptember 30-ig 
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2012. október 1-től 2014. június 30-ig 

 
2014. július 1-től 

 
Forrás: ÁKK Zrt. SZMSZ 
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 IX. SZ. MELLÉKLET: AZ ÁKK ZRT. IGAZGATÓSÁGI ÉS FB ÜLÉSEIN TÁRGYALT FŐBB TÉMÁK (2012-2014) 

IGAZGATÓSÁGI ÜLÉSEK (2012-2014) 

Időpont Résztvevő tagok 

száma 

Tárgyalt főbb témák 

2012. II. 3. 2 fő Piaci, és MANYUP32 tájékoztatók, teljesítménymutatókról szóló jelentés, 2012. évi üzleti terv halasztás, SZMSZ módosítás 

2012. II. 22. 2 fő Finanszírozási terv módosítása, 2012. évi üzleti terv elfogadása, munkavállalói meghatalmazások 

2012. IV. 17. 2 fő 
Piaci és MANYUP tájékoztatók, teljesítménymutatókról szóló jelentés, menedzsment beszámoló, finanszírozási terv módosítása, az Igazga-

tóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló jelentése 

2012. VII. 5. 2 fő Finanszírozási terv módosítása, 2013. évi finanszírozási terv alapozás, az Igazgatóság vagyon és üzletpolitikáról szóló jelentése 

2012. IX. 25. 2 fő 
Piaci tájékoztatók, teljesítménymutatókról szóló jelentés, finanszírozási terv módosítása, az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról 

szóló jelentése 

2012. XI. 20. 2 fő 
Piaci tájékoztatók, teljesítménymutatókról szóló jelentés, finanszírozási terv módosítása, az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról 

szóló jelentése, SZMSZ módosítás 

2012. XII. 18. 3 fő 
2013. évi államadósság-kezelési stratégia, finanszírozási terv, teljesítménymutatók, üzleti terv elfogadása, piaci tájékoztatók, az Igazgatóság 

2013. évi ülés- és munkaterve 

2013. II. 20. 2 fő 2012. évi finanszírozási tájékoztató, piaci tájékoztató, finanszírozási terv módosítása, teljesítménymutatókról szóló jelentés 

2013. VII. 4. 2 fő Finanszírozási terv módosítása, az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló jelentése 

2013. IX. 13. 2 fő Finanszírozási terv módosítása, teljesítménymutatókról szóló jelentés, 2014. évi finanszírozási terv alapozás, az Igazgatóság vagyoni helyzet-

ről és üzletpolitikáról szóló jelentése 

2013. XII. 15. 2 fő 2014. évi államadósság-kezelési stratégia, finanszírozási terv, teljesítménymutatók elfogadása, piaci tájékoztató, teljesítménymutatókról 

szóló jelentés, 2013. évi finanszírozási terv módosítása, az Igazgatóság 2014. évi munkaterve 

2014. III. 13. 2 fő 2013. évi finanszírozási és piaci tájékoztató, teljesítménymutatókról szóló jelentés, NYRA tájékoztató, 2014. évi üzleti terv elfogadása,  

2014. V. 8. 2 fő Finanszírozási terv módosítása, teljesítménymutatókról szóló jelentés, az Igazgatóság vagyon és üzletpolitikáról szóló 2013. éves és 2014. 

első negyedéves jelentése 

2014. VII. 16. 2 fő Finanszírozási terv módosítása, az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló jelentése, SZMSZ módosítás 

2014. IX. 24. 3 fő Finanszírozási terv módosítása, teljesítménymutatókról szóló jelentés, az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló jelentése, 

Alapító okirat módosítása, SZMSZ módosítása 

2014. XII. 8. 3 fő 2015. évi államadósság-kezelési stratégia, finanszírozási terv, teljesítménymutatók elfogadása, 2014. évi finanszírozási terv módosítása, tel-

jesítménymutatókról szóló jelentés, az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló jelentése 
Forrás: ÁKK Zrt 
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FB ÜLÉSEK (2012-2014) 

Időpont Résztvevő tagok 

száma 

Tárgyalt főbb témák 

2012. I. 4. 3 fő 2012. évi üzleti terv, az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló jelentése 

2012. II. 29. 3 fő Alapító okirat módosítása, 2012. évi üzleti terv, MANYUP tájékoztató 

2012. V. 16. 3 fő Az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló negyedéves és éves jelentése, a belső ellenőrzés jelentései 

