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Eurdpai Szamvevoszék: az Eurdpai Bizottsag
yaltalanossagban gyengén” kezelte a pénziigyi valsagot

Az Eurdpai SzamvevGszék uj jelentése szerint az Eurdpai Bizottsag nem volt felkésziilve az elsé pénziigyi
segitségnyujtasi kérésekre a 2008-as pénziigyi valsag soran, mert figyelmen kiviil hagyta a korabbi
figyelmeztetd jeleket. A szamvev6k megallapitottak, hogy a Bizottsag tapasztalat hidnyaban is sikeresen
iranyitotta a reformokat eredményez6 segitségnyujtasi programokat, és szamos pozitiv eredményt sorolnak
fel. Mindazonaltal szamos hianyossagra is fény deriilt a Bizottsag altal végzett ,altalanossagban gyenge”
valsagkezelés kapcsan: az orszagok eltéré banasmddban részesiiltek, a mindségellenbrzés korlatozott kordi
volt, a végrehajtast nem kovették megfeleléen nyomon, valamint a dokumentacio terén is hidnyossagok
adodtak.

LA vdlsdg hatdsai még ma is érezheték, és a valaszként hozott hitelprogramok azéta tébb milliard eurdsra
néttek” — jelentette ki Baudilio Tomé Muguruza, a jelentésért felel6s szamvevészéki tag —, ezért alapvetd
fontossdgu, hogy tanuljunk az elkévetett hibdkbdl”.

A szamvev(k azt vizsgaltak, hogy a Bizottsag miként iranyitotta 6t tagallam esetében (Magyarorszag, Lettorszag,
Romadnia, irorszag és Portugalia) a pénziigyi segitségnyujtast. Megallapitast nyert, hogy a Bizottsag sikeresen
vallalt fel Uj irdnyitdsi feladatokat, ami az id6beli korlatokat tekintve 6nmagdaban is eredménynek mingsil. A
valsag tovabbgylrlzésével a Bizottsdg egyre tobb belsé szakértelemre tett szert és az érintett tagallamokban az
érdekelt felek széles korét vonta be a folyamatba. A kés6bbi reformok ezenkiviil nagyobb fokl makrogazdasagi
fellgyeletet vezettek be.

A részletes ellenGrzési jelentés szdmos pozitiv eredményt emel ki, azonban a Bizottsag valsagkezelésével
kapcsolatos hidnyossagok négy f6 terilletére is ramutat: az alkalmazott megkozelitések eltéréek voltak, a
mindség-ellenérzés csak korldtozott volt, a nyomon kovetés nem volt megfelel§ és hidanyossagok mutatkoztak a
dokumentdcio terén.

Fontos pozitiv eredmények: a szamvev6k megadllapitottak, hogy a programok teljesitették célkitlizéseiket. A
felllvizsgalt hidnycélok tobbnyire teljestltek. A strukturdlis hidnyok eltéré mértékben bar, de javultak. A
tagallamok a programokban szerepl6 legtobb feltételt ha késve is, de teljesitették. A programok sikeresen
inditottak el a reformokat. Az orszdgok jorészt folytattak a programok feltételei altal elinditott reformokat és az
Ot orszag kozll négyben a folyd fizetési mérleg korrekcidja a vartnal gyorsabban megtortént.

E sajtokézlemény célja, hogy dsszefoglalot nyujtson az Eurépai Szamvevészék dltal elfogadott kiilonjelentésrél.
A jelentés teljes szévege letélthetd: www.eca.europa.eu.
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Eltéré megkozelitések: a szdmvevGk szamos példat talaltak arra, hogy hasonlé helyzetben levé orszdgokkal
szemben eltéré bandsmaddot alkalmaztak. Egyes programokban a segitségnyujtas feltételei enyhébbek voltak,
ami konnyebben teljesithetévé tette azokat. Az elGirt strukturalis reformok nem minden esetben voltak
aranyosak a fennallé problémakkal, illetve azok nagyban eltéré megkdzelitést kovettek. Egyes orszagok
hidnycéljait kevésbé szigoruan allapitottak meg, mint ahogy azt azok gazdasagi helyzete indokolta volna.

