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AZ EUROPAI PARLAMENT ALLASFOGLALASARA IRANYULO INDITVANY

az Europai Kozponti Bank 2011. évi éves jelentésérol
(2012/2304(IND))

Az Eurdpai Parlament,
— tekintettel az Eurdpai Kozponti Bank 2011-es éves jelentésére,
— tekintettel az Eur6pai Unié mitkddésérdl szolo szerzédés (EUMSZ) 284. cikkére,

— tekintettel a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszere és az Europai Kozponti Bank
alapokmanyénak 15. cikkére,

— tekintettel a gazdasagi €s monetaris unié harmadik szakaszaban a demokratikus
elszamoltathatosagrol sz616 1998. majus 4-i allasfoglalasaral,

— tekintettel az Eurdpai Kozponti Bank (EKB) 2010. évi éves jelentésére vonatkozo 2011.
december 1-jei allasfoglalasara?,

— tekintettel eljarasi szabalyzata 119. cikkének (1) bekezdésére,
— tekintettel a Gazdasagi ¢s Monetaris Bizottsag jelentésére (A7-0031/2013),

A. mivel 2011-ben az euréovezetben a GDP realndovekedése 1,5%-os volt, ami a 2010-es
1,9%-hoz képest lassulast jelent; mivel ugyanezen iddszakban tobb tagallam sulyos
gazdasagi visszaesést tapasztalt;

B. mivel az eur6dvezetben a munkanélkiiliségi rata a 2010 végén mért 10%-rdl 2011
végére 10,7%-ra emelkedett; mivel ugyanezen iddszakban a fiatalok korében jelentds
mértékben ndtt a munkanélkiiliség;

C. mivel az eur6dvezetben 1999 6ta 14,4 milli6 G munkahelyet hoztak 1étre, szemben az
Egyesiilt Allamokban 1étrejott mintegy 10,7 millid6 munkahellyel;

D. mivel 2011-ben az EKB kétszer emelt kamatot, aprilisban és augusztusban (mindkétszer
25 bazisponttal), és az év végén kétszer csokkentette azt, novemberben és decemberben
(ismét minden alkalommal 25 bazisponttal);

E. mivel az eur60vezetben az atlagos inflacios rata 2011-ben 2,7% volt, ami a 2010-es 1,6%-
os értékhez képest emelkedést jelentett, az M3-ndvekedés pedig 2011-ben a 2010-es
1,7%-rol 1,5%-ra csokkent;

F. mivel az eurdrendszer 6sszevont pénziigyi kimutatasa 2011 végén 2735 milliard eurdt tett
ki, ami 2011 folyaman mintegy 36%-os ndvekedést jelent;

'HL C 138., 1998.5.4., 177. o.
2 Elfogadott szovegek, P7_TA(2011)0530.
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G. mivel az EKB 2011. december 21-én elinditotta els6, haroméves, hosszu tava
refinanszirozasi miiveletét (LTRO), amelynek keretében 489,2 millidrd eurdt helyezett ki
haroméves lejaratu kdlesondkben;

H. mivel a magéanszektornak nyujtott hitelek novekedése a 2010-es 1,6%-r6l 2011-re
jelentdsen, 0,4%-ra lassult, és a maganszektornak nytjtott kolcsonok ndvekedése a 2010-
es 2,4%-rol 2011-re 1,2%-ra lassult;

I. mivel 2011 utols6 negyedévében a széles értelemben vett M3 aggregatumot és a
maganszektornak nyujtott hitel éves ndvekedési aranyat tekintve egyarant jelentds lassulés
volt tapasztalhato;

J. mivel az értékpapir-piaci program keretében elszamolt kotvények fennalld6 mennyisége
2011 végén 211,4 millidrd eur6 volt;

K. mivel a 2011. év folyaman fedezetként az eurérendszerbe helyezett eszkozok legfobb
Osszetevdi a nem forgalomképes eszk6zok voltak, amelyek az 6sszes fedezet 23%-at
adtak, és mivel a nem forgalomképes értékpapirok és az eszkdzzel fedezett értékpapirok a
fedezetként alkalmazott 6sszes eszkoz tobb mint 40%-at teszik ki;

L. mivel az atlagos brutt6 allamadossag a GDP 85,6%-ar6l 88%-ra emelkedett, és az
Osszesitett allamhaztartasi hiany a GDP 6,2%-4arol 4,1%-ra csokkent; mivel néhany, az
eurdovezethez tartozd orszagban nétt a hiany;

M. mivel az EUMSZ 282. cikke megallapitja, hogy az EKB els6dleges célja az arstabilitas
fenntartasa, valamint hogy az EKB-nak az arstabilitas sérelme nélkiil kell tdimogatnia az
Unio altaldnos gazdasagpolitikait, tovabba mivel az EKB-t kiilon feladatokkal ruhaztak fel
az Europai Rendszerkockazati Testiilette] (ERKT) kapcsolatban;