2012. XII. 5. 3 fő Az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló jelentései (2012. első három negyedéve), ÁSZ ellenőrzésről szóló tájékoztató, Alapító okirat mó-

dosítása, szabályzatok módosítása, a belső ellenőrzés jelentései 

2013. I. 23. 3 fő 2013. évi üzleti terv 

2013. V. 29. 3 fő Az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló éves jelentése 

2013. X. 4. 4 fő Az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló jelentései (2013. első és második negyedéve), javaslattétel a könyvvizsgálóra, a belső ellenőrzés 

jelentései 

2014. I. 27. 3 fő Az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló jelentése, a belső ellenőrzés jelentése 

2014. III. 31. 3 fő 2014. évi üzleti terv, MANYUP tájékoztató, Alapító okirat módosítása 

2014. V. 19. 4 fő Az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló negyedéves és 2013. éves jelentése, a belső ellenőrzés jelentései 

2014. IX. 29. 3 fő Az Igazgatóság vagyoni helyzetről és üzletpolitikáról szóló negyedéves jelentések (2014. első két negyedév), az Alapító okirat módosítása, belső ellenőrzési 

jelentések 
Forrás: ÁKK Zrt 

 

AZ ÁKK ZRT. VAGYONI HELYZETÉRŐL ÉS ÜZLETPOLITIKÁJÁRÓL SZÓLÓ NEGYEDÉVES JELENTÉSEK ELFOGADÁSA 

 Igazgatósági határozat FB határozat Igazgatósági határozatok és FB határozatok 

között eltelt napok száma 

2012/1. negyedév 36/2012. 2012. júl. 5. 12/2012. 

2012. dec. 5. 

153 

2012/2. negyedév 44/2012. 2012. szept. 25. 13/2012. 71 

2012/3. negyedév 49/2012. 2012. nov. 20. 14/2012. 15 

2012/4. negyedév - - - - - 

2013/1. negyedév 10/2013. 2013. júl. 4. 5/2013. 
2013. okt. 4. 

92 

2013/2. negyedév 17/2013. 2013. szept. 13. 6/2013. 21 

2013/3. negyedév 25/2013. 2013. dec. 11. 1/2014. 2014. jan. 27. 47 

2013/4. negyedév 14/2014. 2014. máj. 8. 8/2014. 2014. máj. 19. 11 

2014/1. negyedév 18/2014. 2014. júl. 16. 12/2014. 
2014. szept. 29. 

75 

2014/2. negyedév 23/2014. 2014. szept. 24. 13/2014. 5 

2014/3. negyedév 38/2014. 2014. dec. 8. - - - 

2014/4. negyedév - - - - - 
Forrás: Az ÁKK Zrt. Igazgatóságának és Felügyelő Bizottságának határozatai 
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 X. SZ. MELLÉKLET: A NETTÓ KIBOCSÁTÁSOK MEGVALÓSULÁSA ÉS A KÖZPONTI ALRENDSZER FINANSZÍROZÁSI IGÉNYE A 2012-2014. ÉVEKBEN (MILLIÁRD FT.) 

A NETTÓ KIBOCSÁTÁSOK MEGVALÓSULÁSA ÉS A KÖZPONTI ALRENDSZER FINANSZÍROZÁSI IGÉNYE A 2012-2014. ÉVEKBEN (MILLIÁRD FT.) 

Megnevezés 2012 2013 2014 

 terv tény terv tény terv tény 

Bruttó finanszírozási igény 6 696,1 8 705,0 7 658,1 10 372,1 9 830,2 12 903,9 

Összes törlesztés 5 865,3 7 853,0 7 038,9 9 141,3 8 845,6 12 036,3 

Forint törlesztés 4 468,7 6 438,6 5 584,3 6 994,0 7 102,2 10 046,8 

Deviza törlesztés 1 396,6 1 414,4 1 454,6 2 147,3 1 743,4 1 989,5 

Teljes nettó finanszírozási igény  

(terv: előző év dec.; 2014-ban jan.) 
830,8 852,0 619,2 1 230,8 984,6 867,6 

Központi alrendszer egyenlege 633,0 613,2 841,8 934,2 984,6 826,9 

Nettó EU transzferek 197,8 238,8 -222,5 296,6 0,0 40,7 

       