Korlatozott korii minGség-ellendrzés: a f6 dokumentumoknak a Bizottsdg programcsoportjai dltal végzett
felllvizsgalata tobb szempontbdl is hidnyos volt. Az alapszamitasokat csak a csoporton belil ellendrizték, a
szakért6k munkajat nem vizsgdltdk alaposan feliil, valamint a felllvizsgalati folyamatot sem dokumentaltak
megfelelGen.

Hidnyos nyomon kovetés: a Bizottsag eredményszemlélet(i hianycélokat alkalmazott. Ezek teljesiilését csak
bizonyos id6 elteltével lehet megallapitani. Ezek 6sszhangot biztositanak a tulzotthiany-eljarassal, ugyanakkor ha
a program folytatdsardl kell donteni, a Bizottsdg nem tudja bizonyossaggal megadllapitani, hogy a tagallam
valdban teljesitette-e a célt.

A dokumentdcié hianyossagai: a Bizottsag egy mar meglévd és elég nehézkesen hasznalhatd, tadblazatokon
alapuld el6rejelzési eszkozt alkalmazott. A dokumentdcidé nem fektetett elég hangsulyt arra, hogy késébb
visszamendleg elemezni lehessen a meghozott dontéseket. A feljegyzések elérhet&sége javult, de még a
legfrissebb programok esetében is hianyoztak bizonyos kulcsfontossagu dokumentumok. Az egyetértési
megallapoddsokban szerepld feltételek nem minden esetben 6sszpontositottak megfelel6en a Tandacs altal
meghatdrozott altalanos gazdasagpolitikai feltételekre.

A SzamvevGszék a kovetkezd ajanlasokat tette a Bizottsagnak:

e A Bizottsag hozzon létre az intézmény egészére kiterjedd keretrendszert, amely lehet6vé teszi
személyzetének és szakértelmének gyors rendelkezésre bocsatdsat olyan esetekben, ha pénziigyi
segitségnyujtasi programra vonatkozé igény meriil fel.

o Az elGrejelzési folyamatra szisztematikusabb minGség-ellenérzést alkalmazzon.

e Javitsa nyilvantartdsi/archivalasi rendszerét és erre a mingségi felllvizsgélat soran is tgyeljen.

e Biztositson megfeleld eljarasokat a programiranyitas és a programok tartalmanak minéségi fellilvizsgalatara.

e Olyan paramétereket alkalmazzon az egyetértési megallapodasokban, amelyek meghatarozasa viszonylag kis
id6beni csuszassal megoldhatd.

o Tegyen kiilonbséget a feltételek fontossdga kozott, és a valéban fontos reformokat célozza meg.

e Folytasson formalizalt intézménykozi egylttmiikddést a tébbi programpartnerrel.

o Tegye atlathatdbba az addssagkezelési folyamatot.

e A programok lezardsa utdn végezzen tovabbi elemzést az orszagok gazdasagi kiigazitasanak fébb tényezGire
vonatkozdan.

»A nehézségekkel kiizd6 orszagoknak biztositott pénziigyi segitségnyujtas” cim(i 18/2015. sz. kilonjelentés 23
unids nyelven érhetd el. A szerkeszt6knek szant kiegészit6 informacidk a tuloldalon talalhatdk.



A szerkesztok figyelmébe

2008-ban Eurépaban pénzigyi valsag tort ki, ami késGbb allamaddssag-valsagga alakult. Az dllamaddssag-valsag
tobb tényezd kdvetkezménye volt: gyenge bankfellgyeleti rendszer, nem megfeleld koltségvetési politika,
valamint a nehéz helyzetbe keriilé nagy pénziigyi intézmények (amelyek megmentése kés6ébb az adofizetbk
pénzébdl tortént). A valsag két hulldmban soport végig az unids tagdllamokon, az elsé hulldm a nem eurdovezeti
orszagokat érintette 2008—2009-ben, majd atterjedt az eurddvezetre is. Osszesen nyolc unids tagallam —
Magyarorszag, Lettorszag, Romania, irorszag, Portugélia, Gorogorszag, Spanyolorszag és Ciprus — kényszeriilt
makro-pénziigyi segitség igénybevételére.

