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OSSZEGZES

Az ellendrzeés célja volt az dallamadossag-kezelési stratégia megalapozottsaganak és ered-
ményes megvalositasanak értekelése 2012-2014. években. Az allamhaztartas kozponti al-
rendszere adossdgfinanszirozasi strategiajanak kidolgozasa, valamint a kézponti kéltségve-
tés kozéptavu és éves finanszirozasi tervének elkészitése az allamhdaztartaseért felelos minisz-
ter feladata volt, mely feladatot az AKK Zrt. uitjan ldtta el.

Az AKK Zrt. feladatelldatisa alapvetéen az Alapité dltal jovahagyott dllamadoéssdag-kezelési
stratégia megvalositasat szolgalta, ugyanakkor a stratégia tovabbra is egy elavult modszer-
tan alapjan késziilt, mivel a modszertan megujitasat az AKK Zrt. nem végezte el. Az ellen-
orzeés szamos olyan hidnyossdgot tart fel, melyek kockazatot jelentettek az allamadodssag-
kezelési stratégia megalapozottsaga és eredményes megvalositasa tekintetében. A kialaki-
tott tervezési rendszer hianyos VOIt, az Alapito altal jovahagyott kozéptavu finanszirozasi
tervet nem készitettek.

Az Alapito altal a 2012-2014. évekre jovahagyott adossdgkezelési stratégiikban meghata-
rozott celok, célértekek osszességében teljestiiltek.

= Az ellenorzés tarsadalmi indokoltszig_g

Magyarorszag Alaptorvénye rogziti az dllamaddssag GDP-hez viszonyitott maximalis szintjét (,addssag-szabaly”), mig
a Stabilitasi tv! az dllamaddssag fogalmat, leépitésének mddjat hatdrozza meg. Az addssag - szabdly értelmében az
allamaddssag GDP-hez viszonyitott mutatéjanak folyamatos javitdsat kell biztositani. Ezen alkotmanyos kotelezettség
teljesitésében az ASZ?, mint alkotmanyos intézmény és az Orszaggy(ilés legfbb ellenérzé szerve részt véllal. Az Alap-
torvény hatélybalépése 6ta az dllamaddssag kezelésével kapcsolatos feladatok jelent6sége megnétt, ezzel egyiitt a
tarsadalom érdeklédése is a téma irdnt. Ellendrzésiinkkel bemutatjuk, hogy az AKK Zrt.? tevékenysége mennyiben
befolydsolja az dllamaddssaggal kapcsolatos stratégiai célok megvaldsulasat.

Fobb megallapitasok, kovetkeztetések, javaslatok

Az dllamhéztartasért felel6s miniszter AKK Zrt. feletti alapitdi és tulajdonosi joggyakorldsa 8sszességében az allam-
addssag-kezelési stratégia eredményes megvaldsitasat szolgélta. Az Alapité® ltal kialakitott irdnyitasi struktdra — az
lgazgatosag® tagjain keresztil — biztositotta az addssagkezelési tevékenység feletti alapitdi kontroll érvényesitését,
ugyanakkor az Alapitd az Alapité okiratban® az Igazgatdsag részére az allamaddssag kezeléssel kapcsolatos feladat és
felel8sségi koroket nem hatdrozott meg. Az dllamhdztartasért felel8s miniszter az addssagkezeléssel kapcsolatos
dontéshozatali rendszerét alapvet6en az eredményesség szempontjainak figyelembevételével alakitotta ki. Ugyan-
akkor a monitoring rendszer keretében az NGM” ellenérzésre jogosult szerve nem ellendrizte az AKK Zrt. addssagke-
zelési és finanszirozasi tevékenység belss kontrollrendszerét, és az AKK Zrt. FB® -a sem végzett ellendrzést. Az ellen-
6rzések elmaraddsa kockazatot jelentett az Alapito altal jévahagyott dllamaddssag-kezelési stratégiaban és az éves
finanszirozasi tervekben meghatarozott célok, célértékek teljesitése, a teljesités nyomon kovetése tekintetében, mi-
vel hianyzott az a kontroll, ami a feladatellatdsbol eredd esetleges hidnyossagokat, hibakat feltarta volna. Az Alapito
altal kialakitott dontéshozatali rendszerben a stratégiai dontések meghozatalat az dllamhaztartasért felelés miniszter
— az éves finanszirozasi terv modositasok meghatdrozott esetei kivételével — alapitdi hataskorében tartotta. Az alap-
vetd dontési jogkoroket az Alapitd okiratban szabdlyozta. Alapitdi hatarozatokkal 2012-2014. évekre jévahagyta az
lgazgatdsag altal elfogadasra javasolt addssagkezelési stratégiat, annak részét képezé teljesitménymutatokat és az
éves finanszirozasi terveket.



Osszegzés

Az Alapité altal jovahagyott allamaddssag-kezelési stratégia megalapozottsagat nem biztositotta az AKK Zrt. &ltal
kialakitott tervezési rendszer. A kialakitott tervezési rendszer hidnyos volt, mivel nem szabalyoztdk a teljes tervezési
folyamatot, Uj kdltség és kockazatkezelési modellt nem fejlesztettek ki, az optimalis kdltségtartomanyok meghataro-
zasa elmaradt, tovabba az Alapité altal jovédhagyott kdzéptavu finanszirozasi tervet nem készitettek. Uj kdltség és
kockazatkezelési modellt nem fejlesztettek ki annak ellenére, hogy a kordbbi, 2004. évtdl alkalmazott modell tekin-
tetében az ASZ mar 2012. évben felhivta a figyelmet annak hidnyossagaira, tovabba az alkalmazhatésagat az AKK Zrt.
is megkérd@jelezte. Az addssagkezelési tevékenységhez kapcsolddod optimalis koltségtartomanyt, valamint a kéltsé-
gekkel, kiadasokkal szemben elvart kdvetelményt az addssagszerkezet valamennyi tényez8je vonatkozésaban az AKK
Zrt. nem dolgozott ki annak ellenére, hogy az Alapitd altal jovahagyott dllamaddssag-kezelési stratégidban a koltség-
minimalizalasra vonatkozo stratégiai cél megfogalmazasra kerult. Alapité dltal jovahagyott kbzéptdvu finanszirozasi
tervet — a Stabilitasi tv.-ben meghatarozottak ellenére — nem készitett az AKK Zrt.

Az AKK Zrt. addssagkezeléssel kapcsolatos feladatelldtasa dsszességében eredményesen szolgalta az Alapité altal
jovahagyott dllamaddssag-kezelési stratégia megvaldsitasat, az abban kitlizott stratégiai célokat ugyan teljesitették,
s gondoskodtak az dllamhaztartas kdzponti alrendszere finanszirozasi igényének teljesitésérél, ugyanakkor az ellen-
6rzés szamos olyan hidnyossagot tart fel, melyek kockazatot jelentettek az dllamaddssag-kezelési stratégia megvalé-
sitasa tekintetében. Kockazatot jelentett, hogy az addssagkezelés stratégiai dokumentumainak (dllamaddssag-keze-
lési stratégia, annak részét képezé teljesitménymutatok) valamint a kozéptavu finanszirozasi terv Alapitéi jévahagyast
megel&z6 dontés-elSkészitési folyamatat nem szabalyoztak. Az AKK Zrt. dltal mikodtetett, addssagkezeléssel kapcso-
latos monitoring rendszer nem toltdtte be a szerepét. Az Ugyvezetési feladatokat elldté Igazgatdsag részére az Alapitd
nem hatarozott meg beszamoldsi kotelezettséget az AKK Zrt. addssagkezelési tevékenységéhez kapcsoldddan. A tel-
jesitménymutatok negyedéves alakulasardl készitett beszamoldkat a negyedév idészakanak utolsé napjahoz képest
jellemz8en jelentds késéssel targyalta az Igazgatdsag, ami eredményességi szempontbdl kockdzatot jelentett a meg-
felel§ id6ben torténé beavatkozds, az azonnali intézkedések megtétele és a visszacsatolds tekintetében. Az addssag-
kezelési tevékenység koltséghatékonysagat mérd értékelési rendszert sem alakitott ki az AKK Zrt. annak ellenére,
hogy az allamhaztartasért felel6s miniszter azt kifejezetten kérte, hatarid6k megjeldlésével. Az addssagkezelési tevé-
kenység koltséghatékonysagat méré rendszer kialakitdsanak hianydban a koltségek és azok alakuldsanak nyomon
kovetése, értékelése és elemezése nem volt biztositott. igy eredményesség szempontjabdl kockdzatot jelentett az
Alapito altal az allamaddssag kezelési stratégidban megfogalmazott cél elérése tekintetében.

A 2012-2014. években az aktudlis (hatdlyos) adllamaddssag-kezelési stratégidkban meghatdrozott mennyiségi cé-
lokat, célértékeket, egyéb célkit(izéseket kisebb eltérésekkel teljesitették. Az AKK Zrt. dltal szervezett — az éves finan-
szirozasi tervekben jovahagyott — allampapir-kibocsatasok, addssagtorlesztések az ellendrzott id6szakban dsszessé-
gében az dllamaddssag-kezelési stratégidban foglalt célok teljesilését szolgdltak.

Az AKK Zrt. addsségkezeléssel kapcsolatos belsé kontrollrendszere —2013. december 31-ig — alapvetSen az Alapité
altal jovahagyott allamaddssag-kezelési stratégia megvaldsitasat szolgalta. A Vezérigazgatd® a SZMSZ1C kiaddsan tul
belsé iranyitasi eszkdzokben — a feltart hidnyossagok mellett — szabalyozta az AKK Zrt. dllamaddssag-kezeléssel kap-
csolatos operativ tevékenységét. Ugyanakkor a belsé kontrollrendszer kialakitdsa 2014. januar 1-jét6l nem felelt meg
a Bkr.!! el&irasainak.



AZ ELLENORZES CELJA

Az allamadossag-kezelési stratégia megalapozottsaganak és
eredmeényes megvalositasanak értékelése

AZ ELLENORZES CELJA a7 illamaddssag-ke-
zelési stratégia megalapozottsdagdnak és eredményes

megvaldsitdsanak értékelése volt.




AZ ELLENORZES TERULETE

Az allamhaztartas kozponti alrendszerének adossagat kezelo
rendszer ellenorzése

Az ellen6rzés soran értékeltiik az AKK Zrt. és az allamhaztarta-
sért felel6s miniszter — mint a tulajdonosi és alapitéi jogokat
gyakorld szervezet — addssagkezeléssel kapcsolatos tervezési,
irdnyitasi és monitoring rendszerét. Az ellenérzés kiterjedt az
allamhaztartasért felel6s miniszter alapitéi és tulajdonosi jog-
gyakorlaséra, valamint az AKK Zrt. feladatellatasara a célok tel-

jesitésének vonatkozdsaban. A Stabilitdsi tv hatdrozta meg az
"lll"" I" | | I" "l"ll" allamaddssag-kezelés legfébb jogi kereteit 2012.janudr 1-

jétdl. A jogszabdly az dllamhdztartdsért felel6s minisztert ha-

AGYAR A LLAMPAP i R talmazta fel arra, hogy gondoskodjon a kéltségvetés hianyanak

- TOBB MINT UZLET -

1. tablazat

A KOZPONTI KOLTSEGVETES
ADOSSAGANAK ALAKULASA
(MILLIARD FT)

Kozponti alrend- Allamadéssag-

szer addssagallo- mutaté

manya, dec. 31.

2011 20955,5

2012 20720,1 78,0%
2013 22 079,7 77,7%
2014 23459,9 74,1%

Forrds: Zdrszamaddsi térvények,

finanszirozasardl, az allami koltségvetés fizetGképességének
folyamatos fenntartasarol, a kdzponti koltségvetés addssagai-
nak és addssagterheinek nyilvantartasarol, az addssagok tor-
lesztésérdl, valamint az allam atmeneti szabad pénzeszkozei-
nek kezelésérdl. Az allamhaztartasért felel6s miniszter az em-
|itett korbe tartozé feladatait az AKK Zrt. Utjan latta el.

Az AKK Zrt. allami tulajdony gazdasagi tarsasag, kizarélagos
tulajdonosa a magyar allam, amelynek nevében a tulajdonosi jogokat a
mindenkori dllamhaztartasért felelés miniszter gyakorolja. Az AKK Zrt. leg-
fébb szervének jogait az Alapitd gyakorolja és dont a tarsasag legfébb
szerve hataskorébe tartozd kérdésekben. Az AKK Zrt. addssagkezeléshez
kapcsolddd feladata kiemelten a koltségvetés finanszirozasi szikségletét
hosszu tavon minimalis koltséggel, elfogadhatd kockdzatok vallalasa mel-
letti egységes szemléletben torténd finanszirozasa. A kozponti koltségve-
tés éves finanszirozasi szikségletét (bruttd finanszirozasi igény) az adds-
sagadllomany targyévben esedékes torleszté részletei és a nettd-finansziro-
zasi igény (a kbzponti alrendszer targyévi hidnya, valamint az EU transzfe-
rek egyenlege) hatdrozzak meg. 2012-2014. években a brutté finansziro-
zasi igény 8705,0 Mrd Ft és 12903,9 Mrd Ft, mig a nettd-finanszirozasi
igény 852,0 Mrd Ft és 1230,8 Mrd Ft kozott volt. Az AKK Zrt. a finansziro-
zasi igényt forint és deviza allampapir kibocsatasokon keresztil biztositja,
részben allamkotvények, diszkontkincstarjegyek és a lakossag részére ér-
tékesitett allampapirok kibocsatasaval. Az AKK Zrt. gondoskodik a kézponti
koltségvetés fizet6képességének fenntartdsardl, valamint az allam atme-
netileg szabad pénzeszkdzeinek a kezelésérdl. Az AKK Zrt. altal évente fe-
lUlvizsgalt és aktualizalt, az Alapité altal évente jévahagyott dllamaddssag-
kezelési stratégidban meghatarozott célok és teljesitménymutatok figye-
lembevételével, a targyévi bruttd finanszirozasi igény alapjan éves finan-
szirozasi tervet készit. Az AKK Zrt. éves finanszirozasi tervben hatérozza
meg az allampapir-kibocsatdsok és visszavasarlasok mennyiségét, valamint
a kapcsolddd aukciok idépontjait.




AZ ELLENORZES HATTERE, INDOKOLTSAGA

Az allamadossag kezelésének jelentosége

Az eredményes addssdgkezeléshez szikség van az addssagkezelésben a
teljesitménymérés feltételeinek kialakitasara, ugymint az egyértelm( és
mérhetd célokra, mutatdészamokra és az ezekhez rendelt kovetelmé-
nyekre. Az ASZ az addssagkezelésre jelent8s hatdssal bird, az elmult évek-
ben bekdvetkezett gazdasagpolitikai valtozasok miatt indokoltnak tartotta
az addssdgkezelés targykorében teljesitmény-ellenérzést lefolytatni. A
megallapitasok és az azok alapjdn tett javaslatok hozzajarulhatnak az AKK
Zrt-nél és az NGM-nél az eredményesebb addssagkezelés megvaldsitasa-
hoz.

Az ASZ ellenérzése a dontéshozok, ellendrzéttek, irdnyitd szervek és a
tdrsadalom szamdra az addssagkezeléssel kapcsolatos célok teljesitésének
értékelésével, az elért eredmények objektiv bemutatdsaval visszajelzést ad
az addssagkezelés terlletén végrehajtott intézkedések hatasairdl, a mér-
het6 teljesitménymutatok (benchmarkok) teljesitésérdl, a kitlzott adds-
sagkezelési célok elérésérdl.

Az ASZ értékteremts elemzéseivel, tandcsadd szerepét erdsitve tamo-
gatja a szervezetek onértékeld, alkalmazkodd (6ntanuld) tevékenységét,
segiti a kdzponti koltségvetési szervek atlathaté mikodését, a ,,jé gyakor-
latok” elterjesztésével tdmogatja a ,,jé kormanyzast”.



FOKUSZKERDESEK

n— Az dllamhdztartasért felelés miniszter és az Allamadoéssag Ke-
zelo Kozpont Zrt. dltal mikodtetett, adossagkezeléssel kapcso-
latos tervezeési, iranyitdsi és monitoring rendszer biztositotta-¢
az dallamadossag-kezelési stratégia megalapozottsagat és ered-
ményes megvalositasat?

Az dllamhaztartasért felelés miniszter Allamadoéssag Kezeld
Kozpont Zrt. felett gyakorolt alapitoi és tulajdonosi joggyakor-
lasa az dallamadossag-kezelési stratégia eredményes megvalosi-
tasat szolgalta-e?

H— Az Allamadéssiag Kezeld Kozpont Zrt. feladatelldtasa az dllam-
adossag-kezelési stratégia megalapozott tervezéset és eredmé-
nyes megvalositasat szolgadlta-e, a hatalyos allamadossag-keze-
lesi stratéegiaban meghatarozott mennyisegi célokat, célertéke-
ket elerték-e, az egyeb célkitiizéseket teljesitettek-e?
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ELLENORZES HATOKORE ES MODSZEREI

————————————————— ]

Az ellenorzés tipusa

[
’ Teljesitmény-ellendrzés.
= Az ellenorzott idoszak
| A2012. janudr 1. - 2014. december 31. k6z6tti id6szak.
= Az ellenorzés targya
Az 4llamhaztartasért felelés miniszter és az AKK Zrt. vonatkozasaban az
addssagkezelés tervezési, irdnyitasi és monitoring rendszerének kialakitasa
és mikodtetése, az eredményességi kovetelmények érvényesitésének, az
addssagkezelési célkitlizések elérésének eszkdzrendszere, az AKK Zrt. fel-
adatellatasa.
Az ellendrzés kiterjedt minden olyan koértilményre és adatra, amely az
ASZ jogszabalyban meghatérozott feladatainak teljesitéséhez, valamint a
program végrehajtdsa folyaman felmerilt Ujabb 6sszefliggések feltarasa-
hoz sziikséges volt.
= Az ellenorzott szervezet
| A Nemzetgazdasagi Minisztérium és az AKK Zrt.
= Az ellenorzés jogalapja
Az Allami SzamvevSszékrdl széld 2011. évi LXVI. térvény 5. & (3) bekez-
dése.
= Az ellenorzés modszerei

Az ellen8rzést a szamvevEszéki ellenbrzés szakmai szabdlyai szerint, a tel-
jesitményellendrzés alapelveinek megfelelGen végeztik el. Az ellen6rzés
ideje alatt az ellendrzott szervezettel térténd kapcsolattartds az ASZ
SZMSZ-ének vonatkozo el8irdsai alapjan volt biztositott.

Az ellen6rzési kérdések megvalaszolasahoz sziikséges informaciok, do-
kumentumok értékelése a kovetkez6 ellenbrzési eljardsok alkalmazasaval
tortént: kérdésfeltevés (informacidkérés), oOsszehasonlitds, valamint
elemz§ eljaras. Az dllampapir kibocsatasokhoz, valamint az aktiv és passziv
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Ellenérzés hatokére és modszerei

repo Ugyletekhez kapcsoldddan a szabalyszer( mikodést véletlen minta-
vétellel ellendriztik, ez alapjan a sokasagban el6fordulé hibaaranyt becsiil-
tUk. Az allampapir kibocsatasokat, valamint az aktiv és passziv repdé Ugyle-
teket az el6irasoknak megfelel6nek, azaz szabdlyszerlnek tekintettik az
ellendrzott terlletet, amennyiben a minta ellenérzésének eredménye
alapjan 95%-os megbizhatdsaggal a teljes sokasagban a hibaarany kisebb
volt, mint 10%, ,nem megfelelének”, ha a hibaaranya a 10%-ot megha-
ladta. Az ellenérzést a kérdésekre adott valaszok kiértékelésével, a csatolt
tanusitvanyok adatainak felhaszndaldsdaval, tovabba az adott id6szakban ha-
talyos jogszabdlyok figyelembe vételével folytattuk le.

Az ellendrzési bizonyitékként felhasznalhatd adatforrasok kozé tartoz-
tak egyrészt a szakmai programban felsorolt adatforrasok, masrészt bizo-
nyiték volt még minden egyéb — az ellen8rzés folyaman feltart, az ellenér-
zés szempontjabdl relevans informaciot tartalmazé — dokumentum. Az el-
lendrzés lefolytatdsahoz az ellen8rzott szervezetek a tanusitvanyok elekt-
ronikus kitoltésével, valamint az ASZ &ltal kért, a dokumentumbekérd le-
vélben részletezett dokumentumok elektronikus megkildésével, illetve a
helyszinen torténd rendelkezésre bocsatasaval szolgdltattak adatokat.

Az ellenérzés soran minden olyan korilményt és adatot is ellendriztilink,
amely a program végrehajtdsa kapcsan felmerilt Ujabb 6sszefliggéseknek
az ellen6rzés céljaival 6sszhangban |évé feltdrasahoz sziikséges volt.
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MEGALLAPITASOK

1. Az allamhaztartasért felelos miniszter és az Allamadossag Ke-
zelo Kozpont Zrt. altal mukodtetett, adossagkezeléssel kapcso-
latos tervezési, iranyitasi és monitoring rendszer biztositotta-e
az allamadossag-kezelési stratégia megalapozottsagat és ered-
ményes megvalositasat?

Osszegz6 megallapitas

1.1. szamu megallapitas

Az allamhaztartasért felel6s miniszter az addssagkezeléssel
kapcsolatos dontéshozatali rendszerét alapvet6en az eredmé-
nyesség szempontjainak figyelembevételével alakitotta ki.
Ugyanakkor a monitoring rendszer keretében az NGM ellen-
Srzésre jogosult szerve nem ellendrizte az AKK Zrt. adéssagke-
zelési és finanszirozasi tevékenység belso kontrollrendszerét,
és az Alapito rendszeres adatszolgaltatasi kotelezettséget sem
hatarozott meg az AKK Zrt. részére. Az AKK Zrt. altal miikod-
tetett, addssagkezeléssel kapcsolatos tervezési rendszer nem
biztositotta az dllamaddssag-kezelési stratégia megalapozott-
sagat és kockazatot jelentett az eredményes megvaldsitasat
illetéen.

Az adllamaddssag-kezelési stratégia megalapozottsagat nem biztosi-
totta az AKK Zrt. altal kialakitott tervezési rendszer. A tervezési fo-
lyamatot teljes koriien nem szabalyoztak, j koltség és kockazatke-
zelési modellt nem fejlesztettek ki, kozéptavu finanszirozasi tervet
nem készitettek, tovabba az optimalis koltségtartomanyokat sem
hataroztak meg. Az AKK Zrt. tervezési rendszerének kialakitasa és
miik6dése az éves finanszirozasi tervek megalapozottsagat biztosi-
totta.

Az AKK Zrt. feladata volt — a Stabilitasi tv. 13. § (1) bekezdésének b) pont-
jaban elGirtak szerint — a kozponti alrendszer adéssagfinanszirozasi straté-
gidjanak kidolgozasa, valamint a kdzponti koltségvetés kozéptavu és éves
finanszirozasi tervének elkészitése.

Az 4llamaddssag-kezelési stratégia az AKK Zrt. altal elkészitett, évente
felllvizsgdlt, az Alapité dltal évente jévahagyott dokumentum, melyben —
az AKK Zrt SZMSZ-ében részletezett tartalommal 6sszhangban — egysége-
sen meghatarozasra keriiltek az addssagkezelés feladatai, a stratégiai cé-
lok, célértékek, a kezelt kockdzatok, igy a finanszirozasi-, a kamat-, a likvi-
ditdsi-, az arfolyam-, az érték-, valamint a partnerkockazat. Az addssagke-
zelési stratégidban kilon kiemelték a koltségalapui megkozelités lényegét,
miszerint a meghatarozott kockazatokat a koltséghatdsokkal egyitt kell

mérlegelni. Az dllamaddssag-kezelési stratégia részeként hataroztak meg —
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a stratégiai célok megvaldsitasa érdekben — a teljesitménymutatdkat
(benchmarkokat), illetve azok elfogadasi tartomanyat. A teljesitménymu-
tatdk az dllamaddssag kezelési stratégia azon elemei, amelyek meghata-
rozzak az dllamaddssag szerkezetét, valamint a likviditaskezelést.

Az AKK Zrt. altal kialakitott, az Alapité altal évente jovahagyott allam-
addssag-kezelési stratégia megalapozottsagat az AKK Zrt. altal kialakitott
tervezési rendszer az ellenérzott idészakban nem biztositotta. A kialakitott
tervezési rendszer hianyos volt, mivel:

—® nem szabalyoztdk a teljes tervezési folyamatot,
—® ()j koltség és kockazatkezelési modellt nem fejlesztettek ki,

—® Alapito altal jévahagyott kozéptavu finanszirozasi tervet nem készi-
tettek,

—® tovabba az optimalis koltségtartomanyokat sem hataroztak meg.

A TERVEZESI RENDSZER értékelésénél az ellenérzés abbdl in-
dult ki, hogy a tervezési tevékenység eredményessége akkor biztositott —
azaz az addssagkezelési stratégidk a kozéptavu és éves finanszirozasi ter-
vek akkor megalapozottak —, ha a teljes folyamat szabdlyozott. Szabalyozas
hidnyaban fennall annak a kockazata, hogy a tervek nem megfelel6 miné-
ségben, vagy tartalommal, nem, vagy nem az elvart hataridében készilnek
el.

Atervezéssel kapcsolatos feladatok szervezeti kereteit az Alapité az Ala-
pitd okiratban, valamint az Igazgatdsag Ugyrendjében?®?, az Igazgatdsag az
AKK Zrt. SZMSZ-ében, a Vezérigazgatd az Allandé Bizottsagok Szabalyzata-
ban?®3, a Tervezési Szabalyzatban!, valamint a Kockadzatkezelési Szabdlyzat-
ban® meghatdrozta az dllamaddssag kezelési stratégia, valamint az éves
finanszirozasi tervek elkészitése tekintetében. Az Alapitd az Alapité okirat-
ban az AKK Zrt. feladataként meghatarozta a kdzponti kdltségvetés kdzép-
tavu finanszirozasi tervének elkészitését, ugyanakkor annak tartalmat, az
elkészitésével kapcsolatos szervezeti kereteket sem az Igazgatdsag sem a
Vezérigazgatd nem hatdrozta meg. A Vezérigazgatd nem szabdlyozta sem
az dllamaddssag-kezelési stratégia kialakitdsanak, felllvizsgalatanak, sema
kdzéptavu finanszirozasi terv elkészitésének folyamatat.

Az 4llamaddssag-kezelési stratégia tekintetében az AKK Zrt. SZMSZ-e
tartalmazta az addssagkezelés alapelveit, céljait, feltételrendszerét, kocka-
zatait, irdnyelveit, a finanszirozasi instrumentumok alaptipusait, az érték-
papir kibocsatdsok madjat, valamint a tervezésében kozrem(ikodd szakte-
riletek feladatait. Az AKK Zrt. SZMSZ-ében rogzitették, hogy az addssagke-
zelési stratégia kidolgozasaért, felllvizsgalatdért és végrehajtdsaért a Ve-
zérigazgatd felelSs.

Az AKK Zrt. SZMSZ-én tul az egyéb belsd szabalyozdkban a Vezérigaz-
gatd nem hatdrozta meg az dllamaddssag-kezelési stratégia tervezésének,
felllvizsgalatanak folyamatat. A belsé szabdlyozok egyike sem tartalmazott
az allamaddssag-kezelési stratégia kidolgozasaval, felllvizsgalataval, mo-
dositasaval, a kozéptavu finanszirozasi terv elkészitésével kapcsolatosan
egyértelmden és részletesen, a kozrem(ikodd szervezeti egységek altal el-
végzend§ konkrét feladatokat. Nem tartalmaztak tovabba kapcsolddd ko-
vetelményeket, hataridéket, valamint felelGsségi és hataskoroket, vala-
mint a felel§sdk kozotti kapcsolddasi pontokat és kommunikacids rendet.
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Az AKK Zrt. 4llamaddssag-kezelési stratégia kidolgozasaval, feliilvizsga-
latdval és modositasaval kapcsolatos tevékenységének eredményessége
akkor biztositott, ha a teljes folyamat szabalyozott. Szabalyozas hianyaban
fennall annak a kockazata, hogy az allamaddssag-kezelési stratégia nem
megfelel§ mindségben, vagy tartalommal, illetve nem, vagy nem az elvart
hataridében készul el.

AZ UJ KOLTSEG ES KOCKAZATKEZELESI MO-

DELL (optimalis portfolid modell) kifejlesztését az AKK Zrt. az ellen8rzott
id6szakban nem végezte el, 2013. évben megkezdte ugyan, azonban a fej-
lesztés az ellen6rzott idGszakban nem fejez8dott be.

Az allamaddssag-kezelési stratégia meghatarozo elemeit képezd telje-
sitménymutatok értékeit az AKK Zrt. a 2004. évben kialakitott — elavult —
koltség- és kockdzatkezelési modell, s 2013. évtdl is csak részlegesen mo-
dositott, &tmeneti mddszertan alkalmazasaval hatarozta meg.

Az AKK Zrt. annak ellenére nem fejlesztett ki Uj kdltség és kockazatke-
zelési modellt, hogy az ASZ a 2012. évben kiadott 1294. szdmu jelentésé-
ben!® is megiéllapitotta a 2004. évben kialakitott modell hidnyossagait, és
intézkedést igényl6 megallapitdsként —a nemzetgazdasagi miniszternek ci-
mezve — megfogalmazta a kialakitott modell felllvizsgdlatdnak, annak
eredménye alapjan a teljesitménymutaték modositasanak, Ujak kidolgoza-
sanak szlikségességét.