Forint kibocsátás 687,5 1 712,6 731,5 711,4 1 184,9 1 525,5 

Államkötvények 678,0 858,6 473,6 142,1 706,1 1 243,8 

Diszkont kincstárjegyek 4,3 365,6 21,9 2,2 164,4 -318,0 

Lakossági állampapírok 5,3 512,7 250,0 703,1 420,0 722,6 

Forinthitel-átvállalás és kamattőkésítés 0,0 -24,0 -14,0 -136,0 -105,6 -122,9 

Deviza kibocsátás 43,4 -1 181,7 47,4 -16,8 -242,8 -765,8 

Államkötvények 799,4 -324,2 978,8 1 036,6 298,2 251,6 

Hitelek -756,0 -857,5 -931,3 -1 053,3 -541,1 -1 017,4 

Teljes nettó kibocsátás 730,9 530,9 778,9 694,6 942,1 759,7 

Egyéb műveletek 0,0 -141,5 60,0 100,2 61,73 415,6 

Bruttó kibocsátás (Teljes nettó kibocsátás + 

összes törlesztés) 

6 596,2 8 242,4 7 877,8 9 936,1 9 849,4 13 211,6 

Forrás: ÁKK Zrt. finanszírozási tervei és tájékoztatók a finanszírozási tervek alakulásáról 
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REPÓÜGYLETEK EREDMÉNYE A 2012-2014. ÉVEKBEN(ADATOK MILLIÓ FT-BAN) 

Repó ügylet indulásának 

éve 

Aktív repó művele-

tek egyenlege 

Passzív repó  

műveletek egyenlege 

Veszteség-nye-

reség összesen 

Éves repó kötési összeg 

2012. év -50,3 17,0 -33,3 5 177 000 

2013. év 18,8 -41,5 -22,8 7 621 000 

2014. év 2,7 60,8 63,5 5 248 000 
Forrás: ÁKK Zrt. adatszolgáltatása 

 

 XI. SZ. MELLÉKLET: REPÓÜGYLETEK EREDMÉNYE A 2012-2014. ÉVEKBEN 
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A BEFEKTETŐI KÖR VÁLTOZÁSA A 2011-2014 ÉVEKBEN 

Tulajdonosi szektor 2011 2012 2013 2014 

 Milliárd Ft Megoszlás (%) Milliárd Ft Megoszlás (%) Milliárd Ft Megoszlás (%) Milliárd Ft Megoszlás (%) 

Nem pénzügyi vállalatok 126,5 0,8% 189,3 1,0% 205,8 1,0% 451,7 1,9% 

Pénzügyi vállalatok összesen 5 534,1 36,9% 6 179,3 34,9% 6 896,0 34,7% 8 451,2 36,1% 

Államháztartás összesen 49,9 0,3% 46,0 0,3% 51,9 0,3% 58,3 0,2% 

Háztartások 745,8 4,9% 1 245,7 7,0% 1 990,5 10,0% 2 329,8 10,0% 

Háztartásokat segítő nonprofit intéz-

mények. 
32,5 0,2% 29,2 0,2% 29,1 0,2% 109,2 0,5% 

Külföld 8 477,2 56,6% 10 022,4 56,6% 10 690,2 53,8% 12 281,0 52,5% 

Összesen: 14 965,9 100,0% 17 711,8 100,0% 19 863,5 100,0% 23 381,2 100,0% 
Forrás: ÁKK Zrt. éves jelentései 

  

 XII. SZ. MELLÉKLET: A BEFEKTETŐI KÖR VÁLTOZÁSA A 2011-2014. ÉVEKBEN 
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 XIII. SZ. MELLÉKLET: ÁLLAMPAPÍROK UTÁN FIZETETT JUTALÉKOK (2012-2014) 

ÁLLAMPAPÍROK LAKOSSÁG RÉSZÉRE TÖRTÉNŐ ÉRTÉKESÍTÉSE UTÁN FIZETETT JUTALÉKOK (MILLIÓ FORINT) 

 2012 2013 2014 Változás (2014/2012) 