N. mivel a monetaris politika a legjobban az alacsony inflacio jellemezte kérnyezettel tud
hozzéjérulni a gazdasagi novekedésnek, a munkahelyteremtésnek, a tarsadalmi
kohézidnak és a pénziigyi stabilitasnak kedvez0 feltételek megteremtéséhez;

O. mivel az EKB 2011. decemberi és 2012. februari hossz tavu refinanszirozasi maveletei
tobb mint 1 billié eurdt — 489 milliard, illetve 529,5 milliard eurdt — bocsatottak eurdpai
bankok rendelkezésére alacsony kamatozast kolcsonok forméjaban 3 éves lejarattal, 1%-
os kamatra;

P. mivel az EKB éves jelentéseirdl sz616 korabbi eurdpai parlamenti allasfoglalasokban
eldterjesztett, a szavazas atlathatosadgaval €s az Osszefoglald jegyzokonyv kozzétételével
kapcsolatos ajanlasokat még nem vették figyelembe;

Q. mivel a tulzott inflaci6 megeldzéséhez alapvetd fontossagu az arstabilitas;

R. mivel a kkv-k felé iranyuld hitelaramlas fenntartasa kiilondsen fontos, mert 6k
foglalkoztatjdk az eurodvezeten beliili munkaerd 72%-at, €s a nagyvallalatokhoz képest
lényegesen nagyobb aranyu bruttd munkahelyteremtés (és -megsziintetés) jellemzi dket;

Monetaris politika
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1. 1dvozli az EKB 2011 és 2012 folyaméan mutatott proaktiv hozzéaallasat olyan helyzetben,
amelyet az eurd0vezet stabilitasat veszélyeztetd kockazatok jelentds ndovekedése jellemez;
kiemeli és iidvozli, hogy az EKB Kormanyzotanacsa szerint feladatkore lehetdveé teszi
szamdra az eurdovezet tagallamai esetében alkalmazott tulzott hitelfelvételi koltségekkel
szembeni kiizdelmet;

2. udvozli az EKB kidllasat a jelenlegi valsag idején, monetaris politikajat és a pénziigyi
piacok stabilizaldsara irdnyulo fellépéseit tekintve egyarant;

3. ugy véli, hogy az EKB irdnyad6 kamatlabainak novelésére iranyul6 aprilisi és juliusi
hatdrozatok egyéb tényezok mellett hozzajarulhattak a pénziigyi kozvetitok
szakpolitikabol fakadoan bevezetett kockézati felarainak emelkedéséhez és ezaltal a
hitelnovekedés lelassulasdhoz, ami tovabb gyengitette a 2011 els6 negyedévében
megfigyelt, eleve erdtlen gazdasagi élénkiilést;

4. 1dvozli a szoban forgd dontések visszavondsarol szolo, 2011 végén hozott késobbi
dontést, és a 2012-es tovabbi csokkentést, valamint azon, nem szokvanyos intézkedések
elfogadasat, amelyek a monetaris transzmissziés mechanizmus helyreallitasat céloztak;

5. megjegyzi, hogy az inflacié 2011-ben megfigyelt emelkedése egyéb tényezok mellett
elsésorban a novekvod energiadrak €s — joval kisebb mértékben — az emelkedd
¢lelmiszerarak és egyéb nyersanyagarak kovetkezménye volt;

6. elismeri az EKB altal a piacok stabilizalasanak segitése érdekében — konkrétan az
értékpapir-piaci program (SMP), a haroméves hosszl tavu refinanszirozasi miivelet
(LTRO) ¢és a végleges értékpapir-adasvételi miivelet (OMT) révén — tett eréfeszitéseket,
ugyanakkor ramutat, hogy még nem latszik strukturalis megoldas a valsagra;

7. tudomasul veszi, hogy az értékpapir-piaci program ideiglenesen segitette a hitelfelvételi
koltségekre nehezedd nyomas enyhitését azokban az eurdovezeti tagallamokban, amelyek
pénziigyi stabilitasuk tekintetében stlyos nehézségeket tapasztalnak, illetve amelyeket
ilyen nehézségek fenyegetnek; rdmutat, hogy a szoban forgé értékpapirok sterilizalasa
érdekében végrehajtott likviditasfelszivo miiveletek csokkentették a tartaléktobblet
mértékét, és ezaltal bizonyos mértékben hozzajarultak az eurd6vezeten beliili egynapos
kamatlab (EONIA) feletti kontroll visszaszerzésére iranyul6 célkitlizés megvalositasahoz;