Az dllamhaztartasért felel6s miniszter az NGM/22525/2/2012. Iktatd-
szamu levelében kérte az AKK Zrt. Vezérigazgatojat, hogy foganatositson
lépéseket az allamaddssag-kezelési stratégia keretében hasznalt teljesit-
ménymutatok felllvizsgdlata és szikség esetén moddositdsa érdekében
2013. december 31-ig. A 2013. évi teljesitménymutatok értékeire vonat-
kozd Igazgatdsagi elSterjesztésben (2012. december 18.) megdllapitottak,
hogy a nemzetkozi t6kepiaci valsag soran bekovetkezett jelent6s valtoza-
sok a 2004. évben elfogadott — és 2012. évig alkalmazott — modell tovabbi
alkalmazasat megkérdéjelezik. Rogzitették tovabba, hogy az abban felhasz-
nalt alapvetések, feltételezések érvénylket vesztették, amelybdl adéddan
szUkségessé valt a benchmarkok rendszerének a felllvizsgélata. Ugyanak-
kor a teljesitménymutatok értékeit — az allamaddssag forint-
devizadsszetételének és a KESZ minimalis dllomanyanak kivételével —az el-
len8rzott id8szakban valtozatlan értéken hataroztdk meg.

Az Uj optimalis portfélid modell elkészitésével és kialakitasaval kapcso-
latosan az AKK. Zrt. hataridSket nem szabott, felel6soket nem jeldlt ki. A
részhatdridék, részfeladatok, valamint a felel§s6k meghatarozasanak a hi-
anya késleltette egy Uj modell miel6bbi kialakitasat.

A 2013. és 2014. évi teljesitménymutatdk értékeinek meghatdrozdsat
megel6z&en az AKK Zrt. &ltal — egy dtmeneti médszertan szerint — elvégzett
felllvizsgdlat eredményét 6sszegz8 elemzéseket és kovetkeztetéseket a
2012. december 18-i Igazgatodsagi Ulésre benyujtott elGterjesztés 1/A, 1/B,
2, 3. és 4. szamu mellékletei tartalmaztak. Az AKK Zrt éltal kidolgozott at-
meneti modszertan alkalmazasaval csupan az allamaddssag optimalis fo-
rint — deviza aranyara, az optimalis devizaportfolidra, valamint a deviza-
portfolio fix-valtozd kamatozasu megoszlasanak aranyara vonatkozo telje-
sitménymutatokat vizsgaltak feldl.
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A 2014. évi teljesitménymutatok értékeinek elfogadasara vonatkozod
lgazgatdsagi elterjesztés tartalmazott beszamolast az Uj optimalis portfo-
lid modell tervezéséhez kapcsoldéddan, amely a nemzetkozi tapasztalatokat
Osszegezte. A fejlesztés kovetkezd |épéseként, —a 2015. évi teljesitmény-
mutatok AKK Zrt. Igazgatdsaga elé terjesztésének mellékletében — a ho-
zamgorbék becslésének modszertani vizsgalata kerllt bemutatasra,
ugyanakkor a fejlesztés végsé hatdridejét tovabbra sem hataroztak meg.

Az dllamaddssag-kezelési stratégia megalapozottsagat rontotta, hogy a
Stabilitasi tv. 13. § (1) b) pontjdban foglaltak ellenére — Igazgatdsag altal
véleményezett, Alapité altal jévahagyott — kdzéptdvu finanszirozasi tervet
az AKK Zrt nem készitett annak ellenére, hogy az addssagallomany megha-
tarozo része éven tulilejaratu kotelezettség. A kozéptavd finanszirozas terv
elkészitésével kapcsolatos feladatokat, felel6sségeket, folyamatokat nem
szabalyozta sem az AKK Zrt. SZMSZ-ében, sem Tervezési szabdlyzataban,
sem egyéb belsd iranyitasi eszkozeiben.

AZ ADOSSAGKEZELESI TEVEKENYSEGHEZ KAP-

CSOLODO OPTIMALIS KOLTSEGTARTOMANYT, va-
lamint a koltségekkel, kiadasokkal szemben elvart kbvetelményt az adds-
sagszerkezet valamennyi tényezéje vonatkozasaban az AKK Zrt. nem dol-
gozott ki annak ellenére, hogy az Alapité altal jévahagyott dllamaddssag-
kezelési stratégidban a koltségminimalizaldsra vonatkozd stratégiai cél
megfogalmazasra kerllt. Az addssagkezelési tevékenységhez kapcsolddd
optimalis koltségtartomanyok meghatdrozasat, majd folyamatos nyomon
kovetését kiemelten indokolja az addssagszolgdlattal kapcsolatos kiadds
nagysagrendje, s annak a kdzponti koltségvetés kiadasain bellli aranya,
mely az ellenérzott idészakban 6,9 % - 8,9% kozott alakult, melyet a 2. tab-
lazat szemléltet. (Az addssagszolgalattal kapcsolatosan teljesitett kiadasok
alakuldsat 2012- 2014. években a XIV. szamu melléklet tartalmazza.)

2. tébldzat

ADOSSAGSZOLGALATTAL KAPCSOLATOS KIADASOK ARANYA
(MILLIO FT, %)

2012 2013 2014
Kozponti alrendszer teljesitett kiadasai 15.021,2 17.410,2 18.261,4
Addssagszolgalattal kapcsolatos teljesi- 1.349,8 1.218,1 1.446,9
tett kiaddsok
Addsséagszolgalattal kapcsolatos kiadasok 8,9% 6,9% 7,9%
arénya

Forrds: Zdrszamadadsi torvények

A TELJESITMENYMUTATOK értékeit az AKK Zrt. évente fe-
lUlvizsgdlta, ugyanakkor — az Igazgatdsag részére torténd elSterjesztés do-
kumentumaban megfogalmazottak szerint — cél volt a mutaték viszonyla-
gos stabilitdsanak megdrzése is. (Az dllamaddssag-kezelés soran érvénye-
sitend§ teljesitménymutatdkat és azok alakulasat a 2012-2014. években a
Il. szamu Melléklet szemlélteti.) A teljesitménymutatok értékeiben a 2012-
2014. évekre vonatkozéan lényegi valtozds nem tortént. A 2012-2014.
években alkalmazott hat benchmark kozil négynek (devizaaddssag deviza-
Osszetétele, devizaaddssag kamatdsszetétele, forint addssag kamatdssze-
tétele, forint addssag durdcidja) az értéke nem valtozott.

16



Megdllapitasok

2.d4bra

s
()
c

‘Q
(%]

~Q

=
N
(%]

‘Q

=
()
>
o
()

+—

‘@

~(O
N
o

=
N
(%]
[
©
=
L

legfontosabb elemei

Netto finanszirozasi igény
meghatarozasa

Lejaratok, torlesztések
tervezése

Kibocsatdsi mennyiségek
tervezése

KESZ optimdlis/minimalis
allomanyanak
meghatarozasa

Havi zaras, finanszirozasi
terv aktualizalasa

2013. évtdl az alkalmazott atmeneti modszertan eredményeként az
addssag-portfolio forint-deviza 6sszetételének elfogadasi tartomanyat
25,0%-50,0%-rdl 25,0%-45,0%-ra csokkentették, a devizaaddssag deviza-,
valamint kamat-0sszetételére vonatkozé benchmarkokat valtozatlan érté-
ken hatdroztdk meg. Az optimalis KESZY szint teljesitménymutaté értékét
is megvaltoztattak, mert 2013. évtdl kezd6édben mar a KESZ minimalis
szintjét hataroztak meg az 6sszeg feletti elfogadasi tartomany rogzitésével,
s azzal, hogy a KESZ sav fels6 szintjét nem kellett feltétlen tartani, igy a
tobblet likviditds megengedett volt.

A 2014. évi teljesitménymutatok értékeinek elfogadasara irdanyuld Igaz-
gatdsagi elbterjesztés rogzitette, hogy azok jovahagydasra javasolt értékeit
az AKK Zrt. szintén az 4tmenetinek szant, médositott médszertannal hata-
rozta meg, az el6z8 évivel megegyez6en. Az el6terjesztést — mely az allam-
addssag kezelés soran 2014. évben alkalmazando teljesitménymutatok
meghatdrozasat tartalmazta — az Igazgatdsag a 24/2013. (12. 11). szamd
hatarozataval hagyta jova.

AZ EVES FINANSZIROZASI TERVEK MEGALAPO-

ZOTTSAGAT biztositotta az AKK Zrt. tervezési rendszerének kialaki-
tasa és miikodése az ellenbrzott id6szakban. A Tervezési Szabdlyzat bizto-
sitotta az éves tervezési folyamatok megfelel§ ellatdsat. Meghatdroztak
benne a tervezésben érintett osztalyok és bizottsagok részletes feladatait,
a kovetelményeket, a felelGsségi és hataskoroket, a fontosabb hataridéket,
a kapcsolddasi pontokat, valamint a kommunikacids rendet is. A Tervezési
Szabdlyzat részletesen meghatdrozta az éves finanszirozasi terv elkészité-
sének és aktualizdlasanak folyamatdt, a naprakész tervezési rendszer fel-
tételeit, valamint a tervezési rendszer mikodésének eredményét.

Az AKK Zrt. az ellendrzétt id6szakban az éves finanszirozasi tervek ré-
szeként elkészitette a kdzponti kdltségvetés finanszirozasa és a bruttd ka-
matozasu addssaga, az allamkotvények értékesitése és lejarta, a DKJ'® ér-
tékesitési 6sszegei aukcionként, az allamkotvény csereaukcidk, valamint a
forint addssag atlagos hatralévé futamideje és duracidja tartalma mellék-
leteket.

A Tervezési Szabdlyzat meghatarozta a naprakész tervezési rendszer
feltételeit és az ahhoz szikséges dokumentumokat. A Tervezési Szabaly-
zattal 6sszhangban, a Tervezési osztaly szamdra biztositott volt a megala-
pozott tervezéshez szikséges valamennyi informacié és alapadat, amelye-
ket a Tervezési Szabalyzat konkrétan is rogzitett. Kulsé adatforrasként az
NGM havi rendszerességgel adatot szolgdltatott a kézponti koltségvetés, a
tarsadalombiztositasi alapok és az elkllonitett dllami pénzalapok egyittes,
jov6beni, havi bontasu finanszirozasi igényérdl (elsédleges egyenleg), a
Kincstar biztositotta napi bontasban a Tervezési osztaly szdmara a havi za-
rdshoz az alrendszerek tényleges egyenlegét, ezen felll 3 havi el6rejelzést
a kincstari kor és az EU-s transzferek finanszirozasi igényének alakuldsardl.

Az év lezart id6szakara vonatkozo tényadatok, valamint az NGM-tdl és
a Kincstartdl kapott el6rejelzések az aktualizalt finanszirozasi tervbe beépi-
tésre keriltek. Az NGM altal szolgdltatott havi bontdsu elsédleges egyen-
legek alapjat képezték és hozzdajarultak a naprakész és megalapozott ter-
vezéshez.

17



Megdllapitdsok

1.2. szamu megallapitas

Az iranyitasi feladatok ellatasahoz kapcsolodé dontés-elGkészitési
és dontési rendszerek az AKK Zrt-nél teljes koriien nem szolgaltak
az Alapito altal jovahagyott allamaddssag-kezelési stratégia ered-
ményes megvaldsitasat.

Az Alapité okiratban, az AKK Zrt. SZMSZ-ében, valamint az Igazgatdsag ligy-
rendjében rogzitésre kerllt az dllamaddssag-kezelési stratégia és annak ré-
szét képez6 teljesitménymutaték, valamint az éves finanszirozasi terv vo-
natkozdsaban az Alapité jévahagyasi, az lgazgatdsag javaslattételi kotele-
zettsége, valamint a Vezérigazgaté feladata. Ugyanakkor az SZMSZ nem
szabdlyozta a kdzéptavu finanszirozasi terv elkészitésére vonatkozo felada-
tokat. Az AKK Zrt. dontés-elSkészitési és dontési rendszere dsszességében
eredményesen mikddott az éves finanszirozasi terv el6készitése, dontésre
torténd elGterjesztése, valamint a finanszirozasi terv végrehajtdsa soran.
Ugyanakkor kockazatot jelentett, hogy az addssagkezelés stratégiai doku-
mentumainak (allamaddssag-kezelési stratégia, annak részét képezé telje-
sitménymutatok) valamint a kbzéptavu finanszirozasi terv Alapitéi jovaha-
gyast megel6z8 dontés-el6készitési folyamatat nem szabalyozték. Az AKK
Zrt. dltal kialakitott dontés-el6készitési rendszer értékelésénél az ellendr-
zés abbdl indult ki, hogy a dontés-el6készités eredményessége akkor biz-
tositott — azaz akkor szolgdljdk az addssagkezelési stratégia eredményes
megvaldsitdsat —, ha a teljes folyamat, igy az dllamaddssag-kezelési straté-
gia, a kozéptavu finanszirozasi terv alapitéi jévahagyasat megel6z6 dontés-
el6készitési folyamata is szabalyozott. Szabdlyozas hidnydban fennall an-
nak a kockdzata, hogy a tervek nem megfelel6 mindségben, vagy tartalom-
mal, nem, vagy nem az elvart hataridében készllnek el.

AZ ALLAMADOSSAG-KEZELESI STRATEGIA doku-
mentumaira vonatkozd, az AKK Zrt. dontés-elékészitési és dontési rend-
szerrel kapcsolatos feladatainak szervezeti kereteit az Alapitd okirat, az
AKK Zrt. SZMSZ-e, az Igazgatésag Ugyrendje, az Allandé Bizottsagok Sza-
balyzata, a Tervezési Szabalyzat, valamint a Kockdzatkezelési Szabalyzat
meghatarozta. Ugyanakkor kockdzatot jelentett, hogy az dllamaddssag-ke-
zelési stratégia, annak részét képez§ teljesitménymutatok, valamint a ko-
zéptavu finanszirozasi terv alapitéi jovahagyasat megel6z6 dontés-el6ké-
szftési folyamatra az AKK Zrt. nem alakitott ki eljarasrendet, mely kockaza-
tot jelentett az eredményes feladatellatads tekintetében. Az dllamaddssag-
kezelési stratégia dontés-elGkészité folyamatdban résztvevd szervezeti
egységeket és kapcsolddd feladataikat az AKK Zrt. SZMSZ-ében meghata-
roztak, de nem szabdlyoztak a részletes feladatellatast, kapcsolddasi pon-
tokat, az adat- és informacidaramlast, az ellenérzési pontokat, az elvart
outputot, valamint a végrehajtdsi hatdridéket. A kbzéptdvu finanszirozasi
terv dontés- elGkészitési folyamatat, a folyamatban résztvevé szervezeti
egységeket, kapcsolddo feladataikat sem az AKK ZRt. SZMSZ-e, sem belsé
irdnyitasi eszkdzei nem szabdlyoztak.

AZ EVES FINANSZIROZASI TERV vonatkozaséban — a
belsé szabalyozékban (AKK Zrt. SZMSZ, az Igazgatdsagi Ugyrend, Allandd
Bizottsagok Szabalyzata, Tervezési Szabalyzat, Kockazatkezelési Szabaly-
zat) — Osszességében rogzitésre keriiltek a dontéshez és dontés-elSkészi-
téshez kapcsolddd felelGsségi és dontési hataskorok, a feladatok, a kapcso-

l6dasi pontok, az adat és informacidaramlas, és az elvart outputok is. Az
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A Finanszirozasi Bizottsag dontési

hataskorei

*Belfoldi allampapirok forgalomba
hozatala

eDeviza forrasbevonas

eDeviza addssagportfolio kezelés

eLikviditaskezelés

oElGterjesztésre vonatkozo
dontéshozatal

allandd bizottsagok és szervezeti egységek dontés-elbkészitéssel és don-
téssel kapcsolatos feladatai — a finanszirozasi tervvel kapcsolatosan —alap-
vetden 6sszhangban voltak a belsé szabalyozdkban. A szabalyzatok alapve-
t6en dsszhangban voltak az Alapité okiratban és az AKK Zrt. SZMSZ-ében
foglaltakkal.

ATervezési Szabalyzat 4. pontja részletesen, hataridé megjeloléssel tar-
talmazta a Tervezési osztaly dontés-el6készitéssel, adatszolgaltatassal kap-
csolatos feladatait (javaslatok készitése, tajékoztatd adatok kildése, don-
tést megalapozd szamitasok és progndzisok készitése) és kapcsolddasi
pontjait mds szervezeti egységek, illetve a Bizottsagok felé.

Kockdazatkezelési Szabalyzatot adott ki a Vezérigazgaté annak érdeké-
ben, hogy a tdrsasag addssag-kezeléshez kapcsolddd tevékenysége soran
a kockazatok felvallaldsa szabdlyozott keretek kozott, folyamatos ellendr-
zés mellett, a felelGsségi korok vildgos megosztasaval valdsuljon meg. A
Kockazatkezelési Szabalyzat II. fejezete bemutatta — az AKK Zrt. f6osztalyai
tevékenységeihez kapcsoléddan — az dltalanos feladatokat, felelGsségeket
és dontési jogositvanyokat. A kezelt kockazatokkal (Piaci kockazat, Likvidi-
tasi és refinanszirozasi kockazat, Partnerkockazat, Mikodési kockazat)
kapcsolatban szabalyozta a kozrem(ikodd szervezeti egységek feladatait és
a dontési jogositvanyaikat. A szabalyzat mellékleteiben rogzitették a koc-
kdzatkezeléshez kapcsolddd jelentési kotelezettségeket, az engedélyezett
Ugyleteket és a kilonbozE Ggylettipusok esetében irdnyadd limiteket. A
Kockdzatkezelési szabdlyzat rendelkezett a Vezérigazgatd és az Uzleti ve-
zérigazgato-helyettes feladatkorébe tartozo dontési jogkorokrdl.

Az AKK Zrt. SZMSZ-e rogzitette, hogy a Vezérigazgatd, meghatarozott
feladatok ellatasara, illetéleg dontések meghozataldra bizottsdgokat hoz-
hat létre. A Vezérigazgatdi utasitassal kiadott Allandé Bizottsagok Szabaly-
zata az Uzleti és az altalanos vezérigazgato-helyetteseknek, mint a Vezér-
igazgato altal [étrehozott allanddé bizottsagok tagjainak, illetve elndkének a
feladatait hatarozta meg. Ezen tul rendelkezett még az Uzleti vezérigaz-
gatd-helyettes hataskdrébe tartozoé tovabbi dontési jogosultsagrdl. Allandé
Bizottsagok Szabdlyzata meghatarozta a dontéshozatalra jogosult testile-
teket, — amelyek alapvetéen a finanszirozasi terv vonatkozasaban a Finan-
szirozasi Bizottsdg!® és a Kamatprogndzis Bizottsdg? volt — a bizottsagok
hatdskorét, Osszetételét és a mikddésik részletes szabdlyait. Ugyanakkor
a Vezérigazgatd nem teremtette meg az dsszhangot az ltala kiadott Al-
land6 Bizottsagok Szabdlyzata és az AKK Zrt. SZMSZ-e kdzott, mely kocka-
zatot hordozott a stratégiai célok elérése és a finanszirozasi tervek teljesi-
tése tekintetében, mivel a dontéshozodi jogkorok elvdltak a felelGsségi ko-
roktsl. Az AKK Zrt-nél a Vezérigazgatd felelt az dllamaddssag-kezelési stra-
tégia és a finanszirozasi terv kidolgozdasaért, felllvizsgdlataért és végrehaj-
tasadért, ugyanakkor az addssagkezeléssel 6sszefliggd dontési jogkordk a
bizottsagokat illették meg, mikodzben a Vezérigazgatd e bizottsagoknak
nem volt tagja. Az Allandé Bizottsagok Szabalyzata nem tartalmazott olyan
rendelkezést, ami biztositotta volna, hogy a bizottsdag dontését megel6-
z8en a Vezérigazgatd a bizottsag dontési javaslatat megismerje, dontése
alapjan azt megvaltoztassa. Az Allandé Bizottsdgok Szabalyzatanak 1.1.
pontja alapjan a dontéshozatal forumai a dontési jogkorrel rendelkez6 bi-
zottsdg, meghatarozott esetekben az lzleti vezérigazgatd helyettes, illetve
a Treasury FSosztaly vezetje voltak egy személyben. A szabalyzat a 1.2.2.
pontja rendelkezett a bizottsdgok hatdrozathozatalanak szabalyairdl, vala-
mint arrdél hogy a Vezérigazgatd a dontést barmikor magahoz vonhatta a
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bizottsagoktodl, ugyanakkor ezen jogdt a szabadlyozas alapjan nem érvénye-
sithette, mivel nem volt tagja a dontést hozo bizottsagoknak. A Vezérigaz-
gatd a szabalyzat 1.2.4. pontja alapjan a bizottsagok dontése utan kapta
meg a bizottsagi dontésrdl készilt jegyz6kdnyvet és a dontést megalapozd
dokumentumokat. Nem rendelkezett a szabalyzat arrél sem, hogy milyen
eljarast kellett kovetni akkor, ha a Vezérigazgatod véleménye eltért a bizott-
sag dontésétdl.

A finanszirozasi terv végrehajtasa tekintetében a bels§ szabdlyzdokban
meghatarozasra kerultek a dontés-el6készitéssel és dontéssel kapcsolatos
konkrét feladatok.

Az AKK Zzrt. altal miikodtetett monitoring rendszer az ellenérzott
id6szakban kialakitott formaban nem t6lt6tte be a szerepét, teljes
korien nem szolgalta a stratégiai célok eredményes megvalodsita-
sat. Az AKK Zrt. az adéssagkezelési tevékenység koltséghatékony-
sagat méro értékelési rendszert az ellen6rzott id6szakban nem ala-
kitott ki.

AZ AKK ZRT. ALTAL MUKODTETETT MONITOR-

ING ES BESZAMOLASI RENDSZER a2 ellendrzétt idészak-
ban kialakitott formaban — 2014. januar 01-jétél a Bkr. 10. §-aban foglal-
takkal ellentétben — nem toltotte be a szerepét, teljes korlien nem szol-
gdlta a stratégiai célok eredményes megvaldsitdsanak nyomon kovetését,
mivel az addssagkezelési tevékenységhez kapcsoldddan a belsé szabalyzok
az egyértelm( feladat, felel6s és hataridé meghatdrozdsat teljes korlien
nem tartalmaztdk.

Az dllamaddssag-kezelési stratégia teljesitéséhez kapcsolddd beszamol-
tatds rendje és a stratégia megvaltozasa esetén kovetendd eljardsrend a
belsd szabdlyozdkban nem keriilt meghatarozasra.

Az Alapité okirat rogzitette az Alapito kizédrélagos hatdskorébe tartozé
dontési jogosultsagokat. Az Igazgatdsag altal jévahagydsra javasolt allam-
addssag-kezelési stratégiat, az éves finanszirozasi tervet, valamint az éves
teljesitménymutatokat a Vezérigazgatd minden évben az Alapitd elé ter-
jesztette, aki annak jovahagyasardl Alapitdi hatarozatban dontétt, igy biz-
tositott volt az AKK Zrt. tevékenysége és célra tartottsaga feletti kontroll.

Az |gazgatdsag feladat és hataskorét az Alapitd okirat, az Igazgatdsag
ugyrendje, illetve az AKK Zrt. SZMSZ-e részletezte. Azonban az addssagke-
zelési tevékenységgel kapcsolatos, az Alapitd részére torténé beszamolasi
kotelezettséget nem nevesitettek. Tekintettel arra, hogy a Stabilitasi tv.
alapjan az allamhdaztartasért felel6s miniszter az allamaddssag-kezeléssel
kapcsolatos feladatokat az AKK Zrt. Utjan latja el, az ellenérzés abbdl indult
ki, hogy az AKK Zrt. ltal m(kodtetett monitoring és beszémoldsi rendszer
akkor szolgadlja az Alapito altal jovahagyott addssagkezelési stratégia ered-
ményes megvaldsitdsat, ha a folyamat nyomon kovetése teljes, azaz, az
Ugyvezetési feladatokat elldtd Igazgatdsag Alapitod felé torténé beszamo-
lasi kotelezettsége kiterjed az addssagkezelési tevékenységhez kapcsolddd
beszamoldsi kotelezettségre is.

A TELJESITMENYMUTATOK alakuldsardl negyedévente rész-

letes elemzés és indoklads készllt — a Kockazatkezelési Szabalyzat alapjan a
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NEGYEDEVES

TELJESITMENYMUTATOKAT
TARGYALO IGAZGATOSAGI

Telj. mutatoék
id6szaka
2012/1.
2012/2.
2012/3.
2012/4.
2013/1.
2013/2.
2013/3.
2013/4.
2014/1.
2014/2.
2014/3.

ULESEK
Igazgatosagi
ulés datuma
2012.04.17
2012.09.25
2012.11.20
2013.02.20
2013.07.04
2013.09.13
2013.12.11
2014.03.13
2014.05.08
2014.09.24
2014.12.08

Forrds: AKK Zrt. adatszolgdltatdsa

Eltelt na-

pok
17
87
51
51
95
75
72
72
38
86
69

Kockazatkezelési osztaly kozremdlkodésével —, mely tekintetben a Vezér-
igazgatd az Igazgatdsag részére torténd beszamolasi, el6terjesztési kotele-
zettségének az ellendrzott id6szakban eleget tett.

A teljesitménymutatok negyedéves alakuldsardl készitett beszamoldkat
a negyedév id&szakanak utolsd napjahoz képest jellemzéen jelentés késés-
sel (17-95 nap) targyalta az Igazgatdsag (3. tablazat). A késedelem eredmé-
nyességi szempontbdl kockdztatta a megfelel6 id6ben torténé beavatko-
zast, a visszacsatoldst és az azonnali intézkedések megtételét arra az
esetre, ha a teljesitménymutatok évkozi alakuldsa az addssagkezelési stra-
tégiaban meghatarozott célok, célértékek eredményes teljesitését veszé-
lyeztetné. A Kockdzatkezelési Szabalyzat rendelkezett arrdl, hogy az allam-
addssag teljesitménymutatdirdl széld negyedéves beszamoldt negyed-
évente a Kockazatkezelési osztdly késziti el az Igazgatdsag részére, ugyan-
akkor az lgazgatdsag elé terjesztés hatdridejét nem szabdlyoztak. Az Ala-
pitd az lgazgatdsag részére nem hatdrozott meg a teljesitménymutatok
alakuldsanak nyomon koévetésével kapcsolatos feladatot, tovabba az Igaz-
gatdsag tevékenységét szabalyozo belsd iranyitasi eszkozokben (Igazgatod-
sagi Ugyrend, SZMSZ) sem ker(ilt nevesitésre az ezzel kapcsolatos konkrét
kontroll tevékenység, hatdridé, eljarasrend, felelGsségi és dontési jogkor,
valamint a beszdmolasi kotelezettség az Alapité felé.

A teljesitménymutatdk, benchmarkok kidolgozdsa, az azoknak vald
megfelelés és a mutatok felllvizsgalata tekintetében kiemelt feladatot I3-
tott el a TEK?L. A TEK-en belill, feladat és hataskdrokre lebontott tevékeny-
ségek a Kockazatkezelési Szabdlyzatban elkilonitésre keriltek, amelynek
fokuszdban az addssagkezeléssel kapcsolatos kockdzatok minimalizaldsa
allt. A Kockazatkezelési Szabalyzat kockazat tipusonként részletesen rogzi-
tette a kockazatkezeléshez kapcsoldddan az AKK Zrt. f§osztalyainak és osz-
télyainak a jelentési és beszamoldsi kotelezettségeit. A jelentési kotelezett-
ségek — tobbek kdzott — az addssag portfélidra, az Inforex rendszerre, a
teljesitménymutatok alakuldsara, a swap Ugyletekre, a durdcidra, a likvidi-
tasra, a kibocsatasokra, a kockazatok alakuldsara, az aukcidkra, a szerz6dé-
ses kotelezettségekre és a megkotott Ggyletekre vonatkoztak.

A FINANSZIROZASI TERVEK és azok teljesitésének rendsze-
res felUlvizsgalatat, a gordilStervezés keretében torténé aktualizaldsat
szabalyoztak az AKK Zrt. SZMSZ-ében és a Tervezési Szabalyzataban. Az AKK
Zrt. SIMSZ-e el6irta a Vezérigazgatd részére a finanszirozasi tervek kétha-
vonkénti—szikség esetén gyakoribb —felUlvizsgalati kdtelezettségét és ez-
zel egyUtt az aktualizalt finanszirozasi terv Igazgatdsag elé terjesztését. A
Tervezési Szabdlyzat havi gyakorisaggal hatarozta meg a Tervezési osztaly
szamara a terv- tény adatok eltérésének, valamint a finanszirozas varhato
alakulasanak elemzését, a finanszirozasi terv modositasara vonatkozo ja-
vaslat elkészitését a Vezérigazgato részére. A Tervezési osztaly a tényada-
tok felhasznalasaval, az allamhaztartasért felelds minisztertél, a Kincstar-
tol, a tarsosztalyoktdl kapott adatokra épitve, gordild tervezéssel aktuali-
zalta a finanszirozasi terveket, valamint progndzisokat készitett a kdvet-
kez& évekre vonatkozdan. A finanszirozasi tervek év kdzbeni modositasara
2014. évben az Alapitdi jovahagyassal 4 esetben kerilt sor, mely finanszi-
rozasi terveket és kibocsatasokat érinté médositasokat az AKK Zrt. minden
esetben végrehajtotta. A Vezérigazgatd az AKK Zrt. SZMSZ-e szerinti kétha-
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vonkénti felllvizsgalati, valamint Igazgatdsag és Alapité elé terjesztési ko-
telezettségének eleget tett. A finanszirozasi tervek lgazgatdsag altali tar-
gyaldsat a 4. tdblazat mutatja be:

4. tablazat

FINANSZIROZASI TERVEK IGAZGATOSAGI TARGYALASA

Megnevezés
lgazgatdsagi tlések 7 4 5
Ulésen kiviili hatérozathozatal 0 1 7
Finanszirozasi tervet érint6 dontések szama 7 4 6

Forrds: AKK Zrt. Igazgatdsdgi jegyzékényvei

(A finanszirozasi tervek lgazgatdsag altali targyalasanak részletes kimu-
tatdsat —hatdrozatszam, datum, téma —a lll. szamu Melléklet tartalmazza.)