Az ellendrzés hatdkore

,A nehézségekkel kiizd6 orszagoknak biztositott pénziigyi segitségnyuijtas” cim(i 18/2015. sz. kilénjelentés azt
vizsgalta, hogy a Bizottsag megfelel6en irdnyitotta-e a pénzigyi segitségnyujtasi programokat. Az ellenérzés a
kovetkez6 kérdésekre kereste a valaszt: i. IdGben felismerték a ndvekvd koltségvetési kockazatokat? ii. A
folyamatok megfelelGen voltak kialakitva ahhoz, hogy atfogd kiinduldsi adatokat nydjtsanak a programmal
kapcsolatos dontéshozatalhoz? iii. A Bizottsag a legjobb elérhet6 kamatlabakon és a bevalt addssagkibocsatasi
gyakorlattal 6sszhangban vont be forrasokat? iv. A pénzigyi segitségnyujtasi programok teljesitették f6 céljaikat?

Az ellenérzés nem terjedt ki az Unid politikai szinten hozott dontéseire. Nem vette figyelembe tovabba a
pénziigyi segitségnyujtas elmaradasanak elméleti esetét modellezg, a ténylegesen megtortént eseményeket
nem fedd forgatdkonyv vizsgalatat, illetve a valsag mas eszkozokkel torténé megoldasanak lehetdségét. Az
addssag fenntarthatdsagat, illetve a hitelek visszafizetési valdszinliségét sem vizsgaltuk, valamint azt sem, hogy a
Tanacs a valsag megoldasahoz a legmegfelel6bb hianycélokat vagy strukturalis célokat hatarozta-e meg. A
Bizottsagnak a tobbi partnerrel folytatott egylttmikodésének ellenérzésekor nem vizsgaltuk, hogy indokolt volt-
e ezeknek az intézményeknek a részvétele.

Magyarorszag

A Lehman Brothers 6sszeomldsa kdvetkeztében 2008. oktdber elején hirtelen csdkkenni kezdett a befektetdi
bizalom. Ez az dllamkdtvények eladdsdhoz, sikertelen kotvényaukciéhoz és a nemzeti fizet6eszkdz gyors
leértékel6déséhez vezetett. A devizapiacokon fokozddd fesziiltség likviditasi nyomast helyezett a bankokra,
amelyek nehézségekbe (tkoztek a devizaswap-ligyletek megujitasaban. Magyarorszag azért kért pénzigyi
segitséget, mert fennallt a veszélye, hogy a kialakuld panik olyan mértékd zavart okoz a piaci
mechanizmusokban, amely Magyarorszag kiils6 finanszirozasi képességének hirtelen elvesztéséhez vezetne.

Lettorszag

A segitségkérés el6tti harom hénapban a betétdllomany 10%-kal csokkent. Ennek f6 oka a Parex Bankkal
szembeni banki roham volt, amely a betéteinek tobb mint negyedének elvesztése utan sulyos likviditasi
problémakkal szembesiilt. Ugyanebben az id6szakban a jegybanki tartalékok kozel 20%-kal csokkentek, mivel a
kozponti bank a rogzitett arfolyam védelmében devizat adott el. 2008 novemberében a kormany a beavatkozas
mellett dontott és dllamositotta a Parex Bankot. A kormany decemberben korldtozdsokat vezetett be a Parex
Bankbdl torténdé betétkivondsra vonatkozdan. A miniszterelnok szerint Lettorszagnak harom okbdl kifolydlag volt
szliksége pénziigyi segitségre: a Parex Bank problémdjanak kezelése, a koltségvetési hidny finanszirozasa és a
pénzpiac stabilizaldsa. A Lettorszag pénzligyi rendszerével és kiilsé addssagaval kapcsolatos novekvé aggodalmak
miatt fizetésimérleg- és bankvalsag alakult ki.