8. tudomasul veszi, hogy mig a két, hdroméves hosszu tavl refinanszirozéasi miivelet
hatékonyan el6zte meg a hitelszlike kialakulasat, tovabbra is kérdéses, hogy képes-e a
pénziigyi agazat visszafizetni az EKB-t6l kapott kdlcsondket; rdmutat, hogy az
eredmények a hiteldllomany bdviilése tekintetében elégtelenek; megjegyzi, hogy az elsé
haroméves LTRO program 2011. december 21-1 elinditasarol sz616 hatarozat egybeesett
az értékpapir-piaci program lezarasaval, ami arra utal, hogy a pénziigyi intézmények
tdmogatasat az allami hitelezOk tdmogatasa valtja fel;

9. kéri az EKB-t, hogy havi jelentésében tegyen kozz¢é szamadatokat az egyes tagallamok
pénziigyi intézmények altal fedezetként kihelyezett allamadossaganak 6sszegérdl;

10. tudomasul veszi a kockézatok bajba kertilt bankoktol és korméanyzatokt6l az EKB
mérlegébe vald atruhdzasat, amelynek értéke jelenleg meghaladja az eur66vezet GDP-
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13.
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15.

16.

17.

18.

jének 30%-at; hangsulyozza, hogy a haroméves hosszu tavu refinanszirozasi muveletek
nem nyujtanak alapvetd megoldast a valsagra;

mélységes aggodalmanak ad hangot a likviditasi tobblet 2011 soran és kiilondsen a
masodik félévben megfigyelt emelkedd szintjével kapcsolatosan, ami a bankok kozotti
bizalom hidnyabdl és a redlgazdasagnak torténd hitelezés hianyabol ered, amelyek
bizonyos tagallamok 4llami vagy magéanszektoranak gazdasagi stagnalasa és talzott
eladosodottsaga kovetkezményeként 1étrejovo bizonytalansagnak tudhatok be; ramutat,
hogy ez a helyzet, amely a likviditasi csapda kialakulasaval fenyegetd kockéazatokra utal,
gyengiti a monetaris politika terén tett eréfeszitések hatékonysagat;

tudomasul veszi, hogy a mas kozponti bankok szdmara megnyitott swapkeretek, valamint
a f6 refinanszirozéasi miiveletek alkalmazésa, a rogzitett kamatu teljes allokacidval jaro
kozép- és hosszl tavh refinanszirozasi miiveletek, az aktiv oldali rendelkezésre allas
alkalmazasa és a betéti rendelkezésre allas mind lényegesen magas szinten maradt 2011-
ben, ami stlyos zavart jelez a monetaris transzmissziés mechanizmus €s az eurodvezeti
bankkdzi hitelezési piac tekintetében;

aggodalmanak ad hangot a nemzeti kézponti bankok altal 2011 folyaméan az EKB
engedélyével biztositott rendkiviili likviditasi segitségnytjtas (ELA) 1ényegesen magas
szintje miatt; kéri az adott tételek pontos tartalméanak tovabbi kozzétételét, illetve az e
tartalomra, az annak alapjdul szolgal6é miiveletekre és a hozzajuk kapcsolodo feltételekre
vonatkoz6 kiegészitd informéciok biztositasat;

megjegyzi, hogy a vallalkozasok €s haztartasok szdmara rendelkezésre all6 hitel volumene
még mindig messze a valsag eldtti szint alatt marad, és hogy ndvekedése 2011-ben
lelassult; hangsulyozza, hogy ez a tény, valamint az, hogy a betéti rendelkezésre 4llas
2012. szeptember 28-an 315 754 milli6 eurot tett ki, egyértelmiien indokolta az EKB azon
dontését, hogy csokkenti az aktiv oldali rendelkezésre allas, a f6 refinanszirozasi
miiveletek és a betéti rendelkezésre allas esetében alkalmazott kamatokat;

tudomasul veszi az EKB fedezeti kovetelmények enyhitésével kapcsolatos intézkedéseit
¢s az EKB eszkozzel fedezett értékpapirokra (ABS) vonatkozé fedezeti szabalyokkal
kapcsolatos allaspontjat, mivel ezek szorosan dsszefiiggnek a haztartasoknak és a kkv-
knak nyujtott hitelekkel;

tovabbra is aggasztja azonban a refinanszirozasi miiveletek keretében fedezetként az
eurorendszerbe helyezett nem forgalomképes eszk6zok és eszkozzel fedezett értékpapirok
rendkiviil magas szintje; kéri az EKB-t, hogy nyUjtson tdjékoztatast arrol, mely kdzponti
bankok fogadtak el ilyen értékpapirokat, valamint adjon részletes tajékoztatast a
valamennyi eszkoz, koztiik az értékvesztett eszk6zok esetében alkalmazott értékelési
modszerekrol;