Az dllamaddssag-kezelési stratégiakban megfogalmazott célok és telje-
sitménymutatok elérésének nyomon kovetését szolgalta a kdzrem(kods
osztalyok kozotti, szabalyozott egyeztetési és kontroll tevékenység.

AZ ADOSSAGKEZELESI TEVEKENYSEG KOLT-
SEGHATEKONYSAGAT MERO ERTEKELESI REND-

SZERT sem alakitott ki az AKK Zrt. az ellen6rzétt id8szakban annak elle-
nére, hogy az allamhaztartasért felelds miniszter az NGM/22525/2/2012.
iktatdszamu levelében azt kifejezetten kérte, hatarid6k megjeldlésével. igy
a miniszter a rendszer modszertananak kialakitasara 2013. junius 30-i, mig
a teljes rendszer kialakitasara 2013. december 31-i hatdrid6t szabott meg.
Az addssagkezelési tevékenység koltséghatékonysagat méré rendszer ki-
alakitdsanak hidnyaban a koltségek és azok alakuldsanak nyomon kove-
tése, értékelése és elemezése nem volt biztositott. fgy eredményesség
szempontjabdl kockazatot jelentett az Alapitd altal az dllamaddssag keze-
[ési stratégiaban megfogalmazott cél elérése tekintetében, abban, hogy az
AKK Zrt. az addssag-kibocsatasok és atvallaldsok révén a koltségvetés fi-
nanszirozasi szlikségletét hosszu tavon minimalis koltséggel, elfogadhatd
kockazatok mellett biztositsa.

Az dllamhaztartasért felel6s miniszter altal kialakitott dontéshoza-
tali rendszer alapvetéen az adllamadossag-kezelési stratégia ered-
ményes megvaldsitasat szolgdlta. Ugyanakkor a monitoring rend-
szer keretében az NGM ellenérzésre jogosult szerve nem ellen-
Grizte az AKK Zrt. addssagkezelési és finanszirozasi tevékenység
belsé kontrollrendszerét, és az Alapito rendszeres adatszolgaltatasi
kotelezettséget sem hatarozott meg az AKK Zrt. részére.

Az Alapité altal kialakitott dontéshozatali rendszerben a stratégiai donté-
sek meghozatalat az dllamhaztartasért felel§s miniszter —a 4/2007. (V. 29.)
szamu Alapitéi hatdrozatban foglaltak kivételével — alapitoi hataskorében
tartotta. Az alapvetd dontési jogkoroket az Alapitd okiratban szabdlyozta,
a dontéseket Alapitéi hatdrozat formajaban, irdsban hozta meg.

AZ ALAPITO KIZAROLAGOS DONTESI HATASKO-

REBE tartozott az addssagkezeléssel kapcsolatosan az dllamaddssag-ke-
zelési stratégia, annak részét képez6 teljesitménymutatok és a finansziro-
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zasi terv jovahagyasa. Az Alapitd a 4/2007. (V. 29.) szamu Alapitéi hatéro-
zataval — mely az ellendrzott id6szakban is hatalyban volt — az Igazgatdsag
hataskorébe utalta az éves finanszirozasi tervek évkdzi moédositasanak
dontési jogkorét, meghatarozva annak kritériumait.(A dontési jogkorok
megosztasat a IV. szamu melléklet szemlélteti.)

Az Alapitd az ellendrzott években évente jévahagyta az Igazgatdsag al-
tal elfogadasra javasolt addssagkezelési stratégiat, a teljesitménymutato-
kat és az éves finanszirozasi tervet. (Az elfogaddsukrél és jovahagyasukrol
sz6l6 Alapitoi és Igazgatdsagi hatdrozatok bemutatdsat az V. szamu mel-
léklet tartalmazza.) A 2012. és a 2014. évi allamaddssag-kezelési stratégia
és annak részét képezd teljesitménymutatdk, valamint az éves finansziro-
zasi terv Alapitd altali jovahagydsa a targyév els§ napjaig nem, csak a
targyév janudrjdban tortént meg, ugyanakkor az AKK Zrt. az Alapitéi haté-
rozat meghozataldig az Igazgatdsag altal targyalt és jovahagyott finansziro-
zasi terv alapjan végezte tevékenységét. A 2013. évi finanszirozasi tervek
évkozi modositasairdl a 4/2007. (V. 29) szamu Alapitdi hatdrozatnak meg-
felel6en az Igazgatosag, 2012. és 2014. években az Igazgatodsag elfogadd
hatarozatat kbvet6en az Alapitd dontott.

AZ ADOSSAGKEZELESSEL KAPCSOLATOS DON-

TESEK ELOKESZITESET az Alapité az NGM szervezetén beliil
az eredményesség szempontjainak figyelembevételével szabdlyozta az el-
lenérzott id6szakban.

Az NGM SZMSZ alapjan az dllamhaztartdsért felel@s allamtitkdr feladata
volt javaslatot tenni az dllamhdztartds finanszirozasi politikajara és straté-
gidjara, valamint részt venni az AKK Zrt. irdnyitasaban, aki az ellenérzott
id&szakban tagja volt az Igazgatdsagnak.

Az dllamhaztartasért felel6s miniszter tulajdonosi jogkorének gyakorla-
saval osszefliggésben, a dontés-elGkészités tekintetében a Makrogazda-
sagi F6osztaly?? mikodott kézre. Az NGM SZMSZ és a Makrogazdasagi F6-
osztaly Ugyrendje az Alapité az AKK Zrt. igazgatdsagi tilésein képviselendd
minisztériumi alldspont el6készitését a Makrogazdasagi FSosztalyon beldl
mikodd Pénzigy politikai és Elemz6 Osztaly feladataként hatarozta meg.

A Pénziigy politikai és Elemz6 osztély értékelte az AKK Zrt. Vezérigazga-
téja altal az Igazgatdsagi Ulésekre beterjesztett finanszirozasi tervek telje-
sitésérdl, illetve mddositasardl szélo elSterjesztéseket és a teljesitmény-
mutatdk teljesitésérsl szolé negyedéves beszamoldkat. Az AKK Zrt. Igazga-
tésagi Uléseire elGkészitette az ott képviselendd minisztériumi alldspontot.

Az addssagkezeléssel kapcsolatos dontések el8készitésében részt vevd
Makrogazdasagi F6osztaly a dontés-el6készités soran rendelkezett a meg-
felel6 minGségl és mennyiségl informacidkkal ahhoz, hogy megalapozott
véleményt és javaslatot fogalmazzon meg a dontéshozdk szamara.

A Makrogazdasagi Féosztaly ellenérzési nyomvonala szerint az AKK Zrt.
altal kiildott anyagok alapjan felkészité dokumentaciot készitett — feljegy-
zés formadjaban — az igazgatdsagi Uléseket megel6z8en az alapitdi jogot
gyakorld allamtitkar, illetve 2013 juniusatdl a helyettes allamtitkar részére.
A feljegyzések tartalmaztdk az lgazgatdsagi Glések napirendi pontjaihoz
kapcsolodd aktualis kérdések hatterét, a javasolt irdnyokat és a dontési
pontokat. Szikség esetén a fOosztdly hatadsvizsgalatot készitett, amely
alapjan szakvéleményt alakitott ki és javaslatot tett a dontés irdnyara vo-
natkozoan.
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AZ ALLAMHAZTARTASERT FELELOS MINISZTER

ALTAL MUKODTETETT MONITORING RENDSZER
keretében az Alapité részére biztositott volt az AKK Zrt. addssagkezeléssel
kapcsolatos tevékenységének nyomon kovetése, részben az NGM éltal de-
legdlt Igazgatodsagi tagokon keresztill, részben az NGM-en bellli szolgalati
Uton valamint az Igazgatdsagi Ulésekrdl készilt jegyz8kdnyvek alapjan.

A Makrogazdasagi F6osztdly nyomon kovette a finanszirozasi tervek, a
teljesitménymutatok és a stratégidban megfogalmazott célok teljesilését.

Az dallamhdztartasért felel6s miniszter altal mdkoddtetett monitoring
rendszer ugyanakkor nem volt teljes kord, mivel az NGM ellenérzésre jo-
gosult szerve nem végzett ellendrzést az AKK Zrt. addssagkezelési tevé-
kenység belsé kontrollrendszerével kapcsolatban, mely kockazatot jelen-
tett az Alapito altal jévahagyott dllamaddssag-kezelési stratégiaban, és az
éves finanszirozasi tervekben meghatarozott célok, célértékek teljesitése,
a teljesités nyomon kovetése tekintetében. Az ellen6rzési tevékenység el-
maradasa kovetkeztében hidnyzott az a kontroll, ami a feladatellatasbol
ered§ esetleges hidnyossagokat, hibdkat feltarta volna, igy nem jarult
hozza az dllamaddssag-kezelési stratégia eredményes megvaldsitdsahoz.

Rendszeres adatszolgaltatasi kotelezettséget az Alapitd dokumentaltan
nem hatarozott meg az AKK Zrt. részére. Az eredményes alapitéi feladatel-
latas feltétele, ha az Alapité hatdrozza meg a dontéseihez, az addssagke-
zelési tevékenység nyomon kovetéséhez szamara szikséges elemzések,
adatok, informaciok korét, igy az AKK Zrt. Alapitéval szembeni adatszolgél-
tatdsi kotelezettségét. Alapitdi rendelkezés hianyaban a Vezérigazgato sza-
balyozta az AKK Zrt. 4ltal az Alapitd részére rendszeresen szolgaltatandd
elemzések, adatok korét, felelGseit, az adatszolgdltatds modjat, gyakorisa-
gat és irdnyat a Kilsé adatszolgéltatasi szabalyzatban®. (Az NGM, illetve az
lgazgatdsdag tagjai részére — a Kils6 adatszolgdltatdsi szabalyzat alapjan —
tovabbitandd dokumentumokat a VI. szamu melléklet tartalmazza.)
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2. Az allamhaztartasért felelés miniszter Allamadéssag Kezel6
Kozpont Zrt. felett gyakorolt alapitoi és tulajdonosi joggyakor-
lasa az allamadossag-kezelési stratégia eredményes megvalosi-

tasat szolgalta-e?

Osszegz6 megallapitas

2.1. szamu megallapitas

Az dllamhaztartasért felelés miniszter AKK Zrt. feletti alapitéi
és tulajdonosi joggyakorlasa dsszességében az allamaddssag-
kezelési stratégia eredményes megvalositasat szolgalta.
Ugyanakkor az Alapitoé ellenérzési jogkoreinek nem teljes kordi

gyakorlasa kockazatot jelentett az dllamadossag-kezelési stra-
tégia eredményes megvaldsitasat illetéen.

Az allamhaztartasért felel6s miniszter alapitoi jogai gyakorlasaval

Osszességében az allamaddssag-kezelési stratégia eredményes
megvaldsitasat szolgalta.

4. abra

dontéshozatalra

dontések

Alapitoé Okirat modositas

Beszamolok, jelentések elfogadasa

Allamaddssag-kezelés
dokumentumainak jovahagyasa

Ig. és FB tagjait, konyvvizsgalot érint6

AZ ALAPITOI HATAROZATOK oisszességiikben hozzajarultak
az eredményes addssag-kezeléshez, az addssagkezelési stratégidban meg-
hatarozott célok megvaldsitdsat szolgdltak.

Az Alapitd az AKK Zrt. feletti tulajdonosi (alapitéi) jogait, Ugymint az Ala-
pitd okirat modositasat, az AKK Zrt. vezetd tisztségviselSi, az FB tagjai és a
kdnyvvizsgdld megvalasztasat, a Vezérigazgatd kinevezését és felmenté-
sét, az lgazgatdsag? és az FB ligyrendjének? jovahagyasat, a tarsasag éves
Uzleti tervének, szamviteli beszdmoldjanak elfogadasat, Alapitéi hataroza-
tok Utjan gyakorolta. Az Alapité kizarélagos hataskorébe tartozott kiemel-
ten, az dllamaddssag-kezelés stratégiai dokumentumainak jovahagyasa. Az
ellenérzott id6szakban meghozott Alapitdi hatdrozatokat a 4. abra szem-
lélteti.

Alapitéi hatarozatok

ezerigazgato felhatalmazasa

Forrds: Allamhdztartdsért felelés miniszter Alapitoi hatdrozatai (2012-2014.)
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2.2. szamu megallapitas

Az Alapité — az Igazgatdsag elndkének lemondasat kovetd 60 napon be-
[Uli potlasa kivételével —a kizardlagos hataskorébe tartozo tUgyekben alapi-
téi hatdrozatokban dontott.

AZ ALAPITO OKIRATBAN meghataroztak az AKK Zrt. tevékeny-
ségi korét, az Alapitd és az Igazgatdsdg — mint a tarsasag ligyvezets szerve
—, valamint a Vezérigazgatd jogait és kotelezettségeit.

Az Alapitd jogaira, kotelezettségeire és hataskoreire vonatkozé rendel-
kezéseket az Alapité okirat tartalmazta, mely szerint a hataskorébe tartozé
kérdésekben koteles volt irdsbeli hatdrozat formajaban dontést hozni és
errél az Igazgatdsagot tajékoztatni. Az Alapiténak—a vezetd tisztségviseldk,
az FB tagjainak, kinevezése, visszahivasa, javadalmazdsa és a munkavalla-
|6k javadalmazdsanak megallapitdsat kivéve — a hatdskorébe tartozé don-
tés meghozatalat megel6z8en meg kellett ismerni témakortél fliggéen az
lgazgatdsagnak, illetve az FB-nek az lgyre vonatkozo véleményét.

Az Igazgatdsag véleményének dokumentalt megismerése két esetben
maradt el. Az AKK Zrt. 2012. évi Uigyvezetésérdl, vagyoni helyzetérdl és iiz-
letpolitikdjardl szold jelentés elfogadasardl széld 3/2013. (V. 31.) szamu
Alapitoi hatdrozat és a 2013. évi évkozi finanszirozasi terv médositasanak
jovahagyasardl sz6l6 5/2013. (VI. 28.) szamu Alapitdi hatarozat esetében.

Az allamhaztartasért felel6s miniszter tulajdonosi (iranyitasi) jog-

korének gyakorlasaval osszességében az allamaddssag kezelési
stratégia eredményes megvaldsitasat szolgalta.

AZ AKK ZRT. FELETTI TULAJDONOSI JOGOK

GYAKORLASARA az ellenérzott id6szakban az allamhaztartasért
felel6s miniszter volt jogosult a Stabilitasi tv. 11. § (3) bekezdése alapjan.

Az NGM SZMSZ?® szerint az AKK Zrt. feletti tulajdonosi (alapitoi) joggya-
korlds az allamhaztartdsért felel@s miniszter altal atruhazott hataskoérben
az ado- és pénzlgyekért felel§s allamtitkar feladata volt az ellenérzott id6-
szakban. Ugyanakkor sem az NGM SZMSZ, sem az AKK Zrt. Alapité okirata
nem tartalmazta az atruhazott hataskorben elldtandd konkrét feladatokat,
a felelGsségi- és dontési-hataskoroket. A feladat és hataskorok elhatarola-
sanak hidnya kockdazatot hordozott az addssagkezeléssel kapcsolatos tevé-
kenység eredményessége tekintetében, mivel nem kerilt egyértelmden
meghatarozasra, hogy mely alapitéi jogkdr gyakorlas tekintetében volt jo-
gosult dontést hozni az adé- és pénzigyekért felel6s allamtitkar. Az adé-
és pénzlgyekért felel6s allamtitkar 2013. majus 5-ig az Igazgatdsag elnoki
tisztét is ellatta. A kett6s feladatellatds tovabbi kockdzatot hordozott az
addssagkezeléssel kapcsolatos tevékenység eredményessége tekinteté-
ben, mivel egyes — az NGM SZMSZ-ében nem szabdlyozott — lgyekben
ugyanaz a személy gyakorolta az AKK Zrt. feletti alapitoi jogokat, illetve volt
az Ugyvezetd szervének az elndke.

AZ AKK ZRT IRANYITASI STRUKTURAJANAK KI-
ALAKITASA az Alapité okirat alapjan az Alapité kizarélagos hatasko-
rébe tartozott, igy az Igazgatdsag tagjainak (vezetd tisztségviselSknek) és a
vezetBallasu dolgozdknak (igy a vezérigazgatonak) a megvalasztasa, kine-
vezése, feladat- és hatdskorik, dontési jogosultsagaik és javadalmazasuk

megallapitasa.
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A vezet$ tisztségvisel6k megvdlasztasdra, javadalmazasi feltételeik
megallapitasara Alapitdi hatarozattal kerUlt sor. Az Igazgatdsag tagjainak a
tisztségik ellatasaval, a feladatvégzésiikkel szemben tamasztott elvarasok-
kal kapcsolatos &ltaldnos szabalyokat az Alapité okirat, az AKK Zrt. SZMSZ-
e, az Igazgatdsag Alapitdi hatarozattal elfogadott lgyrendje tartalmaztak.

Az Alapité az AKK Zrt. Igazgatdsaga tagjainak és elndkének — mint vezetd
tisztségvisel6knek — a dijazdsarol az ellendrzott idészakban is hatalyban
lév6 1/2012. (1. 16.) szdmu Alapitéi hatdrozatdban rendelkezett, amelyben
Osszegszer(ien megjelolte a tisztségvisel6knek fizetendd dij mértékét. A
hatarozat az Igazgatdsag tagjait megilletd dijazdsanak mértékén tul to-
vabbi, a tisztséglk ellatdsaval, a feladatvégzésiikkel szemben tamasztott
elvarasokkal kapcsolatos el6irast nem tartalmazott.

Az Alapité az Igazgatdsag elndkét és tagjait az ellenbrzott id6szakban az
NGM vezetd beosztdsu munkavallaléi kozil valasztotta. (Az Igazgatdsag
tagjait az ellendrzott idészakban a VII. szamu melléklet tartalmazza).

A kialakitott irdnyitasi struktura, az Alapitdi kontroll érvényesitése az
lgazgatdsag tagjain keresztll 6sszességében az dllamaddssag-kezelési stra-
tégia eredményes megvaldsitasat szolgdlta.

IGAZGATOSAG FELADAT ES HATASKOREBE tarto-
zott — az Igazgatdsag Ugyrendje és az AKK Zrt. SZMSZ-e alapjan — a javaslat-
tétel az Alapitd kizardlagos hataskdrébe tartozd kérdésekben, kilondsen
az allamadodssag-kezelési stratégia, a finanszirozasi terv és az allamados-
sag-kezelés soran érvényesitendd teljesitménymutatok megallapitasa, mo-
dositasa vonatkozdsaban. Az Alapitd okirat ugyanakkor csak kozvetve tar-
talmazta az Igazgatdsag — az Alapitd dontését megel6z8 — addssagkezelés-
sel kapcsolatos javaslattételi feladatat. Az Igazgatdsag az AKK Zrt. tarsasagi
mUakddése korében és az dllamaddssag-kezelési stratégia célkitlizéseinek
teljesitése érdekében 6sszesen 129 hatdrozatot hozott az ellen6rzott id6-
szakban, eleget téve a dontést megel6z§ javaslattételi kdtelezettségének.
Ugyanakkor az eredményes feladatellatast biztositana, az dllamaddssag
kezeléssel kapcsolatos, az Igazgatdsag altal elldtandd feladat és felelGsségi
kérok Alapitd okiratban, valamint az Igazgatdsagi Ugyrendben torténd telje
kord meghatdrozasa.

Az |gazgatdsag az aktudlis évet megel6z6 december 31. napjdig megtar-
gyalta és az Alapitonak elfogaddsra javasolta az éves dllamaddssag-kezelési
stratégiat, és ennek részét képezd teljesitménymutatokat, valamint az
éves finanszirozasi tervet. Egy esetben —2014. januar 10-én — Glésen kivili
hatdrozathozatallal tértént meg az éves finanszirozasi terv ismételt elfoga-
dasa. Az Igazgatdsdg az éves finanszirozasi tervek évkodzi modositdsat is ha-
tdrozatban hagyta jéva, igy a tervek vonatkozdsdban 6sszességében 2012-
ben hét, 2013-ban négy, 2014-ben hat hatdrozatot hoztak.

Az lgazgatdsagot folyamatosan tdjékoztatta a Vezérigazgatod az allam-
addssagra hatast gyakorld piaci folyamatokrdl, és negyedéves rendszeres-
séggel a teljesitménymutatdk alakuldsardl.

Az Igazgatdsag minden évben elfogadta az AKK Zrt. zleti tervét, emel-
lett négy alkalommal dontott az SZMSZ mddositasardl, tovabba ot esetben
hozott hatdrozatot az Alapitd okirat modositasaval kapcsolatban, inditva-
nyozva a modosité javaslat FB és Alapité elé terjesztését. Az Alapitd okirat-
ban foglaltaknak eleget téve haromhavonta elkészitette az AKK Zrt. tigyve-
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2.3. szamu megallapitas

zetésérdl, a tarsasag vagyoni helyzetérdl és Uzletpolitikajarol szélo jelenté-
sét, kivéve a 2012. évi negyedik negyedéves jelentést, melynek Igazgato-
sagi hatdrozattal torténd elfogaddsa elmaradt. Két esetben —a 2012. évi
harmadik és a 2013. évi elsé negyedéves jelentést — jelentds késéssel,
2012. november 20-an, illetve 2013. julius 4-én targyalta az Igazgatdsag.

A VEZERIGAZGATO kinevezése az Alapité 11/2011. (XI. 15.)
szamu Alapitdi hatdrozata alapjan tortént. Az Alapitd okirat szerint a mun-
kaltatoi jogokat az Alapito és az Igazgatdsag gyakorolta a Vezérigazgatd fe-

“ s

A Vezérigazgatoval kotott munkaszerz6désben és a munkakari leirds-
ban meghataroztdk a Vezérigazgatd altal ellatand6 feladatokat, igy az al-
lamaddssag-kezelési stratégia és a finanszirozasi terv kidolgozadsanak ira-
nyitdsat, fellgyeletét és betartdsanak ellenérzését.

AZ EGYUTTMUKODES eredményességét az Alapitd és az AKK
Zrt. kozott alapvetSen biztositotta, hogy az AKK Zrt. igyvezetését elldtd
lgazgatdsadg tagjanak add- és pénzlgyekért felelds allamtitkart, majd
2013. junius 1-jétél a pénzigypolitikdért felel6s helyettes-allamtitkart, az
allamhaztartasért felel6s allamtitkart, valamint a kdzigazgatdsi dllamtitkart
kovetden a miniszteri kabinet f6tanacsadojat valasztotta meg. Az Alapitd
és az AKK Zrt. kozotti, dllamaddssag-kezelés korébe tartozd egyeztetésekre
az ellen@rzés részére dtadott dokumentumok alapjan elsésorban az Igaz-
gatdsag tagjai Utjan kerllt sor. Az allamaddssaggal kapcsolatos egyezteté-
sek soran az Alapitdi jogok gyakorldja egyes esetekben az AKK Zrt. feletti
iranyitasi jogat az el6terjesztések véleményezése mellett kilon levélbe

foglalt szempontok megaddsaval is érvényesitette.

Az allamhaztartasért felelés miniszter a tulajdonosi (ellenérzési)
jogkoreit teljes koriien nem gyakorolta, mivel az FB nem végzett el-

len6rzéseket az addssagkezelési tevékenységgel kapcsolatban. Ez
kockazatot jelentett az allamadodssag-kezelési stratégia eredmé-
nyes megvaldsitasat illetéen.

AZ FB tagjainak megvalasztasa az Alapito okirat alapjan az Alapito kiza-
rolagos hataskorébe tartozott. Az FB-re vonatkozdé alapvet szabalyokat az
Alapité okirat, az AKK Zrt. SZMSZ-e tartalmazta. Az Alapito okirat és az AKK
Zrt. SZMSZ-e az FB hataskorébe utalta a szervezet lUgyvezetésének ellenér-
zését, illetve a belsd ellen6rzés szakmai irdnyitdsat. Az FB Ggyrendjét az
Alapito jovahagyta. Az Alapitd altal meghatarozott feladatait az FB az ellen-
6rzott id6szakban ellatta.

A Stabilitasi tv. 11. § (6) bekezdése az allamaddssag-kezelési stratégia,
az ezzel kapcsolatos teljesitménymutaték és a finanszirozasi tervek véle-
ményezését kivonta az FB hatdskorébdl. Ugyanakkor nem korlatozta azt,
hogy az FB ellendrizze az AKK Zrt-nek az allamaddssag-kezelés végrehajta-
saval kapcsolatos, a Stabilitasi tv. 13. § (1) a) és ¢)- k) pontjaiban meghata-
rozott feladatainak ellatasat. Ezek ellen6rzését azonban az FB részére az
Alapito — sem az Alapitod okiratban sem az FB altala jovahagyott Ugyrendjé-
ben —nem irta el§, annak ellenére, hogy — az Alapitd okirat 3.1 pontja alap-
jan — az AKK Zrt. tevékenységi korébe elsédlegesen az dllamaddssag keze-
léssel kapcsolatos, a Stabilitasi tv.13. § (1) bekezdése szerinti tevékenysé-
gek ellatdsa tartozott. Kovetkezésképpen az FB ilyen targyu ellenérzést
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nem végzett. Az ellen6rzés elmaradasa kockazatot jelentett az allamadds-
sag-kezelési stratégiaban, és az éves finanszirozasi tervekben meghataro-
zott célok teljesitése, és a teljesités nyomon kdvetése tekintetében, mivel
hianyzott az a kontroll, ami a feladatellatasbél ered6 esetleges hidnyossa-
gokat, hibakat id6ben feltarta volna.

Az FB feladatait rendszeres llések keretében végezte. Az lléseken —
eleget téve az Alapitd okiratban, az AKK Zrt. SZMSZ-ében és az FB ligyrend-
ben foglaltaknak — megtdrgyaltak az Igazgatdsag altal készitett, az Ggyve-
zetésr6l, a tdrsasag vagyoni helyzetérdl és Gzletpolitikdjarol szélo negyed-
éves és éves jelentéseket, a belsd ellendri jelentéseket, az Alapitd okirat
modositasat, a tarsasag lzleti tervét, tovabba dontottek az FB és a bels§
ellen6rzés munkatervérél.

3. Az Allamadéssag Kezelé Kozpont Zrt. feladatellatasa az al-
lamadossag-kezelési stratégia megalapozott tervezését és ered-
ményes megvalositasat szolgalta-e, a hatalyos allamadéssag-ke-
zelési stratégiaban meghatarozott mennyiségi célokat, célérté-
keket elérték-e, az egyéb célkitiizéseket teljesitették-e?

Osszegz6 megallapitas

3.1. szamu megallapitas

Az AKK Zrt. feladatellatasa alapvet6en az Alapité altal jovaha-
gyott allamaddssag-kezelési stratégia eredményes megvalosi-
tasat szolgalta. A hatalyos allamadossag-kezelési stratégiak-
ban meghatarozott mennyiségi célokat, célértékeket osszes-
ségében elérték, az egyéb célkitlizéseket kisebb eltéréssel tel-
jesitették.

Az AKK Zrt. ad6ssagkezeléssel kapcsolatos belsé kontrollrendszere
alapvetéen hozzdjarult az dllamaddssag-kezelési stratégia megva-
I6sitasahoz, ugyanakkor 2014. évt6l nem felelt meg a Bkr. elGirasa-
inak. A belsé kontrollkdrnyezet — a feltart hianyossagok mellett —
2013. december 31-ig szabalyozott volt. Az AKK Zrt. belsé ellenér-
zése az allamaddssag-kezelés vonatkozasaban ellenérzési feladato-
kat nem végzett.

A VEZERIGAZGATO ES AZ IGAZGATOSAG KO-

ZOTTI HATASKOROK szabélyozasa biztositotta az atlathatdsa-
got és a szamon kérhetéséget, azok megfeleltek az Alapitéi hatdrozatoknak
és az Alapité okiratban foglaltaknak. Az AKK Zrt. Igazgatdsaganak, Vezér-
igazgatojanak és egyéb felsGvezetBinek feladat-elldtasahoz kapcsolédd
belsé szabalyozdsok 2013. december 31-ig alapvetden biztositottak az al-
lamaddssag-kezelési stratégia megvaldsitasat.

Az Alapitd okirat és az Igazgatdsag Ggyrendje szerint az Igazgatdsag fe-
lelt az Alapitd hatdrozatainak végrehajtasaért, vezette és irdnyitotta a tar-
sasag Uzleti tevékenységét, gazdalkodasat és gondoskodott az eredményes
mikodésrél. Az ellenbrzott id6szakban az Igazgatdsag nem delegalt a ha-
taskorébe tartozd, adossagkezeléssel kapcsolatos feladatot a Vezérigazga-
tora.
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Az AKK Zrt. munkaszervezetét és operativ m(ikodését az AKK Zrt-vel
munkaviszonyban allé Vezérigazgatd iranyitotta és ellendrizte a jogszaba-
lyok és az Alapitd okirat keretei kdzott, valamint az Alapitd és az Igazgato-
sag hatdrozatainak megfelel6en. A Vezérigazgatd hatdskorébe tartoztak —
az Alapité okirat szerint — mindazok az Ugyek, amelyek nem tartoztak az
Alapito, vagy az lgazgatdsag kizarolagos hataskorébe, tovabba amelyeket
az lgazgatdsag a Vezérigazgatod hataskorébe utalt. A Vezérigazgato jogosult
volt a hataskoérébe tartozd feladatokat a tdrsasag munkavallaldira atru-
hazni.