Romania

A 2008-as globalis pénzligyi valsag kitorése erGteljes nyomas ala helyezte az orszagok belsé pénzliigyi piacait és
azok bankrendszereit. A kiilsé finanszirozasi lehetGségek korlatozotta valtak, ami ugrasszerlien megnovelte a
kamatlabakat. A t6kearamlas lelassuldsa tobb mint 15%-os arfolyamesést, romld eszkdzminGséget és a banki
mérlegek tovabbi romlasat okozta. A kdzponti bank beavatkozott a roman lej stabilizalasa érdekében. Romania
hitelmingsitése a befektetési szint ald kerlt, ami a kockdazati felarat és a hitelfelvétel koltségét egyarant novelte.
Az dllamkotvények hozama 9%-ra ugrott. Az egyre er8s6dé kockdzatkeriilés, az drfolyamra haté fokozédé
nyomas és a kotvénypiacon torténd allami forrasbevonds lehetGségeinek szlkiilése miatt a romaniai hatdsagok
2009 marciusdban pénzlgyi segitségnyujtasért folyamodtak.

irorszag

A tulkinalat és arbuborék miatt a befektet6k bizalma 2007 végétdl kezdve megingott az irorszagi
ingatlanpiacban. Ez kettSs probléma elé allitotta irorszagot: az épitSiparhoz kapcsolddé ciklikus bevételek
hirtelen csokkentek és hatalmas veszteségek keletkeztek a belfoldi bankrendszerben. 2008 és 2010 kozott
irorszag jelentds intézkedéseket tett a bankszektor megeré&sitésére. Allami garanciat vallaltak a belféldi bankok
kotelezettségeire. A GDP tobb mint 20%-4t kitevs t6keinjekciot biztositottak a bankszektor szdmara. A Nemzeti
VagyonkezelS Ugynokség atvette a bankok foldteriiletekhez és ingatlanfejlesztésekhez kapcsoléddé rossz
eszkozeit. A kormanyzatnak a pénzigyi szektor felé vallalt kotelezettségei azonban térténelmi magassagba
taszitottak az allamkotvények hozamfelarat és jelentésen csdkkentették az orszdgnak a pénzpiacon térténd
forrasbevonasi lehetGségeit.

Portugalia

A pénzligyi segitségkérés el6tti id6szakot az allami pénziigyek kedvezG6tlen alakuldsa és rosszabbodd gazdasagi
kilatasok jellemezték. Ez a bizalom csokkenéséhez és a portugal dllamaddssagra hatd piaci nyomashoz vezetett,
amelyet az eurdovezet allamkotvény-piacan bekdvetkezd negativ fejlemények is felerésitettek. A piaci
forrasbevonasi lehetGségek csokkenésével a kormanyzat egyre inkabb a révidebb tava értékpapirok
kibocsatasara és mas finanszirozasi formak (pl. zartkor( kibocsatas, szindikalt kibocsatas és a hazai bankok altali
rovid tavu finanszirozas) alkalmazasara kényszerilt. 2011 mdjusanak elején a portugal 10 éves
allamkotvényeknek a német allamkotvényekhez viszonyitott feldra 650 bazispontra nétt. A portugal
allamkotvények hitelmindsitSk altali folyamatos lemingsitése miatt az orszag nem volt képes a hosszu tavu
koltségvetési fenntarthatdsaggal 6sszeegyeztetheté kamatszint mellett megujitani addssagat.

Gorogorszag

A Gorogorszagnak a valsag soran biztositott unids segitségnyujtdst az Eurdpai Szamveviszék két kiilonalld
jelentésben fogja vizsgalni. A 2016 els6 negyedévében kdzzétenni tervezett jelentés azt értékeli, hogy a Bizottsag
altal koordinalt technikai segitségnyujtas pozitivan jarult-e hozza a programok végrehajtdsdhoz és a gorogorszagi
reformfolyamathoz. A késébb kozzéteendé masodik jelentés a Gérégorszagnak nyujtott gazdasagi kiigazitasi
program kialakitasat, nyomon kovetését és eredményeit fogja értékelni.