ugy véli, hogy az allami és a regionalis kormanyzatok kotvényei esetében egyazon
normaéknak kell vonatkozniuk a fedezeti szabalyokra azokban az esetekben, amikor a
régiok jogalkotasi és adotligyi hataskorokkel rendelkeznek, mivel mindkét fajta kdtvény
érdemben befolyéasolja az EKB monetaris politikajanak jo kozvetitését;

hangsulyozza, hogy a kdzponti bankok altal nyujtott kiilonleges likviditasi tdimogatast
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feltételekhez kell kotni, igy az ilyen tdmogatasban részesiilé intézményeknek
kotelezettséget kell vallalniuk arra, hogy a redlgazdasagnak, kiilondsen a kis- és
kozépvallalkozasoknak €s a haztartasoknak nytjtando kolcsonokre iranyulo célkitiizések
megallapitasa révén megnovelik a hitelek szintjét, aminek elmaradasa esetén a szoban
forg6 erdfeszitések hatastalanok maradnanak;

19. kéri az EKB-t, hogy a tagallami kormanyokkal, az illetékes nemzeti feliigyeleti
hatosagokkal €s a Bizottsaggal szorosan egyiittmiikodve mérlegelje egy olyan keret
bevezetését, mint a Bank of England 4altal a brit pénziigyminisztériummal partnerségben
kidolgozott MERLIN program, amely a kdzponti bank nem szokvanyos eszkozeihez valo
hozzaféréshez kapcsolodo feltételeket — példaul a kkv-k szdmara nyujtott kdlesondkre
vonatkozod célokat — érinti;

20. figyelmeztet ra, hogy megfeleld feltételek hidnyaban eléfordulhat, hogy az olyan, nem
szokvanyos intézkedések, mint a harom éves hosszl tavu refinanszirozasi miveletek
(LTRO) nem eredményezik a kivant hatast, novelve a volatilitast és kedvezve a
eszkozbuborékok kialakulasanak a pénziigyi piacokon, vagy pedig eldsegitve a
hitelnyujtassal kapcsolatos érdemi ellentételezés nélkiili tékeattétel-csokkentést; ezért
felhivja az EKB-t, hogy alaposan elemezze a szoban forgd vagy egyéb intézkedések mind
kivant, mind nemkivant hatasait;

21. hangsulyozza, hogy ezeket a feltételeket kozvetleniil 6ssze kell kapcsolni a bankok altal a
nem szokvanyos monetaris politikai intézkedések és a mentdcsomagok révén biztositott
gazdasagi elényokkel, biztositva, hogy a szoban forgd politikak altal lehetdve tett )
bevételek a hitelkihelyezés fokozodasat eredményezzék;

22. emlékeztet ra, hogy a valsagot megeldzd évek fenntarthatatlan hitelnovekedésére
tekintettel a monetaris politika is osztozik az eszkdzarbuborékok kialakulasaért vald
felelosségben, annak ellenére, hogy az arstabilitas biztositva volt; hangstlyozza, hogy az
eszkozarakkal kapcsolatos tendencidk és a hiteldinamikak fontos mutatdk a pénziigyi
stabilitas nyomon kovetéséhez;

23. emlékeztet a tokekovetelményekrdl szold IV. iranyelv (CRD) targyalasi folyamata soran
elfoglalt allaspontjara, amely szerint tovabbi feltételeket kell szabni az EKB likviditasi
tdmogatasaban részesiilt intézmények szdmara;

24. 0gy véli, hogy a TARGET 2 elszdmolasi rendszer kulcsfontossagli szerepet latszott az
eurodvezeti pénziigyi rendszer integritasinak megdérzésében; ugyanakkor megjegyzi, hogy
a TARGET 2 jelentds egyensulyhianyai ramutatnak az eurodvezeten beliili pénziigyi
piacok aggaszté széttoredezettségére, valamint az azokban az eurddvezeti tagallamokban
tapasztalhat6 tokekiaramléasra, amelyek pénziigyi stabilitasuk tekintetében sulyos
nehézségeket tapasztalnak, illetve amelyeket ilyen nehézségek fenyegetnek;

25. 1idvozli, hogy az EKB ¢és az eurdrendszer 2011-es éves jelentésében atlathatobba teszi a
TARGET 2 rendszert; kéri az EKB-t és az eurorendszert, hogy havonta kz61jon
statisztikat a rendszer alakulasarol;

26. ugy véli, hogy a TARGET 2 rendszer elengedhetetlen az euré megfeleld mitkddéséhez;
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27. hangsulyozza, hogy az eurd66vezet szdmara érdekes tanulsagokat lehet levonni mas
foderalis jellegli monetaris uniok, igy példaul az Egyesiilt Allamok fizetési mérlege
miikodésének tanulmanyozasabol;