Az Igazgatdsag, a Vezérigazgatd, valamint a vezérigazgatd - helyettesek
addssagkezeléssel kapcsolatos feladatait az AKK Zrt. SZMSZ-e, valamint az
lgazgatdsag tgyrendje, a Kockazatkezelési Szabélyzat, az Allandd Bizottsa-
gok Szabdlyzata, a Tervezési Szabalyzat, a Kllsé Adatszolgaltatasi Szabaly-
zat, tovabba a Vezérigazgato és a vezérigazgatd-helyettesek munkakori le-
irdsai rogzitették. A Szabdlyzatok — az Igazgatdsdg addssagkezelési doku-
mentumokkal kapcsolatos javaslattételi kdtelezettsége kivételével — Ossz-
hangban voltak az Alapitéi hatdrozatokkal és az Alapitéi okiratban foglal-
takkal.

Az AKK Zrt. SZMSZ-e szerint Vezérigazgatd az allamaddssag-kezelési
stratégia, valamint a finanszirozasi terv kidolgozasaért, felllvizsgalataért és
végrehajtasaért volt felel6s. A vezérigazgato-helyettesek felelGsek voltak a
feladatkorikbe tartozd igazgatdsagi elSterjesztések tartalmi megalapo-
zottsagdért, dontések és inditvanyok el6készitéséért a Vezérigazgato felé.
Az altalanos és izleti vezérigazgatd-helyettesek munkakori lefrdsa — az AKK
Zrt. SZMSZ-ével 6sszhangban — részletesen meghatarozta az addssagkeze-
|éssel Osszefliggd feladat és felelGsségi koriket.

AZ AKK ZRT-NEL AZ OPERATIV MUKODES biztositasa
érdekében Finanszirozasi, Piaci, Kamatprogndzis, illetve a Javaslattevd Bi-
zottsdg mikodott. A Bizottsdgok mikodésének rendjét, hataskoreit meg-
hatarozta az Allandé Bizottsdgok Szabalyzata. A bizottsagok tagjai az AKK
Zrt. fels6vezetdi és f6osztalyvezetdi voltak, a Vezérigazgatd kivételével. A
Finanszirozasi, Piaci és Kamatprogndzis Bizottsagok dontéshozatalra jogo-
sult testiletek voltak. Az Allandé Bizottsagok Szabalyzata rendelkezett a
doéntési jogosultsagokrdl, mig a felel@sségi korok tekintetében az AKK Zrt.
SZMSZ volt az irdnyadod.

AZ AKK ZRT. FELADATAIT 2012. JANUAR 1-

JETOL A STABILITASI TV. hatdrozta meg. Az Alapité okirat-
ban rogzitették a tarsasdg tevékenységi koreit, meghatdroztak -
2012. marcius 26-t6l — a Stabilitdsi tv. szerinti feladatkoroket. Az AKK Zrt.
SZMSZ-ének mddositdsat a Vezérigazgatd késedelmesen terjesztette az
lgazgatdsag elé, emiatt 2012. november 20-3tél aktualizaltdk a Stabili-
tasi tv. el6irdsaival 6sszhangban a 14/2012. szamu Vezérigazgatoi utasitas-
sal, amit az Igazgatdsag hatdrozataval jovahagyott.

AZ AKK ZRT. SZMSZ clfogadasa és a tarsasag munkaszerveze-
tének kialakitdsa az Alapitd okirat értelmében az Igazgatésag feladata volt.
Az Alapité okirat rendelkezett arrél, hogy a Vezérigazgatd szabalyzatokat
adhatott ki annak érdekében, hogy a Tarsasag mikodése megfeleljen a jog-
szabdlyoknak. A Vezérigazgatd — az elGirtaknak megfelel6en — az SZMSZ
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kiaddsan tul belss irdnyitasi eszkdzokben alapvetéen szabalyozta az AKK
Zrt. tevékenységét.

Az AKK Zrt. SZMSZ-ben rogzitették a tarsasag tevékenységi korét, a tar-
sasag vezetbinek, valamint szervezeti egységeinek feladatait, azonban az
az Alapité okirattal vald 6sszhangja nem volt teljes kord. Az Alapitd az Ala-
pitd okiratban — a Stabilitasi tv.- ben foglaltaknak megfeleléen az AKK Zrt.
feladataként meghatarozta a kdzponti koltségvetés kozéptavu finansziro-
zasi tervének kidolgozasat, ugyanakkor az Igazgatdsag altal jovahagyott
AKK Zrt. SZMSZ-e a feladatkort csak részben tartalmazta, mert a feladat
dontési mechanizmusardl, és a végrehajtasardl mar nem rendelkezett. Az
AKK Zrt. SZMSZ 1. szamu melléklete tartalmazta a tarsasdg szervezeti fel-
épitését (VIIl. szamu melléklet).

AZ UGYVITELI SZABALYZAT teljes koriien és részletesen
meghatdrozta az AKK Zrt. addssagkezeléssel kapcsolatos munkafolyamata-
inak végrehaijtasi szabalyait. A feladatokat fétevékenységenként, ezen be-
[l szervezeti egységenként, a végrehajtasért felel6s munkakor megjelolé-
sével folyamatszer(ien rogzitették.

A HUMANEROFORRAS KEZELEST SZABALYOzO

ESZKOZOK a Munkaigyi Szabalyzat, illetve a magasabb vezets alla-
suak dijazasi feltételeit tartalmazo, az Alapité altal kiadott Javadalmazasi
Szabdlyzat voltak. Az AKK Zrt. altal kialakitott humaneréforras kezelés ér-
tékelésénél az ellendrzés abbdl indult ki, hogy a tevékenység eredményes-
sége akkor biztositott —azaz az addssagkezelési stratégiak és finanszirozasi
tervek eredményes teljesitését akkor szolgdlja—, ha az addssagkezelési te-
vékenység ellatdsaban részt vevl vezetSk és beosztottaik rendelkeznek tel-
jesitmény-elGirassal és teljesitményik rendszeres id6kozonként értéke-
lésre keril. Az eredményes feladatellatas tekintetében kockdzatot hordo-
zott, hogy az AKK Zrt. vezetSi és beosztottai nem rendelkeztek teljesit-
mény-el&irdssal, munkajuk értékelésére dokumentaltan nem kerilt sor.
Tovabba a Vezérigazgatd nem szabalyozta a munkavallalék beszamoltata-
sat és a teljesitményértékelését sem.

AZ AKK ZRT-RE, MINT KORMANYZATI SZEK-

TORBA SOROLT EGYEB SZERVEZETRE, 2014 ja-
nuar 1-jétdl terjedt ki a Bkr. 1-10. §-ainak a hatalya. A Bkr. elGirasai elle-
nére az AKK Zrt. nem modositotta a szabdlyzatait, tovabba nem készitettek
el egyes szabalyzatokat, igy az AKK Zrt. belsé kontrollrendszerének kialaki-
tasa 2014. janudr 1-jétél nem felelt meg a Bkr. 3-5. § el8irasainak, igy az
allamaddssdg-kezelési stratégia eredményes megvaldsitasa tekintetében
kockazatot jelentett.

Az Igazgatdsag elndke az addssagkezeléssel kapcsolatos feladatokra vo-
natkozdéan 2014. januar 1-jét kbvetéen nem gondoskodott a Bkr. 6. § (3)
bekezdésének megfelelGen a szervezet ellenérzési nyomvonalanak elkészi-
tésérsl és nem szabadlyozta a szabalytalansagok kezelésének rendjét a
Bkr. 6. § (4) bekezdésében foglaltak ellenére. A Bkr. 6. § (1) bekezdésének
c) pontja ellenére az etikai elvarasokat nem irtak elé a szervezet minden
szintjén.

A Bkr. 3. §-a alapjan az lgazgatdsag elndkének — mint a kormanyzati
szektorba sorolt egyéb szervezet vezetdjének — volt a felelGssége a belsd
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kontrollrendszer kialakitasa, mkodtetése és fejlesztése, a Bkr. 6. §-a sze-
rinti kontrollkdrnyezet kialakitasa, szabalyzatok kiaddsa, folyamatok kiala-
kitasa és miikodtetése a szervezeten belil. Ugyanakkor az AKK Zrt. belsd
szabalyozasi rendjét nem modositottdk, a Bkr.-ben foglaltak ellenére az
Alapito Okirat 10.9. pontja szerint a szabalyzatok kiadasanak joga — az Ala-
pitod kizardlagos hatdskorébe tartozok kivételével —tovabbra is a Vezérigaz-
gatd hataskorébe tartozott. Az Igazgatdsagnak kizardlag az AKK Zrt. SZMSZ-
ét és annak moddositasait kellett jévahagyni. 2014. janudr 1-jét kdvetben
hatalyban 1évé Vezérigazgatdi utasitdsokat az AKK Zrt. SZMSZ-én — és az
Osszeférhetetlenségi, valamint a cégjegyzési és képviseleti jogosultsag
rendjérél sz616 szabalyzaton —kivil nem hagyta jéva az Igazgatdsag elndke.

AZ AKK ZRT-N BELULI KONTROLLPONTOK ES

VISSZACSATOLASI LEHETOSEGEK alapvetéen az ered-
ményes feladatellatast szolgaltdk, szabalyozd eszkozeikben rendelkeztek a
beszamoldsok formajardl, gyakorisdgardl és a visszacsatolds modjarol.

Az |gazgatosag a teljesitménymutatok alakuldsardl negyedéves, az AKK
Zrt. SZMSZ-e pedig a finanszirozasi terv végrehajtasardl kéthavonta tor-
ténd beszamoldsi kotelezettséget hatarozott meg a Vezérigazgato részére.

Az AKK Zrt. Kockdzatkezelési Szabdlyzata és Tervezési Szabalyzata ren-
delkezett az dllamaddssag-kezelési stratégidval, a teljesitménymutatdkkal
és a finanszirozasi tervekkel kapcsolatos beszamolasi kotelezettség forma-
jardl, gyakorisadgardl és a visszacsatolds modjarél. A Kockazatkezelési Sza-
balyzat 1. szamu mellékletében a szervezeti egységek kockazatkezeléshez
kapcsolddd nyilvantartasi és jelentési kotelezettségeit szabalyoztak. A Ter-
vezési Szabdlyzat tartalmazta a Tervezési osztaly adatszolgaltatasi kotele-
zettségével kapcsolatos elSirdsokat.

Az addssagkezelS szervezetek egymas kozotti adatszolgaltatasdval kap-
csolatos eljarasrendet az AKK Zrt. Kiils6 adatszolgaltatasi szabalyzatrdl ki-
adott Vezérigazgatdi utasitdsa szabalyozta. Az eljardsrend tartalmazta az
AKK Zrt-nél keletkez& és kiils6 intézmény vagy személy részére dtaddsra
kertlé adatok és informaciok elBallitasaval, ellen8rzésével és tovabbitasa-
val kapcsolatos feladatokat, abban megjel6lték az adatszolgdltatasért fele-
I6s szervezeti egységeket és személyeket.

A BELSO ELLENORZESI FELADATOKAT az AKK Zrt-nél
egy belsé ellenér latta el, akinek tevékenységét az Ellen6rzési Szabaly-
zat?’ lll. 1.2. pontja szerint az FB irdnyitotta, a funkciondlis flggetlenségét
a Vezérigazgatd biztositotta. A feladatait a Vezérigazgatd kdzvetlen mun-
kaltatoi rendelkezéseinek megfelel6en végezte. Az Ellen6rzési Szabdlyzat-
ban hatdroztdk meg a belsé ellenérzés céljat, feladatat, a kapcsolddo kote-
lezettségeket és kdvetelményeket, ugyanakkor az addssagkezeléssel kap-
csolatos tevékenység ellenérzésérél nem rendelkeztek.

A belsd ellen6rzés az addssagkezelési tevékenységgel kapcsolatban
kdzvetlenll nem végzett ellenérzést 2012-2014. években, annak ellenére,
hogy az AKK Zrt. tevékenységi korébe elsédlegesen — az Alapitd okirat 3.1
pontja alapjan — a Stabilitdsi tv.13. § (1) bekezdése szerinti, az allamadds-
sag kezeléssel kapcsolatos tevékenységek elldtdsa tartozott. A belsé ellen-
Orzési tevékenység e téren torténd elmaraddsa kovetkeztében hidnyzott
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3.2. szamu megallapitas

az a kontroll, ami a feladatellatasbdl eredd esetleges hianyossagokat, hiba-
kat feltarta volna, igy nem jarult hozza az dllamaddssag-kezelési stratégia
eredményes megvaldsitasahoz.

Az AKK Zrt. ad6ssagkezeléssel kapcsolatos feladatellatasa dsszessé-
gében az Alapito altal jovahagyott allamaddssag-kezelési stratégia

megvalodsitasat szolgdlta, az adossagkezelési stratégiakban kitlizott
célokat, célértékeket 6sszességében elérték, az egyéb célkitiizése-
ket kisebb eltéréssel teljesitették.

5. tablazat

BRUTTO DEVIZAADOSSAG
RESZARANYA (%)
2012 2013 2014

Stratégiai

o 50,0 45,0 45,0
célkitizés

Mutaté

o 40,6 40,4 38,1
értéke

Forrds: AKK Zrt. adatszolgdltatds, tanusitvdny

A Stabilitasi tv. 11. § (1) bekezdése alapjan az AKK Zrt. gondoskodik az al-
lamhaztartds kdzponti alrendszere finanszirozasi igényének teljesitésérdl.
Az éves forrdsbevondsok szerkezetét (forint-deviza arany, fix-valtozé ka-
matdsszetétel, lejarat) az AKK Zrt. alakitotta ki az dllamhéztartasért felelds
miniszter dltal évente jovahagyott allamaddssag-kezelési stratégia és az
abban meghatarozott teljesitménymutatok figyelembevételével. A finan-
szirozas biztositasa mellett az AKK Zrt. elsédleges célja a teljesitménymu-
tatok szerinti addssagszerkezet kialakitasa és a KESZ likviditasanak biztosi-
tasa volt.

Az AKK Zrt. a finanszirozasi sziikséglet meghatdrozasara, a tervezett ki-
bocsatdsok mennyiségére, a finanszirozas lejarati strukturajara, valamint a
forint és deviza forrasok igénybe vételének temezésére a Stabilitasi tv. és
az SZMSZ elGirdsainak megfelel6en éves finanszirozasi terveket készitett.
Az AKK Zrt. az dllampapir-kibocsatasok megtervezése és megvaldsitasa so-
ran figyelemmel volt a jovahagyott dllamaddssag-kezelési stratégidkban
meghatarozott referenciamutatokra.

Az |gazgatdsag altal jovahagyasra elSterjesztett, az Alapitd altal jovaha-
gyott éves finanszirozasi tervek az allamaddssag-kezelési stratégidkban
meghatarozott célokat aldtdmasztottak, azokkal 6sszhangban késziiltek. Az
ellenérzott id6szakban az évente felllvizsgdlt a 2012-2014. évi, az Alapitd
altal elfogadott dllamaddssag-kezelési stratégiakban meghatarozott meny-
nyiségi célokat és célértékeket az addssagkezelési tevékenysége eredmé-
nyeként az AKK Zrt. &sszességében elérte, az egyéb célkitlizéseket teljesi-
tette, a stratégidkban meghatdrozott célok, a teljesitménymutatok értékei
az elfogadasi tartomanyokon belil teljesiltek. Az évente fellilvizsgdlt adds-
sagkezelési stratégidk, valamint az abban meghatdrozott teljesitménymu-
tatdk teljesitése egyUttesen, dsszességében hozzajarultak a 2012-2014.
években az addssagkezelés és a koltségvetési hidny biztonsagos finansziro-
zasdhoz. Az ellenérzott id6szak alatt az Alapité altal jévahagyott benchmar-
kok —a KESZ allomanyra és a deviza-részaranyra vonatkozé teljesitmény-
mutatok kivételével — nem valtoztak. (A benchmarkok tervezett értékeit,
az elfogaddsi tartomanyat, illetve a tényleges alakuldsat a ll. szamu mellék-
let mutatja be részletesen.)

A BRUTTO DEVIZAADOSSAG RESZARANYARA vo-
natkozd, a 2012-2014. évekre jovahagyott allamaddssag-kezelési stratégi-
akban meghatdrozott célokat az éves finanszirozasi tervek alatamasztottak
(5. tablazat). Az AKK Zrt. az ellendrzott idSszakban a tervezett teljes nettd-
finanszirozasi igényt forintaddssag kibocsatdssal tervezte lefedni, az ese-
dékessé valo devizaaddssag torlesztését devizaaddssag kibocsatasokkal fe-
dezni, igy a finanszirozasi tervek hozzajarultak az dllamaddssag forint- de-
viza 6sszetételének a javitdsahoz. A 2012. évi finanszirozasi tervben a teljes
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6. tablazat

DEVIZAADOSSAG DEVIZA
OSSZETETELE (EUR, %)

2012 2013 2014 ‘

Stratégiai 100 100 100
célkitlizés +/-5% +/-5% +/-5%
Mutaté

e 100,8 1010 99,2
értéke

Forrds: AKK Zrt. adatszolgdltatds, tandsitvdny

nettod kibocsatdson belil (730,9 Mrd Ft) mind6ssze 43,4 Mrd Ft nettd de-
viza-kibocsatast terveztek. A 2013. évi finanszirozasi terv a teljes netto ki-
bocsatason belil (778,9 Mrd Ft) mindossze 47,4 Mrd Ft nettd deviza-kibo-
csatast tartalmazott. A 2014. évi finanszirozasi tervben az AKK Zrt. -
242,8 Mrd Ft nettd deviza-kibocsatast — deviza addssag csokkentést — ha-
tarozott meg a teljes nettd kibocsatason (942,1 Mrd Ft) beldl.

A bruttd devizaaddssag részardnydra az allamaddssag-kezelési stratégi-
dban meghatarozott célértéket az AKK Zrt. az ellendrzott években teljesi-
tette, az 11,4%-al csokkent az ellenérzott idészakban, melyet az 5. abra
szemléltet.

5. dbra

A brutto devizaaddssag részaranya

80,009 49,58% 40,60%
60,00%
|

40,00%

| BN 59,40%
20,00% 50,42%

0,00%

2011.12.31 2012.12.31 2013.12.31 2014.1

Forint adossag M Devizaadossag

Forrds: AKK Zrt. addssdgszolgdltatdsa

A DEVIZADOSSAG DEVIZA-OSSZETETELERE vonat-
kozé benchmarknak az dllamaddssag-kezelési stratégidban meghatarozott
100% eurd teljesiilése érdekében az AKK Zrt. a 2012-2014. évi finansziro-
zasi tervekben a tervezett deviza-kibocsatasokat eurdban hatarozta meg.

A devizaaddssag deviza-Osszetétele 2012-2014-ben az elfogadasi tarto-
manyon belll teljesilt (6. tablazat).

A KAMATOSSZETETELRE az dllamaddssag-kezelési stratégia-
ban meghatdrozott értéket vette figyelembe az AKK Zrt. a finanszirozasi
tervek elkészitése sordn. A 2012-2014. évekre tervezett, az AKK Zrt. hon-
lapjan megjelentetett elSzetes finanszirozasi kiadvanyban foglalt kibocsa-
tasi naptdrak szerinti fix és valtozd kamatozasu allamkodtvény aukcidk nap-
tari napjai, valamint a jovahagyott éves finanszirozasi tervekben az egyes
aukcids napokra tervezett allamkotvény kibocsatasok mennyisége alapjan
tobb mint 95%-ban fix kamatozasu allamkotvény kibocsatast tervezetek
megvaldsitani (7. tablazat).

7. tablazat

TERVEZETT KOTVENYKIBOCSATASOK OSSZETETELE (MILLIARD FT)

Tervezett kotvénykibocsatas

Aukcidk szama

Fix kamatozasu Valtozé Fix kamatozas Fix Valtozo
kamatozasu aranya
2012 1270 60 95,5% 26 12
2013 1470 60 96,1% 25 12
2014 1470 60 96,1% 25 12

Forrds: AKK Zrt. finanszirozdsi tervek, AKK Zrt. dltal publikdlt Kibocsdtdsi naptdrak
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8. tablazat
ADOSSAGALLOMANY
KAMATOSSZETETELE (%)
2012 2013 2014 |
Forintaddssag kamatdsszetétele (fix)
Stratégiai 61,0- 61,0- 61,0-
célkitlizés 83,0 83,0 83,0
Mutaté
Srtéke 67,6 65,2 61,8

Devizaadossag kamatdsszetétele (fix)

Stratégiai

e 66,0 66,0 66,0
célkittizés

Mutatd

"y 66,2 63,6 63,8
értéke

Forrds: AKK Zrt. adatszolgdltatds, tanusitvdny

9. tablazat

FORINTADOSSAG DURACIOJA (EV)

2012 2013 2014
Stratégiai 2,5+/- 2,5+/- 2,5 +/-
célkittizés 0,5 0,5 0,5
Mutatd
- 2,49 2,47 2,88
értéke

Forrds: AKK Zrt. adatszolgdltatds, tanusitvdny

A FORINTADOSSAG KAMATOSSZETETELERE vonat-
kozé teljesitménymutatoként annak elfogadasi tartomanya kerult megha-
tdrozasra, mely az ellenérzott id6szakban nem valtozott, 2012-2014-ben
egyarant 61%-83% fix kamatozas volt. A mutato teljesitése minden évben
az elfogaddsi tartomanyon belil alakult, értéke 2012-ben 67,6%, 2013-ban
65,2%, mig 2014-ben 61,8% fix kamatozas volt.

A DEVIZAADOSSAG KAMATOSSZETETELERE meg-
hatarozott teljesitménymutatd értéke a jévahagyott dllamaddssag-keze-
|ési stratégia alapjan az ellendrzott idészakban nem valtozott. Minden év-
ben az optimalis érték 66%, az elfogadasi tartomany 62,7%-67,7% fix ka-
matozas volt, melyet az AKK Zrt. minden évben az elfogadési tartomanyon
belll (2012. évben: 66,2%-on, 2013-ban: 63,6%-on, 2014-ben: 63,8%-on)
tartott (8. tablazat).

A FORINTADOSSAG FUTAMIDEJEHEZ kapcsoldds
benchmark érték — durdcioé — tartasa érdekében tervezte meg az AKK Zrt.
az allamkotvények futamidd szerinti aukcios értékesitését. Az ellendrzott
id6szaki finanszirozasi tervekben a durdcido — mely az allamaddssag atara-
z6ddsdhoz szlikséges id6t fejezi ki — tervezett értéke 2,36 év és 2,85 év, az
atlagos hatralévé futamidd tervezett értéke 3,07 év és 3,88 év kozott volt.

“ s

kertlt meghatdrozasra, ami 2012-2014. években egyarant 2,5 év volt, az
elfogaddsi tartomdnya 2-3 év. A mutato értéke mindharom ellenérzott év-
ben az elfogaddsi tartomanyon belll alakult, 2012-ben 2,49 év, 2013-ban
2,47 év és 2014-ben 2,88 év volt (9. tablazat).

A KESZ MINIMALIS SZINTJENEK elérését tamogattak a
2012-2014. évekre jévahagyott finanszirozasi tervek. Az AKK Zrt. az éves
finanszirozasi tervek részeként havi bontdsban részletesen megtervezte a
netto-finanszirozasi igény, az esedékessé valé forint és deviza torlesztések,
a forint és devizaaddssag kibocsatdsok mellett, azok eredményeként a
KESZ varhatd egyenlegét. Amennyiben a KESZ varhatd egyenlege nem érte
el a stratégiaban meghatdrozott minimalis szintet, ugy annak elérésére
megtervezte a likviditdsi céld repd mivelet szlikséges mennyiségét.

A minimalis KESZ szint teljesitménymutatd értékére meghatarozott ko-
vetelmény az ellen8rzott id6szakban 6 nap kivételével minden munkana-
pon teljeslt.

AZ ALLAM ATMENETILEG SZABAD PENZESZKO-

ZEINEK KEZELESE 2012-2014. években eredményesen valdsult
meg, mindvégig szem el6tt tartva a finanszirozas biztonsagat.

Az dllam atmenetileg szabad pénzeszkdzeinek kezelése és az azzal vald
gazdalkodas (likviditaskezelés) a Stabilitasi tv. felhatalmazasa alapjan az
AKK Zrt. feladata. Az 4llam szabad pénzeszkozei (azaz a Kincstar pénzfor-
galmi feladatainak elldtdsdhoz szikséges forrasok) az MNB-nél vezetett
KESZ-en és devizabetét szamlan alltak rendelkezésre.

A KESZ egyenleg mindenkori biztonsagos szintjének, a KESZ minimalis
allomanyara vonatkozd teljesitménymutatd Alapito altali meghatarozasa,
az AKK Zrt. 4ltal a KESZ-egyenleg e folott tartasa a koltségvetés finansziro-
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zasanak biztonsagat szolgdlta. A likviditasi kockdzat csokkentése érdeké-
ben alkalmazott likviditdskezelési mlveletek a KESZ-re meghatarozott tel-
jesitménymutatd elérését 2012-ben minden munkanapon, mig 2013-ban
négy munkanap, valamint 2014-ben két munkanap kivételével biztositot-
tak.

A koltségvetési bevételek és kiadasok alakulasa és a kiilonb6z6 t6kem -
veletek (addssdgtorlesztések, addssag-kibocsatasok) kovetkeztében a
KESZ-en lév8 pénzdllomany nagysaga, napi valtozasa jelent8s ingadozast
mutatott. A KESZ simitasat tobb — az AKK Zrt. szdméra — kiilsé tényezs be-
folydsolta, mint az NGM és a Kincstar progndzisai, repd partnerek aktivi-
tasa, a piaci likvidb&ség/hiany, az EU-tdl szdrmazd forrdsok rendszere,
amelyekre az AKK Zrt-nek nem volt érdemi réhatédsa. A KESZ ingadozasanak
jelentds részét az elsédleges koltségvetési miveletek (bevételek-kiaddsok)
okoztak.

Az AKK Zrt. a szabad pénzeszkdzok eredményes felhasznaladsa érdeké-
ben a KESZ hosszabb tavu ingadozdsdnak kiigazitasara kotvény visszavasar-
lasi aukcidkat tartott, valamint hitel el6torlesztéseket hajtott végre. 2013.
és 2014. években koltségoptimalizalasi céllal az dnkormanyzati addssag-
konszolidacio keretében atvallalasra kerilt egyes hiteleket elStorlesztet-
ték.

A KESZ allomany éven bellli ingadozadsanak csokkentése érdekében az
AKK Zrt. kétféle likviditaskezelési tevékenységet alkalmazott, a napi inga-
dozdsok kezelésére aktiv és passziv repd mliveleteket kotott, mig az ese-
dékes nagyobb 6sszeg( lejaratok atmeneti finanszirozasat DKJ/LDKI? kibo-
csatasokkal biztositotta.

A KESZ allomany nap végi célsdvba igazitasara szolgald repé mlveletek
esetében ugyanakkor az AKK Zrt. tevékenysége nem tekinthetd sikeresnek.
Az ellendrzott id6szakban a KESZ egyenlege tobb esetben is hosszabb ideig
volt az optimalis tartomanyon fellli sdvban, a szabad pénzeszkdzt nem tud-
tak a piacon — a pénzpiaci likviditasb&ség miatt — értékesiteni. Ugyanakkor
az MNB a KESZ egyenlege utan piaci kamatot fizetett, de legfeljebb a jegy-
banki alapkamat mértékéig, 2014 decemberétd| a Hufoniat fizette. Az AKK
Zrt. altal végzett repd Ugyletek 2012. és 2013. években Gsszességében
veszteséggel, 2014. évben nyereséggel zartak. (Az AKK Zrt. ltal az ellenér-
z6tt id&szakban végzett aktiv és passziv repd lgyletek eredményét a XI.
szamu melléklet tartalmazza.)

Az AKK Zrt. az ellendrzott idSszakban likviditaskezeléshez kapcsolddd
aktiv és passziv repd Ugyleteket szabdlyszer(ien hajtotta végre. Az aktiv és
passziv repd Ugyletek elfogadott, megkotésre kerllt 6sszegei a meghirde-
tett, maximalisan megkotheté mennyiségnek megfelels 6sszeghatdron be-
Il maradtak, az ajanlatok elfogaddsardl az Ugyviteli szabalyzatban megha-
tarozott vezet6 dontott. A belsé szabdlyzatban elirtaknak megfelelen a
megajanlott repd kamatok sorrendjében tortént a repd partnerek ajanla-
tainak elfogadasa.

A FINANSZIROZASI TERVEKET az SZMSZ-ben meghataro-
zottak szerint rendszeresen felllvizsgaltak és aktualizaltak. A rendszeresen
felllvizsgalt és aktualizalt finanszirozasi tervek hozzéjarultak a 2012-2014.
években a koltségvetés és az dllamaddssag biztonsagos finanszirozdsahoz.
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6. abra

Netto kibocsatas és
finanszirozasi igény (2012)
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7. abra

Netto kibocsatas és

finanszirozasi igény (2013)
1200 600 O 600 1200 1800

flnarls?lrozaa 12308
igény

Forint 731,5
kibocsatas 711,4

-
i
o
=4
pS
g

Deviza 47,4
kibocsatas |-16,8

Teljes netto 778,9
kibocsatas 694,6

Terv & Tény

Az ellenbrzott id6szakban 6sszességében az Alapité altal jovahagyott
éves és az lgazgatosag altal jovahagyott, modositott és aktualizalt finanszi-
rozasi terveknek megfelelSen alakultak a tényleges kibocsatasok, melyek a
tervek alapjan nyomon kovethetéek voltak. Az aktualizalt finanszirozasi
tervek — a lezart id6szakra vonatkozdan — tartalmaztak a tény adatokat,
valamint a minisztériumi, a kincstari elérejelzések és tény adatok figyelem-
bevételével az év hatralévs id6szakdra vonatkozdan az aktualizalt terv ada-
tokat. A kibocsatasok tamogattak az aktudlis dllamaddssag-kezelési straté-
gidban foglalt célok teljestlését, tekintettel arra, hogy a meghatarozott cél-
értékeket az AKK Zrt. elérte. (A finanszirozasi tervek dsszegzett adatait,
azok teljesitését a bruttd és nettd kibocsatasok tekintetében a X. szamu
melléklet mutatja be.)