Államkötvény 1 843,2 1 820,3 4 170,6 + 2 327,4 + 126,3% 

Kamatozó Kincstárjegy 4 238,4 8 981,0 10 390,2 + 6 151,8 + 145,1% 

Kincstári Takarékjegy 4 089,0 4 367,3 4 930,9 + 841,9 + 20,6% 

Féléves Kincstárjegy 72,6 180,6 288,5 + 215,9 + 297,4% 

Prémium Magyar Államkötvény 1 826,6 1 480,0 2 255,3 + 428,7 + 23,5% 

Bónusz Magyar Államkötvény - - 3 721,7 + 3 721,7 - 

Kincstári Takarékjegy Plusz - 41,9 345,8 + 345,8 - 

Babakötvény - - 61,7 + 61,7 - 

ÖSSZESEN 12 069,8 16 871,1 26 164,7 + 14 094,9 + 116,8% 

      

Prémium Euró Államkötvény (millió EUR) 3,1 20,4 1,8 - 1,3 - 40,7% 
Forrás: ÁKK Zrt. adatszolgáltatása 

 

ADÓSSÁG ÉS KÖVETELÉSKEZELÉS EGYÉB KIADÁSAI (MILLIÓ FORINT) 

 2012 2013 2014 Változás (2014/2012) 

Jutalékok és egyéb költségek 13 211,9 69 431,0 98 474,8 + 85 262,9 + 645,3% 

Deviza elszámolások 1 148,9 18 870,4 2 990,0 + 1 841,1 + 160,2% 

Piaci kibocsátások, hitelfelvételek, átvállalások elszámolásai 1 148,9 18 870,4 2 990,0 + 1 841,1 + 160,2% 

Forint elszámolások 12 063,0 50 560,6 25 080,2 + 13 017,2 + 107,9% 

Tranzakciós illeték   70 404,6 + 70 404,6 - 

Állampapírok értékesítését támogató kommunikációs kiadások 1 648,5 1 500,0 1 575,3 - 73,2 - 4,4% 

Adósságkezelés költségei 899,0 1 012,0 1 063,0 + 164,0 + 18,2% 

ÖSSZESEN 15 759,4 71 943,0 101 113,1 + 85 353,7 + 541,6% 
Forrás: 2012, 2013, 2014. évi zárszámadási törvények mellékletei alapján 
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ADÓSSÁGSZOLGÁLATTTAL KAPCSOLATOS KIADÁSOK  (MILLIÓ FT) 

 2012 2013 2014 2014-2012 

Devizában fennálló adósság és követelések 
kamatelszámolásai 

330 944,0 335 986,3 383 641,0 +52 697,0 

Devizahitelek kamatelszámolásai 97 056,9 66 909,1 65 709,3 -31 347,6 

Nemzetközi pénzügyi szervezetektől és 
külföldi pénzintézetektől felvett hitelek 
kamatelszámolásai 

95 128,5 66 909,1 65 709,3 -29 419,2 

Belföldi devizahitelek kamata 1 928,4   -1 928,4 

Devizakötvények elszámolásai 233 887,1 269 077,2 317 931,7 +84 044,6 

Külföld felé 1,5 268 865,4 317 791,4 +317 789,9 

M2M-el kapcsolatos kamatok 1 496,7 211,8 140,3 -1 356,4 

Egyéb kamatelszámolások 232 388,9   -232 388,9 

A forintban fennálló adósság és követelések 
kamatelszámolásai 

871 416,8 941 910,5 962 209,0 +90 792,0 

Forinthitelek kamatelszámolásai 37 168,5 33 238,6 30 698,5 -6 470,0 

Egyéb hitelek kamatelszámolásai 37 168,5 33 238,6 30 698,5 -6 470,0 

Államkötvények kamatelszámolása 691 935,7 745 817,7 779 866,3 +87 930,6 

Piaci értékesítésű –hiányt finanszírozó és 
adósságmegújító államkötvények kamat-
elszámolásai 

666 498,7 719 970,0 772 496,5 +105 997,8 

Nem piaci értékesítésű államkötvények 
kamatelszámolása 

25 437,0 25 847,7 7 369,8 -18 067,2 

Kincstárjegyek kamatelszámolása 142 312,6 162 854,2 151 644,4 +9 331,8 

Diszkontkincstárjegyek kamatelszámo-
lása 

126 734,2 111 679,2 84 743,5 -41 990,7 

Lakossági kincstárjegyek kamatelszámo-
lása 

15 578,4 51 175,0 66 900,9 +51 322,5 

Kincstári egységes számla forintbetét ka-
matelszámolásai 

    