28. kéri az EKB-t és a Bizottsagot annak megfontolasara, hogy megfelel6 jogalapot nytjt-e az
EUMSZ 129. cikkének (3) bekezdése €s 129. cikkének (4) bekezdése eurorendszer
szerinti 6sszevont mérleg altalanos atlathatosaganak fokozasadhoz és alaposabb
részletezéséhez;

A gazdasagi valsag és az EKB

29. felhivja az EKB-t, hogy tegye k6zz¢ az OMT programmal kapcsolatos jogi hatarozatot,
hogy alaposabban lehessen elemezni annak részleteit és kovetkezményeit;

30. iidvozli, hogy az EKB kotelezettséget vallalt arra, hogy egyenrangu statuszt biztosit a
jovébeni OMT programokkal kapcsolatos eszkdzportfoliok szamara, és hogy a
tobblettartalékok felszdmolasa érdekében hangstlyt helyez valamennyi OMT beszerzés
sterilizalasara; ugyanakkor tudomasul veszi, hogy ezek a sterilizacios intézkedések
kihivasokkal jarnak, ami ravilagit a hatasok alapos nyomon kovetésének és értékelésének
sziikségességére; ugy véli, hogy az OMT program megfelelhet az olyan orszagok
igényeinek, amelyek megmentése hamarosan véget ér, €s ismét megkezdik
addssaginstrumentumaik kibocsatéasat;

31. ramutat, hogy a jelenlegi valsag aggodalomra ad okot, mivel veszélyezteti a tagallamok
altal koltségvetési konszolidaciojuk és a valsagra reagalo stratégiaik tekintetében tett
erofeszitéseket; megjegyzi, hogy az eurddvezet tobb tagallamaban jelenleg tapasztalhato
stlyos gazdasagi visszaesés ezen orszagokban negativ gazdasagi és allamhaztartasi
kovetkezményekkel jar, példaul az adobevételek és a szocidlis kiadasok terén, tovabb
stlyosbitva dllamaddssagi problémaikat, ahogyan ez egyre inkabb latszik a kiigazitasi
programokat végrehajto orszagokban, amelyeket a Bizottsag legutobbi makrogazdasagi
elérejelzése emlit, mely szerint a gazdasagi és monetaris uni6 hét tagallamaban 2013-ra
vagy 2014-re az adllamhaztartasi egyenstuly romlasa varhato;

32. ramutat, hogy a kormanyzatok és a pénziigyi intézmények tartdosan sebezhetének
mutatkoznak, és hogy az allampapirok és a bankok kozdtti negativ visszacsatolasi lancot
csak pénziigyi konszolidacioval és a bankszektor feltdkésitésével lehet megszakitani,
gazdasagi novekedés kozepette;

33. ugy véli, hogy a koltségvetéseknek az eurddvezet egyes orszagaiban tapasztalhatd
fenntarthatatlansagat részben a jelenleg is tartdé gazdasagi recesszid okozza, melynek
kovetkeztében né a munkanélkiiliség és zuhannak az adobevételek; ezért megerdsiti, hogy
az Unio kulcsfontossagu prioritasanak kell tekinteni a novekedés és a munkahelyteremtés
elémozditasara iranyuld politikékat;

34. 6sztonzi Mario Draghi EKB-elnokot, hogy folytassa az elddje, Jean-Claude Trichet altal
megkezdett hagyomanyt, aki az eurdcsoport iilésein jra és ujra felvetette a
makrogazdasagi egyensulyhiany kérdését, kiilondsen pedig a termelékenység €s a bérek
novekedése kozti aranytalansagokat, amelyek a tagallamok versenyképességi szintjei
kozott szembeszoko eltéréseket eredményeztek;
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39.

40.

ugy véli, hogy a gazdasagi és monetaris unid jovojérdl folytatott jelenlegi vita keretében
értékelni kell az EKB fellépéseit; ramutat, hogy felszolitott a gazdasagi és monetaris unio
koltségvetési kapacitdsanak az EU koltségvetésén beliil torténd és konkrét sajat
forrasokon (koztiik a pénziigyi tranzakcios adon) alapuld fokozasara a novekedés és a
tarsadalmi kohézid tdmogatéasa, valamint a kdzvetleniil a monetaris uniohoz kapcsolddo
egyensulyhiany, strukturalis divergencidk és pénziigyi vészhelyzetek orvoslasa érdekében,
nem sértve az unios koltségvetés kozos politikék finanszirozasara irdnyuld hagyoményos
funkcidit; meggy6zddése, hogy egy ilyen koltségvetési politikdval jelentdsen javulna a
gazdasagi és monetaris union beliili eszkdzkombinacio;