A 2012. EVI KIBOCSATASOK 6sszességében az Alapité ltal
jévdhagyott, majd évkozben 5 alkalommal alapitoi jévahagyassal aktuali-
zalt finanszirozasi terveknek megfelel6en alakultak. Az Alapité altal 2011
decemberében jovahagyott 2012. évi finanszirozasi tervben 730,9 Mrd Ft
teljes nettd kibocsatast terveztek, ami 2012. év végére ténylegesen
530,9 Mrd Ft-on teljesdilt. (6. dbra)

A 2012. évi finanszirozasi tervben a teljes nettd-finanszirozasi igény
830,8 Mrd Ft volt, ami kis mértékben névekedve 852,0 Mrd Ft-on teljesilt.
A 21 Mrd Ft finanszirozasi igény tobbletet a k6zponti alrendszer hianyanak
csokkenése (20 Mrd Ft), valamint az EU transzferek egyenlegének noveke-
dése (41 Mrd Ft) eredményezte. Az AKK Zrt. a targyévi finanszirozasi igényt
— a stratégiai célokkal 6sszhangban — teljes egészében forint kibocsatasok-
kal fedezte, valamint a tervezett 43,4 Mrd Ft-os deviza-kibocsatassal szem-
ben 1181,7 Mrd Ft-al csdkkentette a devizaaddssagot, a finanszirozast fo-
rint forrdsok bevondsaval biztositva. Igy az llamkatvény nettd kibocsata-
sanak ndvekedése mellett a DKJ kibocsatds 361,3 Mrd Ft-al, a lakossagi al-
lampapirok kibocsatasa 507,4 Mrd Ft-al haladta meg a tervezett kibocsa-
tasokat.

A 2013. EVI KIBOCSATASOK szintén az Alapité altal jévéha-
gyott, majd évkozben aktualizalt finanszirozasi terveknek megfeleléen tel-
jesiltek. 2013. évben az Alapitd altal jévahagyott finanszirozasi tervet az
lgazgatdsag évkozben négy alkalommal targyalta és aktualizalta, csupan
egy alkalommal kezdeményeztek olyan mérték( valtozast, amely indokolta
az Alapité jovahagyasat.

Az évkozi mdédositdsok eredményeként a 2013. évre jévahagyott terv
szerinti netté-finanszirozasi igény 619,2 Mrd Ft-rél 1241,0 Mrd Ft-ra mo-
dosult, ami 2013. év végére 1230,8 Mrd Ft-on teljesilt. (7. dbra) A terve-
zettnél 611,6 Mrd Ft-al magasabb finanszirozasi igény elsGsorban az EU-s
elszamoldsok egyenlege negativ iranyu valtozasanak (-519,1 Mrd Ft), vala-
mint a kincstari kor hianya 92,4 Mrd Ft-os ndvekedésének a kovetkezmé-
nye. 2013. évben is teljesllt a stratégiai cél, a lejard devizahitelek finanszi-
rozasa devizakotvény kibocsatasokkal valdsult meg, mig a kbzponti koltség-
vetés targyévi hidnyat forintforrasok, elsésorban lakossagi allampapir kibo-
csatasok finansziroztdk. 2012. év utan 2013-ban is ndvekedett a lakossagi
dllampapirok nettd kibocsatdsa, a terveket jelentdsen (453,1 Mrd Ft-tal)
meghaladva 703,1 Mrd Ft lett a tényleges nettd kibocsatas.
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8. dbra

Netto kibocsatas és

finanszirozasi igény (2014)
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A 2014. EVI KIBOCSATASOK az Alapit6 altal elfogadott—
majd az lgazgatdsag altal négy alkalommal aktualizalt finanszirozasi tervek-
nek megfelel6en alakultak. 2014. évben a finanszirozasi tervek vonatkoza-
saban harom alkalommal tortént olyan mértékd valtozas, melynek elfoga-
dasahoz az Alapitd jovahagyasara is szlkség volt.

A 2014. évi finanszirozasi terv alapjan a tervezett netté-finanszirozasi
igényt (984,6 Mrd Ft) az allamhaztartas kozponti alrendszerének pénzfor-
galmi hidnya tette ki. A 2014. évi teljes netté-finanszirozasi igény ténylege-
sen 117,0 Mrd Ft-tal alacsonyabb 6sszegben teljesult, részben a kincstari
kor hianyanak 157,7 Mrd Ft-tal kedvezébb alakuldsa, részben az EU transz-
ferek miatt keletkezett, nem tervezett 40,7 Mrd Ft-os finanszirozasi szik-
séglet miatt. A 2014. évi teljes nettd kibocsatasokon belll a forint kibocsa-
tds a 340,6 Mrd Ft-tal novekedett, a devizaaddssdg torlesztés
523,0 Mrd Ft-os névekedése mellett, ami — a stratégidban meghatarozott
célokkal 6sszhangban — hozzajarult a devizakitettség csokkenéséhez. A fo-
rint kibocsatdsok szerkezete is kedvezébben alakult a tervezettnél. A lakos-
sagi allampapirok kibocsatasa a tervezettnél 302,6 Mrd Ft-tal magasabb
Osszegben teljesilt, a rovidlejaratd allampapirok, a DKJ-ek allomanya
318,0 Mrd Ft-tal csokkent, mikdzben az éven tuli allampapirok, az allam-
kotvények kibocsatdsa 537,7 Mrd Ft-tal ndvekedett, ami javitotta a koz-
ponti alrendszer addssaganak lejarati id6 szerinti szerkezetét. (8. dbra)

Az ellen6rzott id6szakban dsszességében a teljes nettd kibocsatasok a
tervezett kibocsatdsi szint alatt teljestltek, és egyik évben sem haladtdk
meg a koltségvetés teljes nettd finanszirozasi igényét, a kilonbodzetet rész-
ben a KESZ szamlardl, részben a devizabetét szamlardl tortént felhasznalas
finanszirozta.

Az AKK Zrt. az ellenérzétt idészakban az addssag-kibocsatasokhoz kap-
csolodo lUgyleteket szabalyszer(ien hajtotta végre. Az értékesitési-, a csere-
és visszavasarldsi aukciokon benyujtott ajanlatok elfogadasardl a belsd sza-
balyzatban el6irtaknak megfeleléen minden esetben a Finanszirozasi Bi-
zottsadg dontott. Az elfogadott ajanlatok szerinti hozamok 6sszhangban vol-
tak az elfogadott aukciés mennyiség hozamaival.

AZ ALLAMPAPIR-PIACI FEJLESZTESEK, a mésodlagos
piaci fejlesztések, likviditds-ndvekedés és a lakossagi értékesités felfutta-
tdsa Osszességében a hatdlyos dllamaddssag-kezelési stratégidkban meg-
hatarozott célkitlizéseknek megfelelen tortént. A 2012-2014. évi allam-
addssag-kezelési stratégidkban egyéb célkitlizésként jelent meg a mdasod-
lagos piac fejlesztése, a likviditas novelése, a lakossagi értékesités felfutta-
tdsa, illetve a KESZ simitdsa. Az dllampapir-piac fejlesztését szolgald egyéb
célkitlizések alapvet6en nem valtoztak az ellen6rzott idészakban.

Az AKK Zrt. 2012. évben bevezette az MTS Hungary elektronikus keres-
kedési rendszert, az allampapir-kereskedést kiszolgdld infrastruktura fej-
lesztéseként. A bevezetett rendszer — az AKK Zrt. éves jelentésében 6sz-
szegzettek alapjan — az euro 6vezet majdnem valamennyi tagorszagaban
kiszolgdlja az dllampapirpiacokat, és Magyarorszdgon is az elsédleges for-
galmazok kotelez§ arjegyzésének helyszine lett.

A MASODLAGOS PIAC FEJLESZTESEBEN kiemelt sze-
repe volt az elsédleges forgalmazdi kornek, akik részére az AKK Zrt. beve-

38



Megdllapitasok

zette a forint dllamkodtvények értékesitése utani jutalékot, hogy ezaltal no-
velje az elsédleges forgalmazok elkdtelezettségét az allampapirok értéke-
sitése irdnt. Ezen tulmenden az AKK Zrt. a nemzetkdzi kibocsatasokat is az
elsédleges forgalmazok kozremikodésével bonyolitotta le, ami altal Uj kil-
foldi forgalmazok kertltek be az elsédleges forgalmazdi rendszerbe.

Az allampapirok masodlagos piacdnak likviditdsa 6sszességében nove-
kedett az ellendrzott idészakban a 2013. évi atmeneti csokkenés mellett.
Az allampapirok masodlagos piaca alapvetéen a bankkozi, OTC-piacon zaj-
lott. Az OTC piac forgalmat, valamint az ott forgalmazhatd instrumentu-
mok év végi zaro allomdnya alapjan szamitott forgasi sebességét a kovet-
kez6 10. tablazat mutatja be:

10. tablazat
OTC FORGALOM (MILLIARD FT)

Megnevezés 2012 2013 2014
Forgalom 57979,0 40845,0 63206,0
Zar6 dllomany 10489,0 10684,0 11578,0
Forgasi sebesség (alkalom) 5,5 3,7 5,5

Forrds: AKK Adatszolgdltatds

A masodlagos piacon forgalmazhatd allampapir allomany 2012. és
2014. években atlagosan 5,5 alkalommal, mig 2013. évben 3,7 alkalommal
cserélt gazdat.

Az ellenérzott id6szakban a masodlagos piaci forgalom nagy része az
elsédleges forgalmazok kdzvetitésével valdsult meg, melyen a legnagyobb
szazalékban (tobb mint 50%) 2012-2014. években a kulfoldi befektetdk
voltak jelen.

A masodlagos piacok fejlesztése érdekében, a likviditds novelése ki-
emelkedd fontossagu cél volt, mind a belféldi, mind a kilfoldi t6kepiaco-
kon. A finanszirozas f6 elemeit jelentd forint és eurd kdtvények megcélzott
sorozatnagysag mutatéjanak elérésére minden évben azonos értéket ha-
taroztak meg, melyet kisebb eltérésekkel, 8sszességében teljesitettek.

A masodlagos piac fejlesztéshez kapcsoléddan a finanszirozas f6 ele-
meit jelentd forint és eurd kdtvények megcélzott sorozatnagysag mutatét
az ellenérzott id6szakban kisebb eltérésekkel, dsszességében elérték. A
mutatoé elérésére minden évben azonos értéket hataroztak meg:

—® A 3 éves kotvény esetében a célul kitlizott sorozatnagysag
600,0 Mrd Ft volt, mely a stratégidban meghatdrozott értéknek
megfelel6en, 2012. év végére 609,0Mrd Ft-ra, 2013-ban
658,0 Mrd Ft-ra, mig 2014-ben 777,0 Mrd Ft-ra teljesiilt.

—® Az 5 és 10 éves futamidej kotvényeknél minden évben a cél 700,0-
900,0 Mrd Ft elérése volt a korabbi sorozatok Ujranyitasa (rabocsa-
tasok) révén. Az 5 éves futamidejd kotvény 2012-ben 907,0 Mrd Ft-
ra, mig a 10 éves futamidejd kotvény viszont csak 533,0 Mrd Ft-ra
teljesllt. 2013-ban sem az 5 éves sem a 10 éves futamidejl kdtvény
esetében nem érték el a kitlizott célt, mert 2013-ban az 5 éves fu-
tamidejd  kotvény 531,0 Mrd Ft-ra, a 10 éves futamidejl
577,0 Mrd Ft-ra teljestlt. Ugyanakkor 2014-ben az 5 éves futam-
idejd kotvény 1184,0 Mrd Ft lett, a 10 éves futamidejd viszont csak
473,0 Mrd Ft.
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11. téblazat

VISSZAVASARLASI AUKCIOK
FORGALMA (MILLIARD FORINT)

2012 2013 2014

Aukcidk
15 22 19
szama (db)
Benyujtott
374,5 828,2 680,6
ajanlatok
Elfogadott
235,7 517,6 569,4
ajanlatok
Forrds: AKK Zrt. adatszoladltatdsa
12. tablazat

CSEREAUKCIOK FORGALMA
(MILLIARD FORINT)
2012 2013 2014
Aukcidok

13 11 19
szama (db)
Benyujtott
285,0 226,8 1328,9
ajanlatok
Elfogadott
91,2 120,0 886,3
ajanlatok

Forrds: Fin. tervek alakuldsardl sz6l6 tdjékoztatok

13. téblazat

AZ ADOSSAGALLOMANY
LEJARATI SZERKEZETE (%)

2012 2013 2014

>1év 74,4 72,6 79,7
>3 év 48,0 48,6 54,5
>5év 26,3 30,6 34,9
>10év 6,1 5,3 7,8
>20év 1,3 1,2 1,2

Forrds: AKK Zrt. adatszolgdltatds

—® A 15 éves futamidejd dllamkotvényeknél a kereslet korlatai miatt a
kitlizott cél minden évben 250,0 Mrd Ft volt. A mutato értéke 2012.
év végén 98,0 Mrd Ft volt, 2013-ban 120,0 Mrd Ft-ra valtozott, mig
a sorozat 2014. év végi dllomanya 180,0 Mrd Ft-ra nétt.

Az dllamaddssag-kezelési stratégidban tovabbi célokat tlztek ki a forint-
addssag lejarati szerkezetének javitasara. Ennek érdekében a nagy lejara-
tok kezelésére az AKK Zrt. visszavasarlasi aukcidkat tartott, amelyeken egy
évnél rovidebb hatralévé futamidejd kdtvényeket vasarolt vissza, amellyel
egyben a finanszirozasi kockazatot is mérsékelte. (A visszavasarlasi aukciok
forgalmat a 11. tablazat szemlélteti.)

Az addssagszerkezet optimalizdldsa és a meguijitasi kockazat csokken-
tése érdekében csereaukcidk keretében rovid futamidejd (1-2 éves) allam-
kotvényeket cserélt az AKK Zrt. hosszabb futamidejd (jellemz8en 6-8 éves)
allamkotvényekre. 2014-ben jelentdsen nétt az allamkotvények kibocsa-
tasa, melybdl 886,3 Mrd Ft-ot tett ki a csereaukcion értékesitett dllamkot-
vény. (A csereaukcidk forgalmat a 12. tdblazat szemlélteti.)

A visszavasarlasi és csereaukcidk eredményeképpen a kotvényaddssag
lejarati szerkezete 2014-re mar kitolddott a hosszabb lejaratok felé. (Az
addssagallomany lejarati szerkezetét a 13. tablazat szemlélteti.)

A LAKOSSAGI ALLAMPAPIROK értékesitésének emelkedé-
sét — mely kiemelt stratégiai cél volt — az AKK Zrt. az 4llamaddssag-kezelési
stratégidban meghatdrozott céllal 6sszhangban - Uj termékek bevezetésé-
vel, értékesités utani jutalékok fizetésével, folyamatos marketing kam-
pannyal, illetve versenyképes arazassal - elérte. A 2011. évi 472,0 Mrd Ft
lakossagi dllampapir dllomany 2014. év végére 2411,0 Mrd Ft lett. (A lakos-
sagi allampapirok kibocsatasanak tervezett és tény adatait — 2012-2014.
évekre —a X. szdmu melléklet tartalmazza.) Az ellen6rzott id6szakban a la-
kossagi dllampapirok allomanyvaltozasat a 9. dbra szemlélteti:

9. dbra

Lakosségi allampapirok éllomédnyvéltozasa

2 500 000 .

Kincstari Takarékjegy 2 év

2000 000
Kincstari Takarékjegy Plusz

1500 000 -
Féléves Kincstarjegy

millia HUF

1 000 000 -
Kamato:é Kincstarjegy

500000 _g

Prémium Magyar Allamkdtvény

2012 2013 2014

Forrds: AKK Zrt adatszolgdltatdsa

Az allampapir forgalmazassal 6sszefliggésben a kdzvetlen lakossagi és
kisbefektetdi értékesitést a Kincstar fiokhaldzata latta el. A hosszabb fu-
tamidejl lakossagi instrumentumok értékesitését tdmogatta — a likvidita-
suk novelése érdekében —2014. évben a szlkebb marzs meghatarozasa, a
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14. tdblazat

ADOSSAGGAL KAPCSOLATOS

KIADASOK ALAKULASA

Bruttd kamat-
kiadds
Kamatbevétel
Nettd kamat-
kiadas

Nettd kiadds
Kp. kéltségve-
tés adossag
dtlagos all.
Nettd ki-
adas/addssag
atl. all. (%)

(MILLIARD FT)
2012 2013
1202,4 12779

145,9 132,9
1056,5 11453
1072,2 1217,2

20737,2 21850,1
5,2% 5,6%
28 627,9 30 065,0

GDP
Nettd kamat-
kiadas GDP %-

dban

3,7%

3,8%

2014 |

13459
334,5

1011,4

11125

24032,9

4,6%
32179,7

3,1%

Forrds: Tanusitvdnyi adatszolgdltatds — AKK Zrt.

befektet6k szamara kedvez8bb kiszallasi lehet8séget biztositva, mig a ro-
videbb futamidejd instrumentumok esetében szélesebb sav kerllt elfoga-
dasra.

A lakossagi dllampapir értékesités fejlesztéséhez hozzajarult tobb j la-
kossagi értékpapir, a Bonusz Magyar Allamkétvény, a Kincstari Takarékjegy
Plusz és a Féléves Kamatozo Kincstarjegy értékesitésének megkezdése, a
kincstari fiokhaldzat budapesti bévitése két Uj fiokkal, az értékesitést ta-
mogatd kincstari telefonos szolgalat, valamint az internetes értékpapir-
szolgaltatas bevezetése. A lakossagi kisbefektet6k szamara kialakitott
Kincstari Takarékjegyeket a Magyar Posta forgalmazta, az ellen6rzott id6-
szakban orszdgosan mintegy 2700 postan.

A lakossagi értékesités novelésének eredményeként a haztartasok tu-
lajdonosi részaranya az adllamaddssagot megtestesité dsszes értékpapiron
belil a 2011. decemberi 5%-rol (745,8 Mrd Ft), 2014 decemberére 10,0%-
ra (2329,8 Mrd Ft) emelkedett. Ezzel parhuzamosan a kulfoldiek tulajdo-
ndban 1évd értékpapirok tulajdonosi ardnya a 2011. decemberi 56,6%-rol
2014 decemberére 52,5%-ra csokkent. (A befektetsi kor valtozasat, a kibo-
csatott hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok tulajdonosi szektor bon-
tasban, piaci értéken a Xll. szamu melléklet mutatja be.)

AZ ADOSSAGKEZELESSEL KAPCSOLATOS KOLT-

SEGEKKEL szemben elvart kdvetelményt az Alapité altal elfogadott
allamaddssag-kezelési stratégidban az AKK Zrt. nem hatarozott meg annak
ellenére, hogy az dllamaddssag kezelés céljaként meghataroztak a koltség-
vetés finanszirozasi szikségletének hosszu tdvon minimalis koltséggel, el-
fogadhato kockazatok vallalasa melletti finanszirozasat.

Az addssagkezeléssel kapcsolatos nettd kiadasok az ellendrzott id6szak-
ban novekedtek. A netté kamatkiaddsok — alapvetéen a forint és a deviza
hozamok csokkenésének hatdsara — csokkentek, mig az addssag és kove-
teléskezelés egyéb kiadasai 85,3 Mrd Ft-al ndvekedtek. {gy a nettd kiada-
sok az ellen6rzott id6szakban — 2012. évrdl 2013. évre bekdvetkezd néve-
kedést 2014. évre csokkenés kovette —0sszességében 40,3 Mrd Ft-al nove-
kedtek. Az addssag és koveteléskezelés egyéb kiadasainak novekedését
részben a fizetett tranzakciés illeték dsszege (70,4 Mrd Ft), részben a la-
kossag részére torténd allampapir értékesitések utdn fizetett jutalékok no-
vekménye (14,1 Mrd Ft), okozta. (Az addssag és kdveteléskezelés egyéb ki-
addsait a Xlll. szdmu melléklet, az addssagszolgdlattal kapcsolatosan telje-
sitett kiaddsok 2012-2014. évi adatait a XIV. szamu melléklet mutatja be,
az adossaggal kapcsolatos f6bb kiadasi adatokat a 14. tablazat szemlélteti.)

A nettd kamatkiadasok — a bruttd kamatkiaddsok és kamatbevételek
novekedésével, azok egyenlegeként — 2013. évre novekedtek, majd 2014.
évre csokkenve a 2012. évi nettd kamatkiadas alatt teljesiltek.

A kamatbevételek 6sszegét alapvetéen a hidnyt finanszirozd és adds-
sagmegujitd allamkotvényekhez kapcsolddd, valamint a KESZ forintbetét
utani kamatbevételeinek dsszege tette ki, novekményét 2014. évben az
addssagmegujitod allamkotvények kamatbevételeinek novekedése ered-
ményezte.

A bruttd kamatkiadasok 2012. évr8l 2014. évre bekovetkezett
143,5 Mrd Ft-os ndvekedését alapvetéen a hidnyt finanszirozé és addssag-
megujitd dllamkotvények kamatkiaddsainak 105,9 Mrd Ft-os, valamint a ki-
bocsatott devizakdtvények kamatkiadasainak 84,0 Mrd Ft-os ndvekménye
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10. dbra

Referenciahozamok
valtozasa futamidé szerint, %

15 év
4,0 10 év

5 év
3,0 3év

1év

Forrrds: AKK Zrt. dltal hivatalosan kézétett statisztika

15. téblazat

CDS-FELARAK

Id6pont Bazispontok

2012. év eleje 730
2012. év vége 270
2013. év vége 250-280
2014. év vége 180

Forrds: AKK Zrt.

okozta. Mindezek hatdsat tompitotta a nemzetkozi pénziigyi szervezetek-
t6l és kulfoldi pénzintézetektdl felvett hitelek kamatkiaddsainak
31,3 Mrd Ft-os és a nem piaci értékesitésl —alapvet&en a konszolidacidval
kapcsolatos — allamkdtvények utani kamatkiadasok 18,1 Mrd Ft-os csokke-
nése. A kibocsatott kincstarjegyek utan fizetett kamatok az ellen6rzott id6-
szakban alapvetéen nem valtoztak (2012. évben: 142,3 Mrd Ft, 2014. év-
ben: 151,6 Mrd Ft), a DKJ-k utani kamatkifizetések csokkenése mellett a
lakossagi kincstarjegyek utani kamatkifizetések kdzel azonos 6sszeggel n6-
vekedtek.

A lakossagi befektet8k az ellenérzott idészakban jellemz8en a referen-
ciahozam feletti kamatfelarat realizdlhattak. A kormany 2014. évi dontése
alapjan az allamhaztartasért felel6s miniszter altal jévahagyott, a 4 és 6
éves futamidejl, magasabb kamatfeldr melletti , batrabb arazdsu” lakos-
sagi allampapir konstrukcio alapjan a 12 hénapos DKJ aukcién kialakult at-
laghozamok elfogadott mennyiséggel sulyozott atlaga (3,1%) képezte a ka-
matbazist és ehhez rendelték a kamatprémiumot. Ez hosszabb tavon az al-
lamaddssag-kezelés koltségeinek magasabb szinten tartasat eredményezi.
Ugyanakkor tdmogatta a stratégiai célként megjelolt cél elérését, a belfoldi
lakossagi megtakaritasok finanszirozasba torténd bevondsanak névelését,
a kulfoldi befektetések és arfolyam ingadozdsok miatti kockdzatok csok-
kentése érdekében.

A GDP aranyos nettd kamat kiadas, mind az addssag atlagos allomanya-
hoz viszonyitott nettd kiadas — 2013. évi ndvekedése mellett — az ellendr-
z0tt id6szakban 6sszességében csokkent, mely alapvetben a referenciaho-
zamok 2012.-2014. id6szakban bekovetkezett csokkenésének volt kdszon-
het6, melyet a 10. dbra szemléltet.

A referenciahozamok csokkenéséhez nagymértékben a CDS felar —a ka-
matokban megjelend, az orszag kockazatot kifejezé koltség — csokkenése
jarult hozza az ellendrzott idGszakban. (A CDS feldr alakulasat a 15. tablazat
szemlélteti.)

A deviza-portfélidhoz kapcsoléddan megjelend deviza keresztarfolyam-
kockazat kikliszobolése érdekében —az dllamaddssag-kezelési stratégidban
meghatarozott céllal 6sszhangban - az AKK Zrt. az ellenérzott id&szakban
minden nem eurd kotelezettséget devizaswapok segitségével eurd kotele-
zettségre valtott at. Az AKK Zrt. a 2012-2014. évekre vonatkozdan az egyes
pénzlgyi és finanszirozasi mdveletek (swap Ugyletek, repd Ugyletek) kolt-
ségeit és eredményeit ugyan felmérte és kimutatta, de részletes elemzé-
seket nem készitett, s a koltségekkel szemben elvart kovetelmények meg-
hatarozasanak hianydban a tevékenység eredményességének értékelése
sem biztositott.
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JAVASLATOK

Az ASZ tv. 33. § (1) bekezdésében foglaltak értelmében az ellendrzott szervezet vezetdje
koteles a jelentésben foglalt megallapitasokhoz kapcsolodo intézkedési tervet osszedllitani
és azt a jelentés kézhezvételétdl szamitott 30 napon beliil az ASZ részére megkiildeni.
Amennyiben az ellendrzott szervezet vezetoje nem kiildi meg hataridoben az intézkedési ter-
vet, vagy tovabbra sem elfogadhaté intézkedési tervet kiild, az Allami Szamvevészék elndke
az ASZ tv. 33. § (3) bekezdése a) és b) pontjaiban foglaltakat érvényesitheti.

a nemzetgazdasagi miniszternek:

1. | Hatdrozzon meg az Igazgatdsdg részére a teljesitménymutatok alaku-
lasanak nyomon kévetésével kapcsolatos feladatokat, tovabba hata-
rozza meg az Igazgatosag tevékenységét szabalyozo eszkézokben az ez-
zel kapcsolatos kontroll tevékenységet, eljardsrendet, felelGsségi és
dontesi jogkort, valamint beszamoldsi kotelezettséget annak érdeke-
ben, hogy a monitoring és beszamoldasi rendszer megfeleléen szolgalja
a stratégiai célok eredményes megvalositasat.

(1.3. sz. megallapitas 6. bekezdése alapjan)

2. | Szabdlyozza le az AKK Zrt. feletti tulajdonosi joggyakorlds tekinteté-
ben az atruhadzott hataskorben ellatando konkrét feladatokat, a felelds-
segi- es dontési hataskoroket.

(2.2. sz. megallapitas 2. bekezdése alapjan)

3. Gondoskodjon arrél, hogy az AKK Zrt. addssagkezelési tevékenységét
az NGM Ellendrzési Féosztalya, illetve az AKK Zrt. Feliigyel6 Bizott-
saga a jogszabalyi korlatok kozott ellendrizze.

(1.4. sz. megallapitas 12. bekezdése, valamint a 2.3. sz. megallapi-
tas 3. bekezdése alapjan)

az AKK Zrt. Igazgat()ség elnokének:

1. Gondoskodjon arrol, hogy az SZMSZ-ben meghatdrozasra keriiljon a
kozéptavu finanszirozasi terv elkészitésének kotelezettsége, valamint a
belso szabalyozokban egyértelmiien és részletesen rogzitésre keriilje-
nek a kozéptavu finanszirozasi terv kidolgozasdaban kozremiikodad szer-
vezeti egységek dltal elvégzendd konkrét feladatok, valamint a felelds-
seégi és hatdskorok.

(1.1. sz. megallapitas 3., 5., és a 7. bekezdései és az 1.2. megallapi-
tas 1-2. bekezdései alapjan)
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Gondoskodjon arrol, hogy a belsé szabalyozokban egyértelmiien és
részletesen rogzitésre keriiljenek az allamadossag-kezelési stratégia
kidolgozasaban, feliilvizsgalataban, modositasaban  kozremiikodo
szervezeti egységek altal elvégzendo konkrét feladatok, valamint a fe-
lelosségi és hataskorok.

(1.1. sz. megallapitas 7. bekezdése, valamint az 1.2. sz. megallapi-
tas 2. bekezdése alapjan)

Gondoskodjon az uj optimalis portfolio modell, ennek alapjan a mod-
szertan elkészitése és kialakitasa iitemtervének meghatdarozdsarol és
feleldseinek kijelolésérdl, biztositva ezzel a folyamat nyomon kévethe-
tosegét és szamon kérhetoseget.

(1.1. sz. megallapitas 8-10, és a 12. bekezdései alapjan)

Gondoskodjon az optimalis koltségtartomany, valamint a kéltségekkel
szemben elvart kévetelmény kidolgozasarol annak érdekében, hogy az
dllamadossag-kezelési stratégiaban meghatarozott koltségminimalizad-
ldasra vonatkozo stratégiai cél teljesiiljon.

(1.1. sz. megallapitas 16. bekezdése alapjan)

Gondoskodjon az AKK Zrt. belsé szabdlyzéinak (SZMSZ, Igazgatésdgi
Ugyrend, Allandé Bizottsagok Szabdlyzata, Tervezési Szabdlyzat, Koc-
kazatkezelési Szabalyzat) a feliilvizsgalatarol annak érdekében, hogy
az AKK Zrt. altal mitkédtetett monitoring és beszamoldsi rendszer meg-
feleléen szolgadlja a stratégiai célok eredményes megvalositasat.