Adósság és követeléskezelés egyéb kiadásai 15 759,4 71 943,0 101 113,0 +85 354,0 

Jutalékok és egyéb költségek 13 211,9 69 431,0 98 474,8 +85 262,9 

Deviza elszámolások 1 148,9 18 870,4 2 990,0 +1 841,1 

Forint elszámolások 12 063,0 50 560,6 25 080,2 +13 017,2 

Tranzakciós illeték   70 404,6 +70 404,6 

Állampapírok értékesítését támogató kom-
munikációs kiadások 

1 648,5 1 500,0 1 575,3 -73,2 

Adósságkezelés költségei 899,0 1 012,0 1 063,0 +164,0 

ÖSSZESEN 1 218 120,2 1 349 839,8 1 446 963,0 228 842,8 

Forrás: 2012, 2013 és 2014. évi zárszámadási törvények mellékletei 

 
 

 XIV. SZ. MELLÉKLET: ADÓSSÁGSZOLGÁLATTTAL KAPCSOLATOS KIADÁSOK VÁLTOZÁSA 2012-2014 KÖZÖTT 
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FÜGGELÉK: ÉSZREVÉTELEK 

A jelentéstervezetet a Számvevőszék 15 napos 

észrevételezésre megküldte az ellenőrzött szervezet 

vezetőjének az ÁSZ tv. 29. §* (1) bekezdése előírásának 

megfelelően. 

Az elfogadott észrevételek alapján a Számvevőszék 

módosította a jelentést.  

A függelék tartalmazza az ellenőrzött észrevételeit, illetve az el nem fogadott észrevételek 

elutasításának indoklását. 

                                                                                                                                   
 

* 29. § (1) Az Állami Számvevőszék az ellenőrzési megállapításait megküldi az el-
lenőrzött szervezet vezetőjének vagy az általa megbízott személynek, és annak, 
akinek személyes felelősségét állapította meg. 
(2) Az ellenőrzött szervezet vezetője és a felelősként megjelölt személy az ellenőr-
zés megállapításaira tizenöt napon belül írásban észrevételt tehet. 
(3) Az Állami Számvevőszék az észrevételre a beérkezésétől számított harminc na-
pon belül írásban válaszol. A figyelembe nem vett észrevételeket köteles a jelen-
tésben feltüntetni, és megindokolni, hogy azokat miért nem fogadta el. 
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RÖVIDÍTÉSEK JEGYZÉKE 

 

1 Stabilitási tv.. Magyarország gazdasági stabilitásáról szóló 2011. évi CXCIV. törvény (hatályos: 
2012. január 1-jétől) 

2 ÁSZ Állami Számvevőszék 
3 ÁKK Zrt. Államadósság Kezelő Központ Zártkörűen Működő Részvénytársaság 

4 Alapító Az államháztartásért felelős miniszter (az ellenőrzött időszakban a 
nemzetgazdasági miniszter) 

5 Igazgatóság Államadósság Kezelő Központ Zrt. Igazgatósága 
6 Alapító okirat Az Államadósság Kezelő Központ Zrt. Alapító okirata (módosítva a a7/2012 (III.26.), 

15/2012. (III.26.), 8/2014. (IV.4.) és 17/2014. (X.15.) számú Alapítói 
határozatokkal) 

7 NGM Nemzetgazdasági Minisztérium 
8 FB Az Államadósság Kezelő Központ Zrt. Felügyelő Bizottsága 
9 Vezérigazgató Államadósság Kezelő Központ Zrt. vezérigazgatója 
10 SZMSZ Az ÁKK Zrt. 8/2011. számú Vezérigazgatói utasítással kiadott, az 1/2012., 11/2012., 

14/2012., 14/2014., 18/2014. számú Vezérigazgatói utasítással módosított 
Szervezeti és Működési Szabályzata 