megjegyzi, hogy az EKB nem hajlando kivenni a részét az addssag-atiitemezési
folyamatokbol, tobbek kozott a masodlagos piacokon névérték alatt vasarolt kdtvények
tekintetében, és ramutat, hogy az EKB az értékpapir-piaci program keretében olyan
jelentds nyereségeket konyvelt el, amelyek kizarolag azoknak a romlo finanszirozasi
feltételeknek a kovetkeztében valtak lehetségessé, amelyekkel éppen azoknak a
tagallamoknak kellett szembesiilnilik, amelyek megsegitésére a program hivatott;
hangsulyozza, hogy ezek a nyereségek a becslések szerint megfelelhetnek a gorog GDP
jelentds részaranyanak; megjegyzi, hogy az EKB mindeddig nem tett k6zz¢ informacidkat
erre vonatkozodan, tobbek kozott a gérdg allampapirok vételarat illetéen; tudomasul veszi,
hogy az EKB ugy itélte meg, hogy részvétele monetéris allamhéztartas-finanszirozasnak
felelt volna meg, noha kérdések meriilnek fel azzal kapcsolatban, hogy ez a dontés
aldashatja néhany nem szokvanyos politikajanak eredményességét;

emlékeztet ra, hogy az EKB jelezte, kész egyiittmiikodni a nemzeti kdzponti bankokkal és
a tagallami kormanyokkal egy olyan mechanizmus létrehozasa érdekében, amelynek célja,
hogy az értékpapir-piaci program révén a monetaris célbol tartott gorog allampapirokkal
kapcsolatban elért profitot az addssag csokkentésére iranyuld erdfeszitésekre forditsak;
kéri az emlitett feleket, hogy koriiltekintden alakitsak ki a mechanizmust;

megjegyzi, hogy a bizonyos gazdasagokban kialakult gazdasagi helyzet olyan komoly
tokearamlasokat general, amelyek stlyosbitjak a szoban forgd gazdasagok finanszirozasi
nehézségeit €s rovid, valamint — még inkabb — hosszu tdvon fenntarthatatlanok;
hangsulyozza, hogy ezek az egyenstlyhianyok jelentds torzitd hatasokkal jartak és
koltséges negativ externalidkhoz vezettek, tovabba az eurodvezet egésze szamara
problémat jelentenek, mivel valamennyi gazdasadgéanak stabilitasat veszélyeztetik; ramutat,
ezeket az egyensulyhianyokat csak akkor lehet kezelni, ha olyan, 4tfogd €s messze hato
megoldas sziiletik az eurdvezeti valsagra, amelynek alapja a szolidaritast és a
feleldsséget 0sszekapcsold megkozelitésmad;

kéri, hogy a trojkat, melyben az EKB képviseldi részt vesznek, tegyék elszdmoltathatova
az Eurdpai Parlament felé; egyértelmiisiti, hogy a Parlamentben e targyban idérél idére
tartott nyilvanos meghallgatasok e tekintetben nem elegenddek;

felhivja az EKB-t, hogy a monetaris parbeszéd keretében és kovetkezo éves jelentésében
értékelje utdlagosan a kiigazitd programokban vald részvételét és azok hatésait, illetve a
részvételébol eredd lehetséges Osszeférhetetlenségeket, valamint makrogazdasagi
feltételezései és forgatokonyvei megfeleldségét;

Bankunio
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41.

42.

43.

44,

45.

46.

47.

48.

siirgdsnek tartja a bankunio 1étrehozasat, mely projekt csak az eszk6zok, feleldsségi korok
¢s az atfogd demokratikus elszamoltathatosag koherens 6sszekapcsolasa révén valik
lehetségessé;

ugy véli, hogy a javasolt ,,bankuniénak™ ahhoz, hogy lekiizdje a gazdasagi és monetaris
unidban rejlo strukturalis hianyossagokat €s hatékonyan fékezze meg az athatdé moralis
kockézatot, az Unid pénziigyi szolgaltatasi szektoranak korabbi reformjara — tobbek
kozott az Eurépai Bankhatosag (EBH), az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatosag (ESMA), az
Eurdpai Biztositas- és Foglalkoztatoinyugdij-hatdsag (EIOPA) és az ERKT létrehozaséara
—, valamint foként az eur66vezetben a megerdsitett gazdasagi kormanyzasra, tovabba az
europai szemeszter Uj koltségvetési keretére kell timaszkodnia az unids bankszektor
nagyobb mértékii ellenallo képességének €s versenyképességének, az abba vetett fokozott
bizalom, tovabba a megnovekedett tOketartalék biztositasa érdekében, megeldzendd, hogy
a tagallamok allami koltségvetéseinek kelljen viselniiik a jovobeni bankmentések
koltségeit;

siirgeti az egységes felligyeleti mechanizmus mieldbbi bevezetését az eurddvezetbeli
bankrendszer hitelességének fokozasa érdekében; ramutat, hogy a felligyeleti feladatok
EKB-re val6 atruhazasa nem sérti a monetaris politikatol teljes mértékben elvalasztott
jovobeli és az eddigieknél atfogdbb struktira rendes jogalkotasi eljaras keretében torténd
elfogadasat;