(1.3. sz. megallapitas 1. és a 4. bekezdései alapjan)

Intézkedjen az adossagkezelési tevékenység koltséghatékonysagat
mérd értékelési rendszer kialakitasarol az adossdgkezelési koltségek
nyomon kovetése, illetve optimalizalasa érdekében.

(1.3. sz. megallapitas 11. bekezdése alapjan)

A Bkr. szerint alakitsa ki, miikédtesse és folyamatosan fejlessze az AKK
Zrt. belsé kontrollrendszeret.

(3.1. sz. megallapitas 12-14. bekezdései alapjan)

44



MELLEKLETEK

W |.SZ. MELLEKLET: ERTELMEZ® SZOTAR

allamadodssag

allamkotvény

allampapir

benchmark

brutté allampapir-piaci kibocsatas

brutté finanszirozasi igény

CDS-felar

devizakitettség

diszkont kincstarjegy

duracio

els6dleges egyenleg

elsédleges forgalmazo

elsédleges piac
eredményesség

hozam

hozamgorbe

kamatfelar

Az allamhaztartas kozponti alrendszerének, az allamhaztartas dnkormanyzati al-
rendszerének és a kormanyzati szektorba sorolt egyéb szervezetek egymassal
szembeni kotelezettségek kiszlrésével szamitott (konszolidalt) adéssaga.

1 évnél hosszabb futamideju, fix vagy valtozé kamatozasu allampapir.

Az allam altal kibocsatott t6ke- és kamat-visszafizetési garancidval rendelkez§
értékpapir.

A benchmark olyan referenciaportfolid (szabalyrendszer), mely az allamadods-
sag-kezel§ stratégiai céljait tikrozi, figyelembe véve az addssagkezelés koltség-
kockdzati szerkezetét. A benchmarkok igy az addssagkezel6 szamara a stratégiai
célok szamszer(sitését, azaz a kdztes célok megfogalmazasat is jelentik.

Az évente kibocsatott 6sszes allampapir. Magdban foglalja a koltségvetés hia-
nyanak fedezésére és egyéb célokra kibocsatott allampapirokat, valamint az
ugyanezen id6szak alatt lejard korabbi dllampapirok visszafizetéséhez sziikséges
mennyiséget.

A kozponti koltségvetés éves finanszirozasi sziikséglete, mely tartalmazza az
addssdgallomany targyévben esedékes torlesztd részleteit és a nettd-finansziro-
zasi igény Osszegét.

Az orszag kockazatot az ugynevezett CDS (orszag kockazati) feldrral mérjik, ami
Iényegében egy magyar allamcsédre kéthetS biztositas éves dija, vagyis az al-
lamkotvények nem teljesitévé valasanak kockazatara kothet6 piaci biztositasi
csereligyletek (CDS) kozéparfolyama.

A kulfoldi devizaban fennalld tartozasok, illetve az ezekhez kapcsoldodd (arfo-
lyam- és kamat) kockazatok dsszessége.

Egy évnél rovidebb lejaratu, névérték alatt kibocsatott allampapir, lejaratkor a
névértéket fizeti ki a kibocsaté.

Az allampapirok sulyozott, atlagos futamideje, amely az addssag dtarazédasahoz
szlikséges id6t — és egyben az addssag portfolio kamatérzékenységét — fejezi ki.
A kozponti koltségvetés kamatterhek nélkiili kiadasainak és bevételeinek ki-
I6nbsége, amely megmutatja, hogy mekkora volna a kézponti kéltségvetési hi-
any, ha nem létezne dllamaddssag.

Az allampapirok nyilvanos forgalomba hozatalara és forgalmazasara az AKK Zrt-
vel szerz6dést kotott befektetési vallalkozasok, illetve hitelintézetek.

Az a piac, ahol az dllampapirok kibocsatasakor els6 eladdsuk torténik.

Az eredményesség elve a kitlizott célok és a szandékolt eredmények (hatasok)
elérését jelenti. A feladatellatas eredményességét mutatja a tényleges és a ter-
vezett eredmények (hatdsok) tsszevetése. (ASZ: A teljesitmény-ellendrzés alap-
elvei. 2015.)

Az allamaddssag-kezelési stratégia eredményes megvaldsitasa azt jelenti, hogy
az aktudlis (hatalyos) addssagkezelési stratégiaban meghatdrozott mennyiségi
célokat, célértékeket, egyéb célkitlizéseket teljesitik.

A befektetésen elérhet6 tényleges — kamat, arfolyam — nyereség aranya.
Kilonbozé lejarati kamatok dbrazoldsa a futamidé fuggvényében. Leggyakrab-
ban az allampapirok hozamait dbrazolé allampapir-piaci hozamgorbe keril em-
litésre.

A fizetett hozam és az irdnyado allampapir hozam vagy bankkozi kamatlab ko-
zOtti kiilonbség.
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Hufénia

kamatozo kincstarjegy
Kincstari Egységes Szamla

kormdnyzati szektor

kozponti alrendszer

kodztulajdonban 4ll6 gazdasagi tarsasag

masodlagos piac

netto-finanszirozasi igény

OTC piac

piaci finanszirozas

referenciahozam

repo lgylet

swap ulgylet

teljesitményellenérzés

A hitelintézetek napi adatszolgaltatdsabdl szamitott egynapos bankkozi fedezet-
len tigyletek forgalommal sulyozott dtlagos kamata

A lakossagi megtakaritasokat célzé allampapir

Az MINB altal a Kincstar részére vezetett, kamatozo, a likvid pénzeszkozok elhe-
lyezésére és a kincstari kor pénzforgalmanak lebonyolitasara szolgaldé szamla.

Az eurdpai uniés szabvanyok altal meghatdrozott szervezeti kor, amely magdban
foglalja az allamhaztartas alrendszereit, valamint azokat a szervezeteket, ame-
lyek tevékenységiik soran kozjavakat dllitanak el6, a nemzeti jovedelem és a
nemzeti vagyon elosztasdban vesznek részt, irdnyitasukat kormanyzati szervek
végzik és tevékenységliik ellenértékében 50%-nal kisebb aranyt képviselnek a pi-
aci arbevételek.

Az dllamhaztartas egyik alrendszere, amely magaban foglalja a kézponti koltség-
vetést, a tarsadalombiztositas pénzigyi alapjait és az elkllonitett allami pénz-
alapokat.

A koztulajdonban 3ll6 gazdasdgi tarsasagok takarékosabb mikodésérdl sz616
2009. évi CXXII. torvény 1. § a) pontjaban meghatarozott értelmezés alapjan: az
a gazdasagi tarsasag, amelyben a Magyar Allam, helyi 5nkormanyzat, a helyi 6n-
kormanyzat jogi személyiséggel rendelkezé tarsulasa, tobbcélu kistérségi tarsu-
las, fejlesztési tanacs, nemzetiségi 6nkormanyzat, nemzetiségi 6nkormanyzat
jogi személyiségl tarsulasa, koltségvetési szerv vagy kozalapitvany kilon-kilon
vagy egylittesen szamitva tobbségi befolydssal rendelkezik.

A mar kibocsatott, piacon lévé allampapirok addsvételének szintere.

A kodzponti alrendszer dsszesitett hianyanak fedezéséhez adott id6szakban sziik-
séges 0sszeg, melyet mdédositanak a privatizacids bevételek, az MNB tartalékfel-
toltése, valamint az EU tdmogatasok el6finanszirozasa. Nem tartalmazza a koz-
ponti alrendszer altal atvallalt addssagokat, valamint a lejaré addssagok vissza-
fizetéséhez sziikséges Gsszeget.

Bankkozi piac

JellemzGen az allampapir-piaci forrasbevonds, amely soran a bevont forras fel-
hasznalasi célja nem korlatozott, a felhasznélas nincs kbvetelményhez (pl. gaz-
dasagpolitikai intézkedések megtételéhez) kotve. A finanszirozas koltségét kiza-
rolag a keresleti-kindlati viszonyok befolyasoljak.

A referenciahozam a magyar allampapirpiacra, ezen belil az Intézményi befek-
tet6k piacara, meghatarozott futamidékre vonatkozdan, valamennyi Kereske-
dési napon az AKK Zrt. 4ltal szdmitott atlagos hozamszint.

Osszekapcsolt azonnali dllampapir-vételi és hataridés eladasi Ggylet (aktiv repd)
vagy azonnali dllampapir-eladasi és hataridés vétel Ggylet (passziv repd).
Kockazatkezelési eszkoz, a jov6beni pénzaramlasok csereligylete. A deviza swap
Ugyletek sordn devizat masik devizara, FX swap esetén devizat Ft-ra, a kamat
swap soran fix kamatot valtozé kamatozasura, illetve forditva cserélnek.

A teljesitményellenérzés f6 célja tdmogatni a gazdasagos, hatékony, eredmé-
nyes kdzpénz-felhasznalast, a nemzeti vagyonnal valé gazdalkodast, feladatella-
tast. (ASZ: A teljesitmény-ellendrzés alapelvei. 2015.)

A teljesitmény-ellendrzés célja annak megallapitasa, hogy az adott szervezet al-
tal végzett tevékenységek, programok egy jol korilhatarolhato teriiletén a ma-
kodés, illetve a forrasfelhasznalas gazdasagosan, hatékonyan és eredményesen
valdsul-e meg.

(Bkr. 21. § (3) bekezdés d) pontja)
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B |l. SZ. MELLEKLET: AZ ALLAMADOSSAG-KEZELES SORAN ERVENYESITENDO TELJESITMENYMUTATOK ALAKULASA

AZ ALLAMADOSSAG-KEZELES SORAN ERVENYESITENDO TELUJESITMENYMUTATOK ALAKULASA
2011-2014. EVEK

Megnevezés 2011 2012 2013 2014

Opti- Elfogadasi Optimélis  Elfogadasi tarto- Mutaté Optimalis Elfogadasi tarto- Mutaté Optimalis Elfogadasi tarto- Mutaté
malis tartomany tarto- MENLY értéke tartomany METY értéke tarto- many értéke
tarto- many (dec. 31.) (dec. 31.) many (dec. 31.)
many
Forint — deviza Gsszetétel (%)
Forint 75,0 50,0 59,4 75,0 55,0 59,6 75,0 55,0 61,9
i 50% alatt
Deviza 25,0 50,0 40,6 25,0 45,0 40,4 25,0 45,0 38,1

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
Egyeb 0,0 -5,0 -5,0 -5,0 -5,0

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

ValtOZO 34,0 37,3 323 34,0 37,3 32,3 33,8 34,0 37,3 32,3 36,4 34,0 37,3 32,3 36,2

61,0 83,0 61,0 83,0 67,6 61,0 83,0 65,2 61,0 83,0 61,8

Va[tOZO 39,0 17,0 39,0 17,0 32,4 39,0 17,0 34,8 39,0 17,0 38,2

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

Forrds: AKK Zrt. adatszolgdltatdsa
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W IIl. SZ. MELLEKLET: A FINANSZIROZAS| TERVEK IGAZGATOSAG ALTALI TARGYALASA

A FINANSZIROZASI TERVEK IGAZGATOSAG ALTALI TARGYALASA

lgazgatdsagi hatarozat Igazgatdsagi lilés
szama Igazgatdsagi lilés datuma Téma Eltelt napok szama

4/2012.(02.03.) 2012.02.03 2012. finanszirozasi terv mddositésa
13/2012.(02.22.) 2012.02.22 2012. finanszirozasi terv modositasa 19
23/2012.(04.17.) 2012.04.17 2012. finanszirozasi terv modositasa 55
33/2012.(07.05.) 2012.07.05 2012. finanszirozasi terv modositasa 79
39/2012.(09.25.) 2012.09.25 2012. finanszirozasi terv modositasa 82
46/2012.(11.20.) 2012.11.20 2012. finanszirozasi terv modositasa 56
55/2012.(12.18.) 2012. finanszirozasi terv modositasa

2012.12.18 : S } 28
56/2012.(12.18.) 2013. finanszirozasi terv elfogadasa
1/2013.(02.20.) 2012. évi finanszirozasi terv Tajékoztato

2013.02.20 , T o 64
2/2013.(02.20.) 2013. finanszirozasi terv modositasa
9/2013.(07.04.) 2013.07.04 2013. finanszirozasi terv modositasa 134
13/2013.(09.13.) 2013.09.13 2013. finanszirozasi terv modositasa 71
19/2013.(12.15.) 2013. finanszirozasi terv modositasa

2013.12.15 e ) 93
20/2013.(12.15.) 2014. évi fin. terv elfogadasa
1/2014.(01.10.) 2014.01.10 2014. finanszirozasi terv mdodositasa 26
2/2014.(03.13.) 2013. évi fin., dev. allad. és piaci taj.

2014.03.13 _ e i 62
4/2014.(03.13.) 2014. fin.t. modositdsanak elutasitasa
9/2014.(05.08.) 2014.05.08 2014. finanszirozasi terv modositasa 56
17/2014.(07.16.) 2014.07.16 2014. finanszirozasi terv modositasa 69
22/2014.(09.24.) 2014.09.24 2014. finanszirozasi terv mdodositasa 70
29/2014.(12.08.) 2014.12.08 2014. finanszirozasi terv modositasa 75

Forrds: AKK Zrt. adatszolgdltatdsa

NEGYEDEVES TELJESITMENYMUTATOKAT TARGYALO IGAZGATOSAGI ULESEK

Id6szak utolsé napja és az IG ulés id6-

Teljesitménymutatok idGszaka Igazgatdsagi Ulés datuma R i
pontja kozti napok szama
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

Forrds: AKK Zrt. adatszolgdltatdsa
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B |V.SZ. MELLEKLET: A DONTESI JOGKOR MEGOSZTASA A FINANSZIROZASI TERV MODOSITASAKOR (4/2007. (05.29.) SZAMU
ALAPTOI HATAROZAT SZERINT)

A jévahagyott éves Finanszirozasi tervhez képest torténé moédositasokrol dont az

Alapité Igazgatdsag

10 %-nal nagyobb a éves netto finanszirozasi igény 10 %-nal kisebb a
valtozas valtozdsakor, ha nem addssagatvallalas valtozas
miatt torténik és

éves bruttd finanszirozasi igény

, , y o nem éri el a nettd
valtozasakor, ha az adott évben atvallalt,

finanszirozasi igény 10

meghaladja a nettd
finanszirozasi igény 10

o4-4t (el8)torlesztett adossagatvallalas o-4t
i : a forint-deviza 6sszetétel valtozasa - .
meghaladja a nett6 X . AN nem éri el a nettd
kibocsatas 10 %-at esetén az atcsoportositas mértéke

kibocsatas 10 %-at

forint instrumentumok kozotti nem éri el a nettd
atcsoportositas esetén az kibocsatds 20 %-at
atcsoportositott 6sszege

meghaladja a netté
kibocsatas 20 %-at

egyéb olyan esetben, amikor az
Alapité jévahagydsat IGAZGATOSAG MEGITELESE SZERINT Alapito jovahagyasat
igényli a finanszirozasi terv médositasa olyan nem igényli
mérték, hogy az

Forrds: 4/2007. (05.29) szamu Alapitéi hatdrozat
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W V.SZ. MELLEKLET: ADOSSAGKEZELESSEL KAPCSOLATOS DOKUMENTUMOK ELFOGADASA

EVES ADOSSAGKEZELESSEL KAPCSOLATOS DOKUMENTUMOK ELFOGADASA (2012-2014)

Dokumentumok 2012 2013 2014
Igazgatosagi  Alapitéi ha-  Igazgatdsagi  Alapitéi ha-  Igazgatésagi  Alapitéi ha-
hatarozat tarozat hatarozat tarozat hatarozat tarozat
p .. L. L. 56/2011 4/2012 58/2012 20/2012 23/2013 3/2014
Allamaddssag-kezelési stratégia
(12.07) (1.31.) (12.18) (12.20) (12.11.) (1.13.)
. , . 53/2011 3/2012. 56/2012 19/2012 20/2013 1/2014
Finanszirozasi terv
(12.07) (1.31.) (12.18) (12.20) (12.11.) (1.23.)
o , 57/2011 5/2012 59/2012 21/2012 24/2013 3/2014
Teljesitménymutatok
(12.07) (1.31.) (12.18) (12.20) (12.11.) (1.23.)

Forrds: Igazgatdsdgi és Alapitdi hatdrozatok

FINANSZIROZASI TERVEK EVKOZI MODOSITASAINAK ELFOGADASA (2012-2014)

Igazgatdsag Alapito Igazgatdsag Alapito Igazgatdsag Alapito
elfogado jovahagyo elfogadéd jovahagyo elfogado jovahagyo

hatarozata hatarozata hatarozata hatarozata hatarozata hatarozata
13/2012 (02.22) 10/2012 (VI.11.) 2/2013 (02.20) 1/2014. (01.10.) 1/2014. (1.23.)
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 (X1.20.) 19/2013. (12.11.) 29/2014 (12.08.) 18/2014. (XI1.15.)
55/2012 (12.18.) 18/2012 (XI1.20.)

Forrds: Igazgatdsdgi és Alapitdi hatdrozatok
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B VI.SZ. MELLEKLET: AZ AKK ZRT. ADATSZOLGALTATASA AZ NGM ES AZ IGAZGATOSAG TAGJAI RESZERE

Adatszolg. iranya Tovabbité

Adatszolgaltatas tartalma

Gyakorisag Tovabbitas mdédja

havonta (targyhot ko-

Elemzés az adéssagallomany és finanszirozas alakuldsardl (havi monitoring jelentés) . e-mail, posta NGM KPF2? TAO30
vet6 6. munkanap)
Elemzés a kamatkiaddsok és a kamatbevételek targyévi varhaté alakuldsardl, valtozasairdl évi 3-4 alkalommal posta, fax, e-mail NGM KPF TAO
) o e . . - e kéresre (februar-mar- ‘
A kodzponti koltségvetés tervezési irdnyelveihez az dllamaddssaggal kapcsolatos szamitdsok ius) posta, e-mail NGM KPF TAO
cius
Az addssaggal kapcsolatos koltségvetési fejezetek kbvetkezd évre vonatkozé tervszdmainak megkil- évente (augusztus- .
, posta, e-mail NGM KPF TAO
dése szeptember)
. . ez . ‘s . i évente (augusztus- i
Egyéb, az NGM 4ltal a koltségvetés tervezéséhez kért adat megkiildése posta, e-mail NGM KPF TAO
szeptember)
Az addssaggal kapcsolatos koltségvetési fejezetek elézE évre vonatkozé zarszamadasanak anyagai évente (dprilis-junius) posta, e-mail NGM KPF TAO
Konvergencia jelentés a 3 éves finanszirozasi tervrl, kamatkiadasokrdl pénzforgalmi és eredmény- évente kétszer (februdr, i _— 5
e-mai
szemléletben, illetve az addssagallomanyrol julius)
negyedévente, a kovet-
A nem rezidensekt6l felvett projekt finanszirozé hitel adatai, alloménya g},/ o posta, e-mail NGM NKF31 TAO
kez6 ho vége
Lakosségi dllampapirok allomanyénak alakuldsa naponta e-mail NGM TAO
Adatszolgaltatas a PEMAK forgalmazasarol hetente e-mail NGM TAO
Heti likviditasi el6rejelzés hetente e-mail NGM TAO
Heti jelentés az allampapirpiac alakulasardl (nettd allampapir-piaci pozicid, referencia hozamok, kuilfol- ’ . NGM, Igazgatdsag
. . i .., , hetente (péntek) e-mail, honlap - TEK
diek tulajdonaban Iévé dllampapirok) tagjai
. . , : NGM, Igazgatosag
Elemzés a nemzetkézi pénz- és tékepiacrdl hetente (péntek) e-mail Iy TEK
agjai
’ . L. ) ; . NGM, Igazgatdsag
Elemzés a heti makrogazdasagi folyamatokrol hetente (péntek) e-mail Ny TEK
agjai
Makrogazdasagi és adossagkezelési elemzés eseti e-mail NGM TEK
35 éves hozamgdrbe negyedévente e-mail, fax NGM TAO
Negyedéves kamatjelentés: A Magyar Allam finanszirozasi lehetGségei és lehetséges drazdsuk, illetve . o .
negyedévente fax NGM T6kepiaci féosztaly

masodlagos piaci felaruk
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AKK ZRT. IGAZGATOSAGI TAGJAI (2012-2014)

Id6pont Elnok Tag Tag
2012.01.01. ado- és pénzlgyekért felel6s
allamtitkar

2013.05.05. el kézigazgatdsi dllamtitkdr

hatalyosult 2013.05.05-én)
2013.05.06. )
2013.05.31. Nem volt elnold allamhaztartasért felel6s
2013.06.01. pénziigypolitikaért felelés allamtitkar

helyettes-allamtitkar
2014.01.31 (lemondott: 2013.12.16-an,
et hatalyosult 2014.01.31-én) Miniszteri kabinet

2014.02.01. fétanacsaddja
2014.07.06. pénziigypolitikaért felel8s
2014.07.07. helyettes-allamtitkar allamhéztartasért felel6s
2014.12.31. allamtitkar

Forrds: Alapitoi hatdrozatok az AKK Zrt Igazgatdsdgi tagjai vonatkozdséban, NGM nyilatkozat
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W VIIl. SZ. MELLEKLET: AZ AKK ZRT. SZERVEZETI FELEPITESE (2012-2014)

2012. februar 19-ig

Kényvvizsgaldé -

IGAZGATOSAG

Uzleti
vezérigazgato-helyettes

Tikepiaci fdosztaly

Treasury fiosztaly

Vagyonkezelési
fdosztaly

Feliigyel? Bizottsag

VEZERIGAZGATO

Tarzskar I

Jogi ondllé osztdly |—

Informatikai fdosztaly [—

|
Altaldnos
vezérigazgaté-helyettes

Elszamolasi fdosztaly

Fikinyveldség

Tervezési, elemzési
és kockazatkezelési

Belsd elleniirzés fiosztaly
[ [ ' I
Tervezési és . " -
Ldatsznlgiltatisi osztaly Kockédzathezelési osztély, Elemzési osztély

2012. februdr 20-t6l 2012. szeptember 30-ig

[——- Nemzetgazdasagi miniszter _—l

Felligyel6 Bizottsag

Alapito
Konyvvizsgalo |
IGAZGATOSAG
— VEZERIGAZGATO
— Uzleti T
vezérigazgato-helyettes
Torzskar =

—1 Tékepiaci féosztaly

—  Treasury féosztaly

Informatikai

féosztaly

L Vagyonkezelési
féosztaly

Jogi 6nall6 osztaly |[—

Altalanos
vezérigazgato-helyettes

Elszamolasi féosztaly

Fékonyveléség -

Marketingkommunikacioés
Féosztaly —

Tervezési, elemzési

Belsé ellenérzés

és kockazatkezelési
féosztaly
[

I

Tervezési és
adatszolgaltatasi osztaly

Kockazatkezelési osztaly Elemzési osztaly
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2012. oktéber 1-t61 2014. junius 30-ig

Nemzetgazdasagi Miniszter

| ALAPITO |

[
Feliigyel6 Bizottsag Konyvvizsgalo
IGAZGATOSAG
[
VEZERIGAZGATO
[ |
Uzleti - ) Altalanos
vezérigazgato-helyettes vezérigazgatd-helyettes

— Elszamolasi féosztaly

Tékepiaci foosztaly Belsé ellendrzés —

Jogi és tarsaséagi L — Fékonyveloség
Treasury féosztaly =1 Gnallo osztaly
Marketingkommunikacios
féosztaly

Informatikai féosztaly —

Vagyonkezelési féosztaly —

Beszerzési és ellatasi
féosztaly

Tervezési, elemzési
és kockazatkezelési féosztaly

Tervezési és
adatszolgaltatasi osztély Kockézatkezelési osztaly Elemzési osztaly
2014. julius 1-t6l
l l
Felligyeld Bizottsag Konyvvizsgald
IGAZGATOSAG

|

[ VEZERIGAZGATO ]

Uzleti Altalanos
vezérigazgato-helyettes vezérigazgato-helyettes

Elszamolasi féosztaly

Tékepiaci féosztaly Belsé ellendrzés

Jogi és tarsasagi = Fokdnyveléség

Treasury féosztaly 6nall6 osztaly

Marketingkommunikaciés
féosztaly

Informatikai féosztaly

Beszerzési és ellatasi
féosztaly

Tervezési, elemzési
és kockazatkezelési féosztaly

I
[ T ]

Tervezési és
adatszolgaltatasi osztaly

Kockazatkezelési osztaly Elemzési osztaly

Forrds: AKK Zrt. SZMSZ
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W IX. SZ. MELLEKLET: AZ AKK ZRT. IGAZGATOSAGI ES FB ULESEIN TARGYALT FOBB TEMAK (2012-2014)

Id6pont

Résztvevo tagok

IGAZGATOSAGI ULESEK (2012-2014)
Targyalt fébb témak

2012.11. 3.
2012.11. 22.

2012. V. 17.
2012. VII. 5.
2012. IX. 25.

2012. XI. 20.

2012.XIl. 18.

2013.11. 20.
2013. VIl 4.
2013. IX. 13.

2013. XII. 15.

2014.111. 13.
2014.V. 8.

2014. V1. 16.
2014. IX. 24.

2014.XIl. 8.

szama
2 f6
2 f6

2f6
2f6

2f6

2f6

3f6

2f6
2f6
2f6

2f6

2f6
2f6

2f6
314

3f6

Piaci, és MANYUP3? tajékoztatok, teljesitménymutatokrél szold jelentés, 2012. évi tizleti terv halasztds, SZMSZ mddositas

Finanszirozasi terv modositdsa, 2012. évi lzleti terv elfogadasa, munkavallaléi meghatalmazasok

Piaci és MANYUP tajékoztatok, teljesitménymutatokrdl szolé jelentés, menedzsment beszamolo, finanszirozasi terv médositasa, az lgazga-
tésag vagyoni helyzetrdl és lzletpolitikardl szolé jelentése

Finanszirozasi terv modositdsa, 2013. évi finanszirozasi terv alapozds, az Igazgatdsag vagyon és Uzletpolitikdrdl szolo jelentése

Piaci tajékoztatok, teljesitménymutatokrol szolé jelentés, finanszirozasi terv modositasa, az Igazgatdsag vagyoni helyzetrdl és tzletpolitikardl
sz0l0 jelentése

Piaci tajékoztatok, teljesitménymutatokrél szolé jelentés, finanszirozasi terv médositasa, az Igazgatdsag vagyoni helyzetrdl és tzletpolitikardl
sz016 jelentése, SZMSZ modositds

2013. évi allamaddssag-kezelési stratégia, finanszirozasi terv, teljesitménymutatok, lzleti terv elfogadasa, piaci tajékoztatok, az Igazgatosag
2013. évi lés- és munkaterve

2012. évi finanszirozasi tdjékoztato, piaci tajékoztato, finanszirozasi terv moédositasa, teljesitménymutatokrol sz6lo jelentés

Finanszirozasi terv modositdsa, az Igazgatdsag vagyoni helyzetrdl és Gzletpolitikdrdl szélo jelentése

Finanszirozasi terv médositasa, teljesitménymutatdkrol sz616 jelentés, 2014. évi finanszirozasi terv alapozas, az Igazgatdsag vagyoni helyzet-
rél és tzletpolitikardl szolo6 jelentése

2014. évi allamaddssdg-kezelési stratégia, finanszirozasi terv, teljesitménymutatok elfogadasa, piaci tajékoztato, teljesitménymutatokrol
sz016 jelentés, 2013. évi finanszirozasi terv modositasa, az Igazgatdsag 2014. évi munkaterve

2013. évi finanszirozasi és piaci tajékoztato, teljesitménymutatokrél szold jelentés, NYRA tdjékoztatd, 2014. évi Uzleti terv elfogaddsa,
Finanszirozasi terv modositdsa, teljesitménymutatokrol szélo jelentés, az Igazgatdsag vagyon és Uzletpolitikardl szold 2013. éves és 2014.
elsé negyedéves jelentése

Finanszirozasi terv modositdsa, az Igazgatdsag vagyoni helyzetrdl és Gzletpolitikardl sz6lo jelentése, SZMSZ modositas

Finanszirozasi terv médositasa, teljesitménymutatokrol szolo jelentés, az Igazgatdsag vagyoni helyzetrdl és tzletpolitikardl szold jelentése,
Alapito okirat médositasa, SZMSZ modositasa

2015. évi allamaddssag-kezelési stratégia, finanszirozasi terv, teljesitménymutatok elfogaddsa, 2014. évi finanszirozasi terv modositasa, tel-

jesitménymutatokrél sz6lo jelentés, az Igazgatdsag vagyoni helyzetrdl és Gzletpolitikardl sz6lo jelentése
Forrds: AKK Zrt
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Mellékletek

FB ULESEK (2012-2014)

Id6pont Résztvevo tagok Targyalt fébb témak
szama
2012.1. 4. 3f6 2012. évi Uzleti terv, az Igazgatdsag vagyoni helyzetrdl és Uzletpolitikardl szold jelentése
2012. 1. 29. 3 f6 Alapito okirat modositasa, 2012. évi lzleti terv, MANYUP tajékoztatd
2012. V. 16. 3f6 Az Igazgatdsag vagyoni helyzetrdl és Uizletpolitikardl szl negyedéves és éves jelentése, a belsé ellendrzés jelentései
2012. XIl. 5. 36 Az Igazgatdsag vagyoni helyzetrdl és tizletpolitikardl szol6 jelentései (2012. elsé harom negyedéve), ASZ ellendrzésré| sz616 tajékoztatd, Alapitd okirat mo-

dositasa, szabalyzatok modositasa, a belsé ellendrzés jelentései

2013. 1. 23. 3f6 2013. évi Uzleti terv

2013.V. 29. 316 Az |Igazgatdsag vagyoni helyzetrdl és Gzletpolitikardl szolo éves jelentése

2013.X. 4. 416 Az Igazgatosag vagyoni helyzetrdl és Uzletpolitikardl szolo jelentései (2013. els és masodik negyedéve), javaslattétel a konyvvizsgélora, a belsd ellendrzés
jelentései

2014. 1. 27. 316 Az Igazgatdsag vagyoni helyzetrdl és Gzletpolitikardl szolo jelentése, a belsd ellendrzés jelentése

2014. 1. 31. 3f6 2014. évi lzleti terv, MANYUP tajékoztato, Alapitd okirat médositasa

2014.V.19. 46 Az Igazgatdsag vagyoni helyzetrdl és Uzletpolitikardl sz616 negyedéves és 2013. éves jelentése, a belsé ellendrzés jelentései

2014. IX. 29. 316 Az Igazgatdsag vagyoni helyzetrdél és Gzletpolitikarol szold negyedéves jelentések (2014. els6 két negyedév), az Alapitd okirat mdédositasa, belsé ellenbrzési
jelentések

Forrds: AKK Zrt

AZ AKK ZRT. VAGYONI HELYZETEROL ES UZLETPOLITIKAJAROL SZOLO NEGYEDEVES JELENTESEK ELFOGADASA

Igazgatodsagi ha Igazgatosagi hatarozatok és FB hatarozatok
kozott eltelt napok szama

2012/1. negyedév 36/2012. 2012.jul. 5. 12/2012. 153
2012/2. negyedév 44/2012. 2012. szept. 25. 13/2012. 2012. dec. 5. 71
2012/3. negyedév 49/2012. 2012. nov. 20. 14/2012. 15
2012/4. negyedév - - - - -

2013/1. negyedév 10/2013. 2013. jul. 4. 5/2013. SIS, el AL 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. mdj. 8. 8/2014. 2014. m3j. 19. 11
2014/1. negyedév 18/2014. 2014. jul. 16. 12/2014. 75

) 2014. szept. 29.
2014/2. negyedév 23/2014. 2014. szept. 24. 13/2014. 5
2014/3. negyedév 38/2014. 2014. dec. 8. - - -

2014/4. negyedév - - - - -

Forrds: Az AKK Zrt. Igazgatdsdgdnak és Feliigyeld Bizottsdgdnak hatdrozatai
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Mellékletek
B X.SZ MELLEKLET: A NETTO KIBOCSATASOK MEGVALOSULASA ES A KOZPONTI ALRENDSZER FINANSZIROZASI IGENYE A 2012-2014. EVEKBEN (MILLIARD FT.)