11 Bkr. 370/2011. (XII.31) Korm. rendelet a költségvetési szervek belső 
kontrollrendszeréről és belső ellenőrzéséről 

12 Igazgatósági Ügyrend Az ÁKK Zrt. 2007. 12.18-án elfogadott egységes szerkezetű és 2012. november 20-
án elfogadott és hatályba léptetett Igazgatósági ügyrendje 

13 Állandó Bizottságok Szabályzata Az ÁKK Zrt 11/2011. számú Vezérigazgatói Utasítása az állandó bizottságok 
részletes működési és eljárási szabályairól (módosítva: a 6/2012. számú és a 
6/2014. számú Vezérigazgatói Utasításokkal) 

14 Tervezési Szabályzat Az ÁKK Zrt. 15/2004. számú Vezérigazgatói utasítással kiadott és a 18/2013. számú 
Vezérigazgatói utasítással módosított és egységes szerkezetben kiadott Tervezési 
Szabályzata 

15 Kockázatkezelési Szabályzat Az ÁKK Zrt. 5/2008. számú Vezérigazgatói Utasítása a Kockázatkezelési 
Szabályzatról (módosítva: 8/2009. számú, 3/2010. számú, 5/2011. számú, 
14/2011. számú, 22/2011. számú, 8/2013. számú, 7/2014. számú és 11/2014. 
számú Vezérigazgatói Utasításokkal) 

16 1294. számú ÁSZ jelentés Állami Számvevőszék jelentése az államháztartás központi alrendszerének 
adóssága és éven túli kötelezettségvállalásának ellenőrzéséről 

17 KESZ Kincstári Egységes Számla 
18 DKJ Diszkont Kincstárjegy 
19 Finanszírozási Bizottság Államadósság Kezelő Központ Zrt. Finanszírozási Bizottsága 
20 Kamatprognózis Bizottság Államadósság Kezelő Központ Zrt. Kamatprognózis Bizottsága 
21 TEK Tervezési, elemzési és kockázatkezelési főosztály 
22 Makrogazdasági Főosztály Nemzetgazdasági Minisztérium Makrogazdasági Főosztálya 
23 Külső adatszolgáltatási szabályzat Az ÁKK Zrt. 17/2007. számú Vezérigazgatói Utasítása a külső adatszolgáltatásról 

szóló eljárási rendről (módosítva a 17/2013 számú Vezérigazgatói utasítással 
2013.10.01-től) 

24 Igazgatóság Ügyrendje Az Államadósság Kezelő Központ Zrt. Igazgatóságának 2007. december 18-án el-

fogadott, 2012. november 20-án módosított ügyrendje 
25 FB Ügyrendje Az Államadósság Kezelő Központ Zrt. Felügyelő Bizottságának 2011. augusztus 30-

án elfogadott, 2012. december 5-én módosított ügyrendje 
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26 NGM SZMSZ A 4/2010. (X.5.) NGM utasítás a Nemzetgazdasági Minisztérium Szervezeti és 

Működési Szabályzatáról (módosítva: 16/2012. (VI.29), 34/2012 (XI.13) és 
48/2012 (XII.21.) NGM utasítással), a 11/2013. (VI.3.) NGM utasítás a 
Nemzetgazdasági Minisztérium Szervezeti és Működési Szabályzatáról 
(módosítva: 3/2014. (I.21.), 8/2014 (III.7.) és 14/2014. (IV.14.) NGM utasítással) és 
a 22/2014. (VIII.29.) NGM utasítás a Nemzetgazdasági Minisztérium Szervezeti és 
Működési Szabályzatáról (módosítva: 26/2014. (XII.12.) NGM utasítással) 

27 Ellenőrzési Szabályzat A 16/2008. számú Vezérigazgatói Utasítás az ÁKK Zrt. Ellenőrzési szabályzatáról 
(módosítva a 3/2013. számú Vezérigazgatói utasítással) 

28 LDKJ Likviditási Diszkont Kincstárjegy 
29 NGM KPF A Pénzügyminisztérium Költségvetési és Pénzügypolitikai Főosztálya, jelenleg a 

Nemzetgazdasági Minisztérium Költségvetési Összefoglaló Főosztálya 

30 TAO Államadósság Kezelő Központ Zrt. Tervezési és adatszolgáltatási osztálya 

31 NGM NKF A Pénzügyminisztérium Nemzetközi Kapcsolatok Főosztálya 

32 MANYUP Magánnyugdíjpénztár 
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