idvozli az egységes feliigyeleti mechanizmus 1étrehozasara irdnyul6 jelenlegi
erofeszitéseket; ramutat, hogy a bankuniohoz sziikséges bdséges jogi eszkoztar
kiteljesitése érdekében tokéletesitett javaslatokra van sziikség a bankkonszolidaciora, az
egységes eurodpai szanalasi hatosagra, valamint a betétbiztositasi rendszerekre iranyuldan;

felhivja a Bizottsagot, hogy terjesszen eld javaslatokat az EKB feliigyeleti funkcioit
kiegészitd, 0j eurdpai bankszanalasi alapra €s eurdpai betétbiztositasi rendszerre
vonatkozodan,;

rendkiviil fontosnak tartja, hogy hatékony biztositékokat vezessenek be annak elkeriilése
érdekében, hogy az EKB monetaris politikaja és felligyeleti hataskorei egymasnak
ellentmondo prioritasokat tiikrozzenek; hangsulyozza, hogy az EKB monetaris politikaval
kapcsolatos hataskorének barmiféle sziikitését, valamint feliigyeleti hataskoreinek siirgetd
monetaris politikai okok nyoman torténd sziikitését a lehetséges ellentétek azonositasat és
megoldasat célz6 megfelel6 mechanizmus segitségével kell orvosolni;

hangsulyozza a bankuniora irdnyul6 projekttel kapcsolatos nehézségeket, melyek a
makacs gazdasagi valsagban gyokereznek, amely olyan folyamatot eredményez, melynek
soran a bankok tevékenységeiket ismét nemzeti szintre helyezik; tigy véli, hogy ez
aldashatja az egységes piac szellemét és hatékonysagat;

megjegyzi, hogy a bankunio 1étrehozasaval kapcsolatos, szilardabb és rugalmasabb
pénziigyi rendszer megvaldsitasat célzo vita szorosan kapcsolodik a bankszektorban
végrehajtandd, tobbek kozt az OECD ajanlasai és a Vickers-, illetve a Liikanen-
jelentésben bemutatott ajanlasok altal inspiralt elhatarolas és intézményi elkiilonités
megtervezésének és bevezetésének sziikségességéhez, valamint az arnyék-bankrendszer
teljes korli szabalyozasanak igényéhez;
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49. ugy véli, hogy minden, az egységes feliigyeleti mechanizmusban részt vevo tagallamot be
kell vonni, egyenld jogok és kotelezettségek mellett;

50. ugy véli, hogy az EKB feliigyelObizottsaga tagjainak kinevezésekor konzultalni kell az
Eurdpai Parlamenttel;

51. elismeri az EBH altal 6sszeallitott, az egységes piac kohézidjanak fenntartasat célzo
egységes szabalykonyv fontossagat;

Intézményi kérdések

52. sajnalattal allapitja meg a trojka munkamodszerének atlathatatlansagat, valamint a trojka
elszamoltathatosadganak és demokratikus ellendrzésének hianyat; igy véli, hogy minden
ehhez hasonld, az EKB és/vagy a Bizottsag részvételével 1étrejovo jelenlegi és jovobeli
testiiletnek elszamoltathatonak kell lennie mind az Eurdpai Parlament, mind a nemzeti
parlamentek felé, azok megfeleld szintjén;

53. hangstlyozza az EKB és a Parlament k6z6tti rendszeres monetaris parbeszéd
hatékonyabba tételének fontossagat, kiilonds tekintettel arra, hogy az eurdpai parlamenti
képvisel6k nem kapnak elegendd visszajelzést a parbeszéd soran eldterjesztett javaslataik
¢s Otleteik eredményeirdl és végrehajtasarol; kéri az EKB-t, hogy az eurdpai parlamenti
képviseldk altal az EKB-hoz intézett, irasbeli valaszt igényld kérdésekre adott valaszait
tegye k6zz¢ egy weboldalon; kéri az EKB-t, hogy éves jelentéseiben adjon részletes
valaszt a Parlament EKB-rol sz016 éves jelentéseiben foglaltakra;

54. felhivja az EKB-t, hogy tegye kdzz¢ a Kormanyzotanacs iiléseinek dsszefoglald
jegyzokonyvét, az érvekkel és a szavazasi eredményekkel egyiitt, valamint javitsa az EKB
dokumentumainak és politikai eljarasainak hozzaférhetdségét;

55. emlékezteti az EKB Kormanyzdtanacsat, hogy az EKB és a KBER alapokmanya 10.
cikkének (2) bekezdése értelmében ,,a Kormanyzdtanacs a szavazati joggal rendelkezd
tagjai egyszerl tobbségével hatdroz”, igy a hatdrozatok meghozataldhoz nincs sziikség
egyhangtsagra; kéri az EKB Korményzotanacsat, hogy hozza nyilvanossagra a
szavazasokrol késziilt jegyzdkonyveket;