ANETTO KIBOCSATASOK MEGVALOSULASA ES A KOZPONTI ALRENDSZER FINANSZIROZASI IGENYE A 2012-2014. EVEKBEN (MILLIARD FT.)

Megnevezés
Brutto finanszirozasi igény 6 696,1 8705,0 7 658,1 10372,1 9 830,2 12 903,9
Osszes torlesztés 5 865,3 7 853,0 7 038,9 9141,3 8 845,6 12 036,3
Forint torlesztés 4 468,7 6 438,6 5584,3 6994,0 7 102,2 10 046,8
Deviza torlesztés 1396,6 14144 1454,6 2147,3 1743,4 1989,5

Teljes nettd finanszirozasi igény

(terv: el626 év dec.; 2014-ban jan.) 830,8 852,0 619,2 1230,8 984,6 867,6
Kozponti alrendszer egyenlege 633,0 613,2 841,8 934,2 984,6 826,9
Nettd EU transzferek 197,8 238,8 -222,5 296,6 0,0 40,7

Forint kibocsatas 687,5 1712,6 731,5 711,4 11849 1525,5
Allamkétvények 678,0 858,6 473,6 142,1 706,1 1243,8
Diszkont kincstérjegyek 4,3 365,6 21,9 2,2 164,4 -318,0
Lakossagi allampapirok 5,3 512,7 250,0 703,1 420,0 722,6
Forinthitel-atvallalas és kamattékésités 0,0 -24,0 -14,0 -136,0 -105,6 -122,9

Deviza kibocsatas 434 -1181,7 47,4 -16,8 -242,8 -765,8
Allamkétvények 799,4 -324,2 978,8 1036,6 298,2 251,6
Hitelek -756,0 -857,5 -931,3 -1053,3 -541,1 -1017,4

Teljes nettd kibocséatas 730,9 530,9 778,9 694,6 942,1 759,7
Egyéb miveletek 0,0 -141,5 60,0 100,2 61,73 415,6

Brutto kibocsatas (Teljes nettd kibocsatas + 6 596,2 8242,4 7877,8 9936,1 9849,4 13211,6

Osszes torlesztés)
Forrds: AKK Zrt. finanszirozdsi tervei és tdjékoztatok a finanszirozdsi tervek alakuldsrdl
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Mellékletek

B XI. SZ. MELLEKLET: REPOUGYLETEK EREDMENYE A 2012-2014. EVEKBEN

REPOUGYLETEK EREDMENYE A 2012-2014. EVEKBEN(ADATOK MILLIO FT-BAN)

Repd ligylet indulasanak Aktiv repd miivele- Passziv repo Veszteség-nye-  Eves rep6 kotési 6sszeg
éve tek egyenlege miiveletek egyenlege reség 6sszesen
2012. év -50,3 17,0 -33,3 5177 000
2013. év 18,8 -41,5 -22,8 7 621 000
2014. év 2,7 60,8 63,5 5248 000

Forrds: AKK Zrt. adatszolgdltatdsa
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Mellékletek

B XII. SZ. MELLEKLET: A BEFEKTETOI KOR VALTOZASA A 2011-2014. EVEKBEN

A BEFEKTETOI KOR VALTOZASA A 2011-2014 EVEKBEN

Tulajdonosi szektor 2011 2012 2013 2014
Milliard Ft Megoszlas (%) Milliard Ft Megoszlas (%) Milliard Ft Megoszlas (%) Millidrd Ft Megoszlas (%)

Nem pénztigyi vallalatok 126,5 0,8% 189,3 1,0% 205,8 1,0% 451,7 1,9%
Pénzlgyi vallalatok Gsszesen 5534,1 36,9% 6179,3 34,9% 6 896,0 34,7% 8451,2 36,1%
Allamhdztartas 6sszesen 49,9 0,3% 46,0 0,3% 51,9 0,3% 58,3 0,2%
Haztartasok 745,8 4,9% 1245,7 7,0% 1990,5 10,0% 2329,8 10,0%
Ha'ztartasokat segité nonprofit intéz- 325 0.2% 29,2 0,2% 29,1 0,2% 109,2 0,5%
mények.

Kulfold 8477,2 56,6% 100224 56,6% 10690,2 53,8% 12 281,0 52,5%
Osszesen: 14 965,9 100,0% 17711,8 100,0% 19 863,5 100,0% 23 381,2 100,0%

Forrds: AKK Zrt. éves jelentései
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Mellékletek

B XIIl. SZ. MELLEKLET: ALLAMPAPIROK UTAN FIZETETT JUTALEKOK (2012-2014)

ALLAMPAPIROK LAKOSSAG RESZERE TORTENG ERTEKESITESE UTAN FIZETETT JUTALEKOK (MILLIO FORINT)

2012 2013 2014 Valtozas (2014/2012) ‘
Allamkbtvény 1843,2 1820,3 4170,6 +2327,4 +126,3%
Kamatozé Kincstarjegy 4238,4 8981,0 10390,2 +6151,8 +145,1%
Kincstari Takarékjegy 4089,0 4367,3 4930,9 +841,9 +20,6%
Féléves Kincstarjegy 72,6 180,6 288,5 +215,9 +297,4%
Prémium Magyar Allamk&tvény 1826,6 1480,0 2 255,3 +428,7 +23,5%
Bénusz Magyar Allamkatvény - - 3721,7 +3721,7 -
Kincstari Takarékjegy Plusz - 41,9 345,8 +345,8 -
Babakotvény - - 61,7 +61,7 -
OSSZESEN 12 069,8 16871,1 26 164,7 +14094,9 +116,8%
Prémium Euré Allamkétvény (millié EUR) 3,1 20,4 1,8 -1,3 -40,7%

Forrds: AKK Zrt. adatszolgdltatdsa

ADOSSAG ES KOVETELESKEZELES EGYEB KIADASAI (MILLIO FORINT)

Valtozas (2014/2012)

Jutalékok és egyéb koltségek 13211,9 69 431,0 98 474,8 + 85 262,9 + 645,3%
Deviza elszamolasok 11489 18 870,4 2990,0 +1841,1 +160,2%

Piaci kibocsatasok, hitelfelvételek, dtvallalasok elszamolasai 1148,9 18 870,4 2990,0 +1841,1 +160,2%

Forint elszamolasok 12 063,0 50 560,6 25 080,2 +13017,2 +107,9%
Tranzakcids illeték 70 404,6 + 70 404,6 -
Allampapirok értékesitését tamogaté kommunikaciés kiaddsok 1648,5 1500,0 1575,3 -73,2 -4,4%
Addssagkezelés koltségei 899,0 1012,0 1063,0 +164,0 +18,2%
OSSZESEN 15759,4 71943,0 1011131 + 85 353,7 +541,6%

Forrds: 2012, 2013, 2014. évi zdrszamadadsi térvények mellékletei alapjén
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Mellékletek

B XIV.SZ. MELLEKLET: ADOSSAGSZOLGALATTTAL KAPCSOLATOS KIADASOK VALTOZASA 2012-2014 KOZOTT

ADOSSAGSZOLGALATTTAL KAPCSOLATOS KIADASOK (MILLIO FT)

2012 2013 2014 2014-2012
Dewzaban'fenn?II(? addssag és kovetelések 330 944,0 335 986,3 383 641,0 +52697,0
kamatelszamolasai
Devizahitelek kamatelszamolasai 97 056,9 66 909,1 65 709,3 -31347,6
Nemzetkozi pénzlgyi szervezetektdl és
kulfoldi pénzintézetektdl felvett hitelek 95 128,5 66 909,1 65 709,3 -29 419,2
kamatelszamolasai
Belfoldi devizahitelek kamata 1928,4 -1928,4
Devizakotvények elszamolasai 233 887,1 269 077,2 317 931,7 +84 044,6
Kualfold felé 1,5 268 865,4 317 791,4 +317 789,9
M2M-el kapcsolatos kamatok 1496,7 211,8 140,3 -1 356,4
Egyéb kamatelszamolasok 232 388,9 -232 388,9
A formtbarj fenr'lall_o adossag és kovetelések 871416,8 9419105 962 209,0 +90792,0
kamatelszamolasai
Forinthitelek kamatelszamolasai 37 168,5 33 238,6 30 698,5 -6 470,0
Egyéb hitelek kamatelszamolasai 37 168,5 33 238,6 30 698,5 -6 470,0
Allamkéotvények kamatelszamolasa 691 935,7 745 817,7 779 866,3 +87 930,6
Piaci értékesités(i —hianyt finanszirozo és
addssagmegujitd allamkotvények kamat- 666 498,7 719 970,0 772 496,5 +105 997,8
elszamolasai
Nem piaci 'ertek,e5|tesu allamkoétvények 25437,0 258477 73608 -18067,2
kamatelszamoldsa
Kincstarjegyek kamatelszamolasa 142 312,6 162 854,2 151 644,4 +9331,8
:glss:kontkmcstarjegyek kamatelszamo- 126 734,2 111679,2 847435 41990,7
:_;SI;ossagl kincstarjegyek kamatelszamo- 155784 51175,0 66 900,9 4513225
Kincstari egységes szamla forintbetét ka-
matelszamolasai
Adéssag és koveteléskezelés egyéb kiadasai 15 759,4 71943,0 101 113,0 +85 354,0
Jutalékok és egyéb koltségek 13 211,9 69 431,0 98 474,8 +85 262,9
Deviza elszamoldsok 1148,9 18 870,4 2990,0 +1841,1
Forint elszamolasok 12 063,0 50 560,6 25 080,2 +13 017,2
Tranzakcios illeték 70 404,6 +70 404,6
AIIan'1p'a|.)!rok. ert’eke5|teset tamogaté kom- 1648,5 1500,0 15753 73,2
munikacids kiadasok
Adodssagkezelés koltségei 899,0 1012,0 1063,0 +164,0
OSSZESEN 1218 120,2 1349 839,8 1446 963,0 228 842,8

Forrds: 2012, 2013 és 2014. évi zdrszamaddsi térvények mellékletei
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FUGGELEK: ESZREVETELEK

A jelentéstervezetet a Szamvevoszék 15 napos
észrevételezesre megkiildte az ellenorzott szervezet

vezetdjének az ASZ tv. 29. §* (1) bekezdése elSirdsinak
megfeleloen.

Az elfogadott észrevételek alapjan a Szamveviszék
modositotta a jelentést.

A fiiggelék tartalmazza az ellendrzott észrevételeit, illetve az el nem fogadott észrevételek
elutasitdsanak indokldsat.

" 29.§ (1) Az Allami Szamvevészék az ellenérzési megallapitasait megkiildi az el-
lenBrzott szervezet vezetdjének vagy az altala megbizott személynek, és annak,
akinek személyes felelGsségét allapitotta meg.

(2) Az ellen6rzott szervezet vezetGje és a felelGsként megjelolt személy az ellendr-
zés megallapitasaira tizenot napon belil irdsban észrevételt tehet.

(3) Az Allami Szamvevdszék az észrevételre a beérkezésétdl szamitott harminc na-
pon belll irdsban valaszol. A figyelembe nem vett észrevételeket koteles a jelen-
tésben feltlntetni, és megindokolni, hogy azokat miért nem fogadta el.

63



Fiiggelék: Eszrevételek
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Allami Szamvevészék Targy: Eszrevételek az Allami
Budapest Szamveviszék LAZ allam-
Apdczai Csere Janos utca 10. héztartas kdzponti alrendszerének
1052 adossagat  kezeld rendszer
ellendérzése”  cimd  jelentés
/f/—/\\ tervezetéhez
Tisztelt Elnok Ur! &ﬁj
’ J o UE-SE-22

Koszonettel megkaptam ,, Az dllamhdztartds kozponti alrendszerének adéssdagat  kezeld
rendszer ellendrzése” cimii jelentéstervezetet (a tovéabbiakban: Tervezet), amellyel
kapcsolatos észrevételeimet jelen levél keretében teszem meg.

Mindenekel6tt engedje meg, hogy megjegyezzem, a vizsgélt, 2012-2014. kozotti idészakban a
gazdaségpolitikai célkitiizéseknek megfeleléen nemcsak az adossadg GDP-aranyos mértéke
csdkkent, hanem az adossag szerkezete is érdemben javult: az Allamadésség Kezel6 Kozpont
Zartkortien Miikod6 Részvénytarsasag (a tovabbiakban: AKK Zrt.) altal kezelt devizaaddssag
mind a teljes adéssag ardnyaban (12 szazalékponttal), mind 6sszegszertien (t6bb mint 1200
millidrd forinttal) mérséklédott. Mindekozben a kiilfoldiek kezében 1évé addssag egyre
nagyobb aranyban keriilt belfoldi befekteték, kiemelten a lakossag és a hitelintézetek kezébe.
Az adéssagkezelés sikerét ezen folyamatok tiikrozik a leginkabb, hiszen ezek
szamszertisithetéen bizonyitjék egyrészt azt, hogy az AKK Zrt. vezet6i, munkatérsai jo,
mindségi munkat végeztek, mésrészt pedig azt is, hogy a tulajdonosi joggyakorlas kelléen
eredményes volt.

Az AKK Zrt. tevekenysége kiemelt jelentdségli a nemzetgazdasag egésze szamara. Az
adossagkezelés sajatos tevékenység, f6ként annak tekintetében, hogy amennyiben a piac
megvonja tdle a bizalmat, az az orszag egészére nézve is kéros. Azonban ha a piac magatdl az
orszagtol vonja meg a bizalmat, az adéssagkezelés 4ltal megtehetd 1épések korlatozottakka
vélnak a piaci forrdsokhoz val6 hozzaférés nehézsége miatt (1asd a 2008. évi eseményeket).

Az éllamadéssag finanszirozasanak mindenkori biztonsagat, vagyis az adossigkezelés az
Allami Szémvevészék (a tovabbiakban: ASZ) médszertana szerinti eredményességét tehat
mind a hazai, mind a globdlis piaci szerepldk is élesen figyelik, nemcsak az AKK Zrt.
szervezetének szabalyszerli, eredményes mikodését  vizsgalé ASZ. Egy nemzeti
ad6ssagkezeld intézmény tevékenységének megitélése ugyanis jol lathato a befektetdk
reakcidjabol is; amennyiben nem kdvetkezetesen valdsitand meg a stratégidt vagy vinné
véghez az éves finanszirozasi tervet, esetleg més okbdl vesztené hitelét vagy esne csorba a
himevén, azt a piac azonnal jelezné, mert a befektetok egy része megvonnd a bizalmat az

1051 Budapest, Jozsef nador tér 2-4. Postafiok: 1369 Budapest, Pf. 481. Telefon: +36 1 795 1400
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Fiiggelék: Eszrevételek

adossagkezel6tol, és egyben az orszagtol is. Emiatt fontos, hogy az addssagkezeldrél alkotott
hazai és nemzetkézileg kialakult kép kiszamithatosagot és transzparenciat tiikrozzon.

A szakmai tapasztalatok, visszajelzések alapjan az AKK Zrt. miikodése teljes mértékben
megalapozza azt, hogy a magyar adéssigkezelés megfelel ennek a professzionalitast,
kisziamithatésigot és transzparenciat tiikrozé képnek. Ennek fényében fontosnak tartok
kiemelni néhany észrevételt.

1. Az ASZ a Tervezetben tbb izben hianyolja a kozéptavu tervezés szabalyozottsagat.
Ezzel kapcsolatban feltétleniil szeretném felhivni Elndk Ur figyelmét arra, hogy
onmagaban a finanszirozasi terv szamonkérhetéségének szabélyzatban t6rténd belsé
rogzitésének hianya nem jelenti azt, hogy ne késziilt volna kozéptavu finanszirozési
terv. Ellenkezdleg: az AKK 4ltal dsszeallitott kdzéptavu finanszirozasi szamitdsokat a
Nemzetgazdasigi Minisztérium évek 6ta hasznalja az évenként benyujtasa keriil
Konvergencia Programban szereplé addssdgpalya-szamitasainal. Ezen alkalmakkor
munkatarsaimon keresztiil arrol is meggydéz6dtem, hogy a kozéptavu finanszirozési
terv mindenkor az érvényben 1év6 stratégia mentén keriilt megalkotasra.

2. Magam is fontosnak tartom az AKK Zrt. mint tarsasdg miikodésének ellendrzését.
Meg kell ugyanakkor jegyezzem, hogy az addssigkezelés technikai, szakmai
feladatainak nyomon kévetése, szamonkérése specidlis szakmai ismereteket igényel,
igy — véletleniil sem kisebbitve az emlitett ellenérzési szervek (ti. feliigyeld bizottsag,
NGM ellendrzési teriilete) szakmai felkésziiltségét az ellenérzések széles spektruma
tekintetében — azok szigoruan vett ellendri megitélése csak kiilsé erdforras
igénybevételével lenne megvalésithaté. Emellett viszont ugy gondolom, hogy az
Igazgatésag az addssigkezelés eredményességére vonatkozo megfelel6 tulajdonosi
ellendrzést kellden biztositja. Az Igazgatésig tagjait egyesével, mint szakembereket
igen felkésziiltnek itélem meg, a szakmai kontroll pedig azaltal kelléen hathatés, hogy
az Igazgatdsag a vezetéssel folyamatosan egyiittmiikodik, szakmai vitakat folytat le az
elvart eredményesség elérése érdekében.

A fent irtak alapjan és a Magyarorszdg gazdasagi stabilitasarél szolé 2011. évi
CXCIV. tdrvény (a tovabbiakban: Stabilitési tv.) 11. § (6) bekezdésével Osszhangban
— amely kimondja, hogy az ,, AKK Zrt. feliigyelé bizottsdgdnak hatdskore nem terjed ki
az dllamhdztartds kozponti alrendszere adéssigdnak kezelési stratégiaja, az ezzel
kapcsolatos  teljesitménymutatdk és a finanszirozdsi tervek véleményezésére” —
tovabbra sem gondolom, hogy az adéssigkezelés eredményességére nézve
barmilyen kockazatot hordozna az, ha a torvény eldirasainak megfeleléen az
AKK Zrt. addssagkezelési tevékenységével kapcsolatban technikai részletekbe
mend ellenérzést a késébbiekben sem folytat az AKK Zrt. feliigyel6 bizottsaga,
foként azért, mert erre a Stabilitasi torvény alapjan hatiskore sincs.

3. Szorosan kapcsolddik a kordbbiakban elmondottakhoz az Igazgatosag szerepének és
Osszetételének megitélése is. Az igazgatésagi tagok megvalasztasaval kapcsolatban a
Tervezet 27. oldal 4. bekezdésében maga az ASZ is helyesen allapitja meg, hogy ,,a
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kialakitott irdnyitdsi struktura, az Alapitéi kontroll érvényesitése az Igazgatésdg
tagjain keresztiil Osszességében az dllamadissdg-kezelési stratégia eredményes
megvaldsitisat szolgdlta”. Ezzel mélységesen egyetértek. A kivalasztisnil a
legfontosabb szempont, hogy a kells ralatassal és megfelel6 szakmai kompetenciaval,
tapasztalatokkal és kvalitasokkal rendelkezé személyek keriiljenek az Igazgatsag
tagjai koz¢é. Tekintettel arra, hogy az adosségkezelés, az adossagstratégia megfelels,
szakszer(i alakitisa olyan kérdéseket vet fel, amelyekkel kapcsolatos informaciok
elsédlegesen  és  legteljesebb  kérben a Nemzetgazdasdgi  Minisztérium
Allamhéztartésén, illetve a Pénziigypolitikaért felelés két allamtitkarsagan &llnak
rendelkezésre, igy a szakmai racionalitas és a nemzetgazdasagi érdek ezen szervezeti
egységek vezetd munkatarsainak delegéldsat indokolja az AKK Igazgatdsagaba.
Ennek és a Tervezet 27. oldal 4. bekezdésébsl szarmazé fent idézett megéllapitas
tiikrében nem értheté a Tervezet 26. oldalan tal4lhaté kévetkezd értékelés: ,,a kettls
Jeladatellatds tovabbi kockdzatokat hordozott az addssdagkezeléssel kapcsolatos
levékenység eredményessége tekintetében” . Ugy vélem, hogy a két megallapitas
kozétt komoly logikai ellentmondas all fenn. igy megfontolasra javasolom a
masodikként idézett megallapitas ujragondolasat.

4. Az ellendrzési szervek tevékenységéhez visszakanyarodva észrevételt teszek a
Tervezet 1.4 szamu megallapitdés 12. bekezdése (24. oldal), valamint a
nemzetgazdasagi miniszternek cimzett 3. szamu javaslattal kapcsolatban is. A
jelentéstervezet az allamhaztartasért felelgs miniszter altal mikodtetett monitoring
rendszert kizarolag az AKK Zrt. vonatkozésiban vizsgélja, ugyanakkor a koltségvetési
szervek bels6 kontrollrendszerérdl és belsé ellenérzésérdl sz616 370/2011. (XII. 31.)
Korm. rendelet (a tovabbiakban: Bkr.) 3. §-a alapjan a kéltségvetési szerv vezetdjének
a szervezet minden szintjén érvényesiilé belsé kontrollrendszer kialakitasa,
miikddtetése és fejlesztése a feladata, melynek része a monitoring rendszer is. A Bkr.
10. §-a alapjan a belsé ellendrzést az operativ tevékenységek keretében megvalésuld
folyamatos és eseti nyomon kovetéstsl fuggetleniil kell miikodtetni, ez utobbi feladata

" lehet a feladatellatasbél eredd esetleges hidnyossagok, hibak feltardsa. Az NGM
fejezeti szintii éves ellenérzési tervében szerepld vizsgalatok targya a bels ellendrzési
fokusz figyelembevételével a kockazatelemzés, valamint jogszabaly alapjan
kotelezéen elvégzendd ellendrzések alapjan keriil meghatarozasra figyelembe véve a
Bkr. 21. § (1) bekezdése rendelkezését (., 4 belsd ellendrzés tevékenysége kiterjed az
adott szervezet minden tevékenységére, kiillondsen a kiltségvetési bevételek és
kiaddsok tervezésének, felhasznalasénak és elszamolasdnak, valamint az eszkozékkel
és forrdsokkal valoé gazdalkoddsnak a vizsgdlatara.”). Az NGM belsé ellendrzésre
jogosult szervezeti egysége részére jogszabily nem irja el6 az AKK Zrt.
adossagkezelési tevékenységének a szakmai szempontu vizsgalatat. A tulajdonosi
joggyakorlas keretébe tartozo gazdaséagi tdrsasagok tekintetében a belsé ellendrzési
vizsgalat célja elsésorban a belsé kontrollrendszer vizsgélata lehet, a szakmai
tevekenység vizsgalata — amint fentebb emlitettem — kiilsé er6forrds igénybevétele
nélkil nem valésithaté meg,

66



Fiiggelék: Eszrevételek

Tajékozatom egynttal, hogy — fiiggetleniil az ASZ ellenérzésétsl — az NGM belsé
ellen6rzési  szervezeti egysége a 2015. évben ,a nemzeitgazdasagi miniszter
tulajdonosi  joggyakorldsa keretében mikods  gazdasdgi  tdrsasigok  bels
kontrollkornyezetének vizsgdlata” keretében ellenérizte, hogy az érintett gazdasagi
tarsasdgok a Minisztérium belsé kontrollkérnyezetébe 4gyazottan és szabalyszerien
miikodnek-e. A Jelentés intézkedési terv készitése mellett javasolta az AKK Zrt.
vonatkozasédban a pénziigyekért felelés allamtitkér részére, hogy ,,gondoskodjon az
A’llamado'ssdg Kezel6 Kozpont Zrt. feletti tulajdonosi joggyakorldi feladatok elldtdsa
kapcsdn egy olyan belsG eljdrdsrend kialakitdsdrol, amelyben meghatdrozzik a
miniszteri hatdskor dtruhdzdsanak pontos terjedelmét, az dtruhdzott hatdskérben
eljard dllami vezetS, tovabbd a kézremikods Szervezeli egység dltal elvégzends egyes
részfeladatokat, valamint a feladatok végrehajtdsdért felelGs személyek korét is. Az
eljarasrend tartalmanak kialakitisa sordn vegye figyelembe a 1660/2015. (IX. 15.)
Korm. hatdrozat eldirdsait, amelyek szerint az érintett gazdasdgi tdrsasdg vezetSinek
tevékenységét  folyamatosan  értékelni kell a szabdlyossag, eredményesség,
gazdasdgossdag szempontjabol: az dllami cégek vezetdinek szigori etikai és integritds
elveknek kell megfelelniiik.” Az ezzel kapcsolatos, 2016 els6 negyedévében eldirt
intézkedések végrehajtasa folyamatban van.

5. Az adossagkezelés altal kovetends benchmarkokkal, valamint azok meghatérozasanak
modjaval, a tevékenység koltséghatékonysagaval kapcsolatos meglatasaimat is
fontosnak tartom kifejteni. Egyrészt egymasnak ellentmondé informacidk olvashatéak
a tervezetben arrél, hogy a hat benchmarkbé] hany viéltozott a vizsgalt idészakban.
Tobb izben helyesen megéllapitasra keriilt, hogy ketté, a forint-deviza Osszetételre és a
KESZ szintjére vonatkozé célérték moédosult, ugyanakkor a 15. oldalon a kovetkezd
megfogalmazas helyteleniil szerepel: ,,a teljesitménymutatdk  értékeit — az
dllamadossag forint-deviza ésszetételének kivételével — az ellendrzott idészakban
valtozatlan értéken hatdroztik meg”. Ennek helyesbitését, a dokumentum tébbi
részével 6sszhangba hozasit megfontolandénak tartom.

6. Ugyanezen oldal tartalmazza azt a megallapitast, miszerint ,,az alkalmazott Gtmeneti
mddszertant sem az Igazgatosdg, sem az Alapité nem hagyta jova”. Sziikégesnek
tartom ennek helyesbitését, mivel az adott évre felterjesztett teljesitménymutaté
célértékekrol szol6 eléterjesztések Igazgatésag altali elfogadasaval és alapitoi
Jjovahagydsaval teljesiilt maginak az dtmeneti médszertannak a jovahagyasa is,
tekintettel arra, hogy az eléterjesztések  tartalmaztik a mutatok
meghatirozasanak médszerét is.

7. Az adé6ssagkezelési tevekenységhez kapcsolodd optimélis kéltségtartomannyal
kapesolatos megallapitésok (kiemelten a 16. oldal és a 41-43. oldalakon) 4rnyalasa
¢rdekében fontosnak tartok néhany kiegészitd gondolatot megosztani. Az
adossagkezelés célja valéban a finanszirozasi igény hosszu tAvon minimalis koltséggel
és elfogadhat6 kockézatok vallaldsa mellett torténd finanszirozasa. Ebbdl két fontos
iizenetre hivnam fel a figyelmet: egyfeldl a koltségek és a kockazatok kozotti
atviltisra, masfelgl a koltségek minimalizalisanak idétavjira. Megallapithaté
ugyanis, hogy a kapesolodé kockazatok miatt hosszii tivon nem feltétleniil az az
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adossagelem jar minimalis koltséggel, ami adott pillanatban a legolcs6bbnak
szamit. Raadésul egy kéltséghatékonysagot méré modellnek olyan &sszefliggéseket is
megfelelden kezelnie kell, mint peldéul azt, hogy az egyébként a piacindl magasabb
kamatok miatt dragabbnak szamité lakossagi allampapir esetében nemzetgazdaségilag
elényés, hogy a kamatok ilyenkor az orszigon beliil maradnak, tovabba hogy az
adossagfinanszirozas belfsldi labanak erésodése altal a devizakockézati és kiilsd
kitettség jelentds mértékben csikken.

8. Végezetiil a Tervezet nemzetgazdasdgi miniszternek cimzet! masodik javaslataval
kapcsolatban elézetesen Jelzem, hogy a konkrét feladatok listdzasa, naprakész
lekovetése a szabalyzatokban nagy val6sziniiséggel nem lehet teljes korti és nem is
életszeri. Az AKK, mint elkiiloniilt jogi entitas — alapos és rendszeres tulajdonosi
joggyakorlds mellett —, kvéazi piaci szerepléként a piacok dinamikus és hirtelen
valtozasaira, amellyel az addssdgkezelés nap mint nap talalkozik, sokkal inkabb képes
rugalmas és megfelel6 valaszokat adni. A gyors piaci valtozasok jelentette kihivasokat
a biirokratikus, hierarchizalt allami kdrmyezetben gyakorlatilag lekovetni is nehéz, a
kihivasokra valé érdemi reagélas, vagyis a sikeres feladatteljesités (igy az
addssagkezelés eredményessége) megkévetel egy bizonyos foku szervezeti
rugalmassagot, természetesen a megfelel6 tulajdonos kontroll mellett.

Osszegezve, az AKK Zrt. stratégiai céljainak elérése az Igazgatosagon és az alapitéi
jovihagyéson keresztiil torténik. Ennek megfeleléen aligha képzelhet6 az, hogy az AKK Zrt.
olyan megoldasok felé mozduljon el, amelyek az Alapité és az Igazgatdsag akarataval,
szandékaval ellentétesek, azzal szembemennek, igy a tulajdonosi joggyakorlas kelléen
biztositott.

Kérem Elngk Urat észrevételeim megfontoldsara.

Budapest, 2016. junius ,,2.? .2

Tisztelettel:

Mgz
¥
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»Az dllamhdztartds kozponti alrendszerének adossdagit kezeld rendszer ellendrzése”

cimi jelentéstervezetre tett észrevételre adott valasz

1. sz. melléklet

a V-0918-268/2016. ikt. szamu levélhez

NGM észrevétel

Eszrevétel
elfogadasa

Eszrevételre adott valasz

A jelentés modositott szovegrésze

Az ASZ a Tervezetben tobb izben hidnyolja a kézéptavi tervezés szabalyozottsagat.
Ezzel kapcsolatban feltétleniil szeretném felhivni Elnok Ur figyelmét arra, hogy
dnmagaban a finanszirozasi terv szamonkérhetdségének szabalyzatban térténd belsd
régzitésének hianya nem jelenti azt, hogy ne késziilt volna kozéptavu finanszirozasi
terv. Ellenkezoleg: az AKK dltal dsszedllitott kozéptava finanszirozasi szamitasokat a
Nemzetgazdasadgt Minisztérium évek 6ta hasznalja az évenként benyujtasa keriild
Konvergencia Programban szerepld adossagpalya-szamitasainal. Ezen alkalmakkor
munkatarsaimon keresztil arrdl is meggydzodiem. hogy a kdzéptavi finanszirozasi
terv mindenkor az érvényben 1év6 stratégia mentén keriilt megalkotasra.

Részben

Az AKK Zrt. SZMSZ 4.1.2. alpontja
értelmében ,,Az AKK Zrt finanszirozési
tervet készit, amelyet az Igazgatdsag
javaslatara az Alapité hagy jova.” Az
ellenérzott  idészakban nem  késziilt
olyan kozéptava finanszirozasi terv,
amelyet az Igazgatésag javaslatira az
Alapité jovahagyott. Megitélésiink sze-
rint a szabalyozas hianyossagaira is visz-
szavezethet$, hogy az AKK altal Gssze-
allitott kdzéptavu finanszirozasi szamita-
sok — az AKK Zrt-ra vonatkozé szabé-
lyok szerint - nem mindésiiltek a Stabili-
tasi torvény altal is el6irt kozéptavi
finanszirozasi tervnek.

Tekintettel arra, hogy az AKK Zrt. ko-

zéptava  finanszirozasi  szamitasokat
végzett, a jelentés szovegét pontositjuk.

Torlésre keriil a 6 oldal 1. bekezdésé-
nek a kdvetkezd mondata: ,,A kozépta-
va tervezés hidnya rontotta az allam-
addssag-kezelési stratégia megalapo-
zottsagat, figyelemmel arra, hogy az
adossagallomany meghatarozd része
éven tuli lejarata kotelezettség.”

A 16. oldal 1. bekezdésének elsd két
mondata helyébe az alabbi széveg 1ép:
»Az allamaddssag-kezelési stratégia
megalapozottsagat rontotta, hogy a
Stabilitasi tv. 13. § (1) b) pontjaban
foglaltak ellenére — Igazgatdsag altal
véleményezett, Alapité altal jovaha-
gyott — kdzéptavu finanszirozasi tervet
az AKK Zrt nem készitett annak elle-
nére, hogy az addssagallomany megha-
tarozé része éven tali lejaratu kotele-
zettség.”

Magam is fontosnak tartom az AKK Zrt. mint tarsasag miikidésének ellenérzését.
Meg kell ugyanakkor jegyezzem. hogy az addssagkezelés technikai, szakmai
feladatainak nyomon kdvetése, szamonkérése specialis szakmai ismereteket igényel.
igy — véletleniil sem kisebbitve az emlitett ellenérzési szervek (ti. feliigyeld bizottsag,
NGM ellendrzési teriilete) szakmai felkésziiltségét az ellendrzések széles spektruma
tekintetében — azok szigordan vett ellendéri megitélése csak kulsd er6forras
igénybevételével lenne megvaldsithaté. Emellett viszont gy gondolom, hogy az
Igazgatdsag az adossagkezelés eredményességére vonatkozo megfelelé tulajdonosi
ellendrzést kellden biztositja. Az Igazgatdsag tagjait egyesével, mint szakembereket
igen felkészlltnek itélem meg, a szakmai kontroll pedig azaltal kelléen hathatds. hogy
az Igazgatdsag a vezetéssel folyamatosan egylittmiikodik, szakmai vitakat folytat le az
elvart eredményesség elérése érdekében.

Az ASZ ellendrzés azt allapitotta meg,
hogy az "NGM ellendrzésre jogosult
szerve nem ellenbrizte az AKK Zrt.
addssagkezelési és finanszirozasi tevé-
kenységét, s az AKK Zrt. FB -a sem
végzett ellendrzést. A megallapitas tehat
nem az addssagkezelés eredményességé-
nek, hanem maganak az addssagkezelési
tevékenységnek az ellendrzését hianyol-
ja.

Az Igazgatosag ligyrendjében ellenérzési
feladat nem szerepel.
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A fent irtak alapjan és a Magyarorszag gazdasagi stabilitasarol szoloé 2011, évi
CXCTV. torvény (a tovabbiakban: Stabilitasi tv.) 11. § (6) bekezdésével 6sszhangban
— amely kimondja, hogy az .. AKK Zrt. feliigyeld bizottsdaganak hatdskire nem terjed ki
az allamhdaztartas kizponti alvendszere adossaganak kezelési stratégidja, az ezzel
kapcsolatos  teljesitménymutatok és a finanszirozasi tervek véleményezésére” -
tovidbbra sem gondolom, hogy az addssagkezelés eredményességére nézve
barmilyen kockazatot hordozna az, ha a torvény eléirdsainak megfelelden az
AKK Zrt. adossagkezelési tevékenységével kapcesolatban technikai részletekbe
mené ellendrzést a késébbiekben sem folytat az AKK Zrt. feliigyelé bizottsaga,
foként azért, mert erre a Stabilitdsi torvény alapjan hataskore sincs.

Nem

Az észrevételben hivatkozott torvényi
szabalyozas nem zarja ki, hogy magat az
adossagkezelési tevékenységet, példaul
annak a kontroll rendszerét, az adossag-
kezelési miiveletek szabélyossagat az
AKK Zrt. Feliigyel6 Bizottsaga ellen-
Orizze.

Szorosan kapcsolodik a korabbiakban elmondottakhoz az lgazgatdsag szerepének és
dsszetételének megitélése is. Az igazgatdsagi tagok megvalasztasaval kapcsolatban a
Tervezet 27. oldal 4. bekezdésében maga az ASZ is helyesen allapitja meg, hogy ,a
kialakitott irdnyitdsi struktiira, az Alapitéi kontroll érvényesitése az Igazgatdsag
tagjain  keresztiil dsszességében az dllamaddssdg-kezelési stratégia eredményes
megvalositisdar  szolgdlta”. Ezzel mélységesen egyetértek. A Kkivalasztasnal a
legfontosabb szempont, hogy a kell ralatassal és megfeleld szakmai kompetencidval,
tapasztalatokkal és kvalitdsokkal rendelkezé személyek keriiljenck az lgazgatdsdg
tagjai koz¢. Tekintettel arra, hogy az adossagkezelés, az addssagstratégia megfeleld,
szakszer alakitasa olyan kérdéseket vet fel. amelyekkel kapcsolatos informaciok
elsédlegesen  és  legteljesebb  kdrben a  Nemzetgazdasagi  Minisztérium
Allamhaztartasért, illetve a Pénziigypolitikaért felelés két allamtitkarsdgan allnak
rendelkezésre, igy a szakmai racionalitds és a nemzetgazdasagi érdek ezen szervezeti
egységek vezetd munkatdrsainak delegalasat indokolja az AKK Igazgatoségaba.
Ennek és a Tervezet 27. oldal 4. bekezdésébd! szdrmazo fent idézett megallapitas
tiikrében nem értheté a Tervezet 26. oldalan talalhato kovetkezd értékelés: ., a kertds

Jfeladatellatas tovabbi  kockdzatokat hordozott az adéssagkezeléssel kapcsolatos

tevékenység eredményessége tekintetében”. Ugy vélem, hogy a két megallapitas
kozott komoly logikai ellentmondas all fenn. Igy megfontolasra javasolom a
masodikként idézett megallapitas Gjragondolasat.

Nem

A két megallapitas egyszerre igaz. Az
Igazgatdsagi és az alapitdi jogkorok
megfeleld meghatarozasa és az Igazgatd-
sag személyi Osszetétele jol szolgalta az
alapitoi kontroll érvényesitését. Ugyan-
akkor az alapitéi és az igazgatdsagi jog-
kordk jogi elhatarolasat gyengitette, hogy
az allamhaztartasért felelés miniszter
alapitdi jogkorét is atruhazhatta az AKK
Zrt. Igazgatosag elndke funkcidjat is
betolts allamtitkarnak. gy ugyanaz a
személy gyakorolhatta az alapitoi és az
Igazgatdsag elndkének a funkcidjat is.
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Az ellenOrzési szervek tevékenységéhez visszakanyarodva észrevételt teszek a
Tervezet 1.4 szamu megallapitdas 12. bekezdése (24. oldal), valamint a
nemzetgazdasagi miniszternek cimzett 3. szamu javaslattal kapcsolatban is. A

jelentéstervezet az allamhéztartasért felelés miniszter altal mikodtetett monitoring

rendszert kizarélag az AKK Zrt. vonatkozasaban vizsgalja, ugyanakkor a koltségvetési
szervek belsd kontrollrendszerérol és belsé ellenérzésérol szolo 370/2011. (X1, 31.)
Korm. rendelet (a tovabbiakban: Bkr.) 3. §-a alapjan a koltségvetési szerv vezet6jének
a szervezet belsé kontrollrendszer kialakitasa,
mikodtetése és fejlesztése a feladata, melynek része a monitoring rendszer is. A Bkr.
10. §-a alapjan a belsé ellendrzést az operativ tevékenységek keretében megvalosuld
folyamatos és eseti nyomon kévetéstdl fiiggetlentil kell miikddtetni. ez utdbbi feladata
lechet a feladatellatasbol eredd esetleges hidnyossagok, hibak feltdrasa. Az NGM
fejezeti szintii éves ellendrzési tervében szereplé vizsgalatok targya a belsé ellendérzési
fokusz figyelembevételével a kockézatelemzés, valamint jogszabaly alapjan
kotelezden elvégzendd ellendrzések alapjan keriil meghatarozasra figyelembe véve a
Bkr. 21. § (1) bekezdése rendelkezését (., 4 belsd ellendrzés tevékenysége kiterjed az
adott szervezet minden tevékenvségére, killondsen a koltségvetési bevételek és

minden szintjén érvényesild

kiadasok tervezésének, felhaszndlasanak és elszamoldsdnak, valamint az eszkizékkel
és forrasokkal valo gazdalkodasnak a vizsgdlatdara. ”). Az NGM belsé ellenérzésre
jogosult szervezeti cgysége részére jogszabaly nem irja el§ az AKK Zrt.
adossagkezelési tevékenységének a szakmai szempontia vizsgalatat. A tulajdonosi
joggyakorlas keretébe tartozd gazdasagi tarsasagok tekintetében a belsd ellendrzési
vizsgalat célja elsdsorban a belsd kontrollrendszer vizsgalata lehet. a szakmai
tevékenység vizsgalata - amint fentebb emlitettem — kiilsé eréforras igénybevétele
nélkiil nem valosithatd meg.

Igen

A leirtakkal egyetértiink. A jelentéster-
vezet 1.3. szamu megallapitasa, ¢és az azt
megalapozo szoveg foglalkozik az AKK
Zrt. altal miikoddtetett monitoring rend-
szerrel.

Jogszabaly valoban nem irja el6 az NGM
bels6é ellendrzésre jogosult szervezeti
egysége szamara az AKK Zrt. adossag-
kezelési tevékenységének a szakmai
szempontu vizsgalatat. A jelentéstervezet
nem is ezt kifogésolja, hanem az adods-
sagkezelés eredményessége szempontja-
bél kockazatként veti fel, hogy az ,.ellen-
Orzési tevékenység elmaradasa kovetkez-
tében hianyzott az a kontroll, ami a fel-
adatellatasbol ered6 esetleges hianyossa-
gokat, hibakat feltarta volna.” Az észre-
vételben leirtakkal Gsszhangban els6
sorban az AKK Zrt. belsé kontroll rend-
szerét lett volna célszerli a NGM bels6
ellendrzésre jogosult szervének vizsgal-
nia. Ez alapjan pontositjuk a jelentést.

Nyugtazzuk, hogy a jelentéstervezetben
hianyolt ellenérzés 2015-ben megvald-
sult. Az ellenérzés idézett javaslata
nagymértékben 6sszhangban van az ASZ
jelentéstervezetében foglalt megallapita-
sokkal. Ezt azonban a jelentés véglegesi-
tésekor nem tudjuk figyelembe venni,
mivel az esemény az ellendrzési id6sza-
kot kovetden tortént. Természetesen az
intézkedési terve megfogalmazasakor az
ellenérzott szerv vezetdje figyelembe
veheti azt, hogy az ASZ javaslatinak
végrehajtasat szolgald intézkedésre az
ellendrzési iddszakot kovetéen mar sor
kertilt.

A jelentés 5. oldalan rogzitett ,,FObb,
megallapitasok, kovetkeztetések,
javaslatok rész 4. mondataban foglal-
tak, és a kapcsolodd megallapitasok
is kiegésziilnek a , belsd kontroll-
rendszere” résszel:

- 1. Osszegzd megallapitas
- 1.4. szamt megallapitas

- ajelentés 24. oldal 3. bekez-
dés 1. mondata.
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Tajckozatom egyuttal, hogy — fiiggetleniil az ASZ cllendrzésétsl — az NGM belsé

ellenérzési  szervezeti egysége a 2015. évben ,a nemzeigazdasdgi miniszter
tulajdonosi  joggvakorlasa  keretében  mitkodd  gazdasdgi  tdrsasdgok  belsé

kontrollkérnyezetének vizsgalata”™ keretében ellendrizte, hogy az érintett gazdasagi
tarsasagok a Minisztérium belsé kontrollkdrnyezetébe agyazottan és szabalyszerlien
miikodnek-e. A Jelentés intézkedési terv készitése mellett javasolta az AKK Zrt.
vonatkozasaban a pénziigyekért felelds allamtitkdr részére, hogy ., gondoskodjon az
Allamadéssdag Kezeld Kozpont Zit. Jeletri tulajdonosi joggyakorldi feladarok elldrdasa
kapesan egy olyan belsd eljardsrend kialakitdsardl, amelyben meghatdrozzak a
miniszteri hataskor datruhazasanak pontos terjedelmér, az arrvhdazott hatdaskirben
eljaro dllami vezetd, tovabbd a kozremiikodd szervezeti egység dltal elvégzendd egyes
részfeladatokat, valamint a feladatok végrehajiasdért felelés személyek korét is. Az
eljarasrend tartalmanak kialakitasa sordn vegye figvelembe a 1660/2015. (IX. 15.)
Korm. hatarozat eldirasait, amelvek szerint az érintett guzdasagi tdarsasdag vezetdinek
tevékenységér  folyamatosan  értékelni  kell a  szabdlyossag.  eredményesség,
gazdasdgossdg szempontjabol: az dllami cégek vezetGinek szigorit etikai és integritds
elveknek kell megfelelniiik.” Az ezzel kapcsolatos, 2016 elsé negyedévében el6irt
intézkedések végrehajtasa folyamatban van.

Az adossagkezelés altal kévetendd benchmarkokkal, valamint azok meghatarozasanak
modjaval, a tevékenység koltséghatékonysdgaval kapcesolatos meglatdsaimat is
fontosnak tartom kifejteni. Egyrészt egymasnak ellentmond6 informaciok olvashatoak
a tervezetben arrdl, hogy a hat benchmarkbdl hany valtozott a vizsgalt idészakban.
T6bb izben helyesen megallapitasra keriilt. hogy kettd, a forint-deviza §sszetételre és a
KESZ szintjére vonatkozé célérték maddosult. ugyanakkor a 15. oldalon a kovetkezd
megfogalmazas helytelenill szerepel: ,,a teljesitménvmutatok  ériékeic - az
dllamadossag forint-deviza osszetételének kivételével — az ellendrzont idészakban
valtozatlun értéken hataroztak meg”. Ennek helyesbitését, a dokumentum tobbi
részével 6sszhangba hozasat megfontolandénak tartom.

Igen

Az észrevételt elfogadjuk, a 15. oldal
hivatkozott szovegét kiegészitjiik.

A 15. oldal 4. bekezdésének utolsd
mondata a kovetkezd lesz: ,,Ugyan-
akkor a teljesitménymutatdk értékeit
- az allamaddssag forint-
devizatsszetételének ¢és a KESZ
minimalis allomanyanak kivételével
— az ellendrzott id6szakban valtozat-
lan értéken hataroztak meg.”
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Ugyanezen oldal tartalmazza azt a megéllapitast, miszerint ., az alkalmazout dimeneti
modszertant sem az Igazgatésag, sem az Alapité nem hagvta jova”. Sziitkégesnek
tartom ennck helyesbitését, mivel az adott évre felterjesztett teljesitménymutatéd

Az észrevételt elfogadjuk, a mondat
torlésre kertil.

A 15. oldal utolsé elotti bekezdésébol
torlésre keriil az alabbi mondat:
,,Ugyanakkor az alkalmazott atmeneti
modszertant sem az Igazgatdsag sem

addssagelem jar minimalis koltséggel, ami adott pillanatban a legolesébbnak
szamit. Raadasul egy kaltséghatékonysagot mérd modellnek olyan osszefliggéseket is
megfeleléen kezelnie kell, mint példaul azt, hogy az egyébként a piacindl magasabb
kamatok miatt dragdbbnak szamité lakossagi allampapir esetében nemzetgazdasagilag
clényos, hogy a kamatok ilyenkor az orszdgon beliil maradnak, tovabba hogy az
adodssagfinanszirozas belfoldi labanak erésodése altal a devizakockazati és kiilsd
kitettség jelentds mértékben csdkken.

A jelentéstervezet modositasat tehat nem
tartjuk sziikségesnek.

6. célértékekrdl szolo eléterjesztések Igazgatdsag altali elfogadasaval és alapitéi Igen az Alapit6 nem hagyta jovA.”

jovahagyasaval teljesiilt maganak az atmeneti médszertannak a jéovahagyisa is,

tekintettel arra, hogy az elGterjesztések tartalmaztak a  mutaték

meghatirozisanak modszerét is.

Az adossigkezelési tevékenységhez kapcesolodd optimalis  koltségtartoméannyal Az észrevétellel egyetértiink. Eppen

kapcsolatos megallapitasok (kiemelten a 16. oldal és a 41-43. oldalakon) arnyaldsa ezeknek a bc?nyohflt 6ss,zeﬁiggésckne{( a

érdekében fontosnak tartok néhany kiegészitd gondolatot megosztani. Az ﬁ'gyelembe.ve’te.le e"rdel,«:ben ler'me Bl

-y e . 2 5% L s % o e ség az optimalis koltségtartomany, vala-

adossagkezelés célja valdban a finanszirozasi igény hossza tdvon minimalis kdltséggel mint a kSltségekkel szemben elvart kove-

és elfogadhatod kockéazatok vallalasa mellett térténd finanszirozasa. Ebbél két fontos telmények kidolgozasara, az adéssagke-

tizenetre hivnam fel a figyelmet: egyfel6l a koltségek és a kockdzatok Kkozotti zelési tevékenység koltséghatékonysagat

dtviltasra, mdsfelél a koltségek minimalizalisanak idétavjara. Megallapithato mérd értékelési rendszer kialakitasara. Nem valtozik
T ugyanis, hogy a kapcsolodé kockazatok miatt hosszi tdvon nem feltétleniil az az Igen
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Végezetiil a Tervezet nemzetgazdasagi miniszternek cimzett masodik javaslataval
kapcsolatban eldzetesen jelzem. hogy a konkrét feladatok listazasa, naprakész
lekdvetése a szabalyzatokban nagy valdszinliséggel nem lehet teljes korii és nem is
életszerli. Az AKK, mint elkiiléniilt jogi entitas — alapos és rendszeres tulajdonosi
joggyakorlas mellett —, kvazi piaci szerepléként a piacok dinamikus ¢és hirtelen
valtozasaira, amellyel az adossagkezelés nap mint nap talalkozik, sokkal inkabb képes
rugalmas és megfelel6 valaszokat adni. A gyors piaci véltozasok jelentette kihivasokat
a blirokratikus, hierarchizalt allami kdrnyezetben gyakorlatilag lekdvetni is nehéz, a
kihivasokra valé érdemi reagalds, vagyis a sikeres feladatteljesités (igy az
addssagkezelés eredményessége) megkdvetel egy bizonyos foka
rugalmassagot, természetesen a megfelelé tulajdonos kontroll mellett.

szervezeti

Igen

Az észrevételben foglaltakkal egyetér-
tink. A jelentéstervezetben irottak alap-
jan olyan szabalyozasra van sziikség,
amely egyszerre biztositja a megfeleld
szervezeti rugalmassagot és a tulajdonosi
kontrollt. A javaslat szovege moddositast
nem igényel.

Megjegyezziik, hogy az ASZ javaslata
tartalmaban nagyban megegvezik az
NGM belsd ellen6rzési szervezeti egysé-
ge altal tett, a levelében hivatkozott ja-
vaslattal.

Nem valtozik

Tajékoztatom Miniszter urat, hogy az Allami Szamvev6székrdl sz616 2011. évi LXVI. térvény 29. § (3) bekezdése alapjan az Allami Szamvevé-

sz€k a figyelembe nem vett észrevételeket kiteles a jelentésben feltiintetni, és megindokolni, hogy azokat miért nem fogadta el.

Budapest, 2016.

Qfaétt% honap /(] nap

Dr. Pulay Gyula Zoltan
feliigyeleti vezetd
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17 KESZ
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BKils6 adatszolgéltatasi szabalyzat

24 |gazgatdsag Ugyrendje

%5 FB Ugyrendje

Magyarorszag gazdasagi stabilitdsarol szélo 2011. évi CXCIV. torvény (hatalyos:
2012. januar 1-jétdl)

Allami Szdmvevészék

Allamaddssag Kezel6 Kézpont Zartkor(ien M(ikads Részvénytarsasag

Az allamhaztartasért felel6s miniszter (az ellenérzott id&szakban a
nemzetgazdasagi miniszter)

Allamaddssag Kezel6 Kézpont Zrt. Igazgatdsaga

Az Allamadéssag KezelS Kdézpont Zrt. Alapitd okirata (médositva a a7/2012 (111.26.),
15/2012. (Il.26.), 8/2014. (IV.4.) és 17/2014. (X.15.) szamu Alapitdi
hatarozatokkal)

Nemzetgazdasagi Minisztérium

Az Allamaddsséag KezelS Kozpont Zrt. Felligyels Bizottsaga

Allamaddssag Kezel6 Kézpont Zrt. vezérigazgatoja

Az AKK Zrt. 8/2011. szamU Vezérigazgatdi utasitassal kiadott, az 1/2012., 11/2012.,

14/2012., 14/2014., 18/2014. szamu Vezérigazgatdi utasitdssal modositott
Szervezeti és M(kddési Szabalyzata

370/2011. (XI.31) Korm. rendelet a koltségvetési szervek belsé
kontrollrendszerérdl és belsé ellendrzésérdl

Az AKK Zrt. 2007. 12.18-4n elfogadott egységes szerkezet( és 2012. november 20-
an elfogadott és hatdlyba Iéptetett Igazgatdsagi Ugyrendje

Az AKK Zrt 11/2011. szdmU Vezérigazgatdi Utasitdsa az allandd bizottsagok
részletes mikodési és eljarasi szabdlyairdl (mddositva: a 6/2012. szamu és a
6/2014. szamu Vezérigazgatdi Utasitasokkal)

Az AKK Zrt. 15/2004. szamU Vezérigazgatdi utasitassal kiadott és a 18/2013. szdmu
Vezérigazgatdi utasitassal modositott és egységes szerkezetben kiadott Tervezési
Szabalyzata

Az AKK Zrt. 5/2008. szdmu Vezérigazgatdi Utasitdsa a Kockazatkezelési
Szabdlyzatrél (modositva: 8/2009. szamu, 3/2010. szamd, 5/2011. szamd,
14/2011. szamu, 22/2011. szadmu, 8/2013. szamu, 7/2014. szamu és 11/2014.
szamu Vezérigazgatoi Utasitasokkal)

Allami Szdmvev8szék jelentése az 4llamhaztartds kozponti alrendszerének
addssaga és éven tuli kotelezettségvallalasanak ellendrzésérdl

Kincstari Egységes Szamla

Diszkont Kincstarjegy

Allamaddssag Kezeld Kézpont Zrt. Finanszirozasi Bizottsaga
Allamaddssag Kezel6 Kézpont Zrt. Kamatprogndzis Bizottsaga
Tervezési, elemzési és kockazatkezelési fGosztaly
Nemzetgazdasagi Minisztérium Makrogazdasagi Féosztalya

Az AKK Zrt. 17/2007. szdmu Vezérigazgatdi Utasitasa a kiilsé adatszolgaltatasrol
sz6l6 eljarasi rendrél (modositva a 17/2013 szamu Vezérigazgatdi utasitassal
2013.10.01-t6l)

Az Allamadéssag Kezel6 Kozpont Zrt. Igazgatésaganak 2007. december 18-an el-
fogadott, 2012. november 20-an modositott Ggyrendje

Az Allamaddsséag Kezelé Kdozpont Zrt. Feligyeld Bizottsaganak 2011. augusztus 30-
an elfogadott, 2012. december 5-én médositott lgyrendje
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Roviditések jegyzéke

NGM SZMSZ

27 Ellen6rzési Szabalyzat

28| DKJ
2NGM KPF

0TAO
3INGM NKF
32 MANYUP

A 4/2010. (X.5.) NGM utasitds a Nemzetgazdasagi Minisztérium Szervezeti és
MUkodési Szabalyzatardl (mddositva: 16/2012. (VI.29), 34/2012 (X1.13) és
48/2012 (XI.21.) NGM utasitdssal), a 11/2013. (VI.3.) NGM utasitdas a
Nemzetgazdasagi Minisztérium Szervezeti és MdUkodési Szabalyzatardl
(moddositva: 3/2014. (1.21.), 8/2014 (I11.7.) és 14/2014. (IV.14.) NGM utasitassal) és
a 22/2014. (VI11.29.) NGM utasitds a Nemzetgazdasagi Minisztérium Szervezeti és
MUkodési Szabalyzatardl (mddositva: 26/2014. (X11.12.) NGM utasitassal)

A 16/2008. szdmu Vezérigazgatdi Utasitas az AKK Zrt. Ellendrzési szabalyzatardl
(moddositva a 3/2013. szamu Vezérigazgatdi utasitassal)

Likviditasi Diszkont Kincstarjegy

A Pénzigyminisztérium Koltségvetési és Pénzlgypolitikai F6osztalya, jelenleg a
Nemzetgazdasagi Minisztérium Koéltségvetési Osszefoglald Féosztalya

Allamaddsséag KezelS Kozpont Zrt. Tervezési és adatszolgéltatasi osztalya
A Pénzlgyminisztérium Nemzetkozi Kapcsolatok FGosztalya

Magannyugdijpénztar

78



ALLAMI SZAMVEVOSZEK

1052 Budapest, Apaczai Csere Janos utca 10.
Levélcim: 1364 Budapest 4. Pf. 54
Telefon: +36 1 484 9100 Telefax: +36 1 484 9200

www.asz.hu


http://www.asz.hu/