56. hangsulyozza, hogy valamennyi, bankfeliigyelettel kapcsolatos ligyben teljes mértékben
¢lni fog jogalkotoi hataskorével; hangstlyozza, hogy tekintettel az EKB 1, felligyeleti
feladatokkal kapcsolatos feleldsségi koreire, valamint a trojka programjaiban valo
részvételére, illetve altalaban véve az intézménynek a valsag kapcsan jatszott kiemelkedd
szerepére, meg kell erdsiteni az EKB demokratikus elszamoltathatosagat;

57. ramutat, hogy a Szerzddés feliilvizsgalatat — beleértve az EKB alapokmanyéanak az EKB
Uj feladatkdreit tiikrozo feliilvizsgalatat is — nem szabadna kizérni, annak érdekében, hogy
az tiikrozze az EU intézményi felépitésnek valtozo természetét, az EKB szerepének
kozelmultbeli valtozasat, az elszamoltathatosaggal és a feliigyelettel kapcsolatos siirgetd
kérdéseket, valamint az Uni6 elmélyitésével jaro kihivasokat;

58. siirgeti az EKB Kormanyzotanacsat, hogy javitsa jelentds mértékben és tegye kozz¢ az
EKB magas rangu vezetdivel kapcsolatos dsszeférhetetlenségekre és ,,varakozasi idére”
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59.

60.

61.

62.

vonatkoz6 szabdlyait, és vezessen nyilvantartast a magas beosztasi EKB-tisztviselOk és az
érdekelt felek kozotti talalkozokrol,

mélységes aggodalommal tSlti el, hogy az EKB Igazgatdsagaban nincsenek ndk, ami
szembenall a férfiak és ndk kozti egyenldségre vonatkozo, Szerzddésben foglalt
alapelvekkel (az EUSZ 2., 3., 8. cikke, valamint az Alapjogi Charta 21. cikke), valamint
hozzajarul ahhoz, hogy az unids polgarok nem éreznek kozosséget az EKB-val, tovabba
ellentmond a Bizottsag és a Parlament azon ajanlésainak, amelyek a nok ¢€s a férfiak
kiegyenstlyozottabb részvételi ardnyat szorgalmazzak a gazdasagi 4gazat magas szintli
dontéshozatali szerveiben;

kitart amellett, hogy amennyiben végiil az EKB egymaga latna el — még ha ideiglenesen is
— az euroovezetbeli bankok feliigyeletét, az Eurdpai Parlament szdmara egyértelmu
szerepet kell biztositani a felligyeldbizottsag tagjainak kinevezésében;

kéri arra irdnyul6 hataskoreinek fokozasat, hogy az EKB Kormanyzotanacsanak valamely
tagjat annak sulyos kotelezettségszegése esetén feleldsségre vonhassa;

utasitja elnokét, hogy tovabbitsa ezt az allasfoglalast a Tanacsnak, a Bizottsagnak, az
eurdcsoportnak és az Europai Kézponti Banknak.
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INDOKOLAS
2011, egy ,,rendkiviili” év

»Rendkiviili év” — igy jellemezte Mario Draghi, az Eurdpai K6zponti Bank (EKB) jelenlegi
elndke a 2011-es esztenddt az intézmény éves jelentésében. Valdban, a bank nem mindennapi
helyzettel talalta magét szemben, ami miatt egy éven beliil véaltoztatnia kellett irdnyan és
eljarasain, és vald igaz, hogy 2011 nem akarmilyen év volt. Hogy rendkiviili volt-e, az majd a
késébbiekben deriil ki. Ha uj ciklus kezd6dott, akkor annak gyokerei 2010-re nyulnak vissza:
részben a valsag sulyosbodasidhoz, részben pedig az EKB unids térségen beliili szélesebb kort
beavatkozéasaihoz kothetdek, amelyek tobbek kozott kiigazitasi programok révén valdsultak
meg, melyeket egyes, hiannyal kiiszk6d6 orszagok esetében az EKB segitségével irtak eld.
Bizonyos, hogy az EKB tevékenységét egyre inkabb a gazdasagi és tarsadalmi valsag
hatarozta meg, ¢s a 2011-es éves jelentés kétségkiviil egyértelmiien tiikkrozi ezeket a
valtozasokat.

Mindemellett megallapithaté-e, hogy az EKB 2011-ben ténylegesen iranyt valtott? Nem. A
bank tevékenységét tovabbra is megbizatasanak els6dleges célja, azaz az arstabilitas hatarozta
meg, ugyanakkor a kérdés lesziikitését jelentené annak figyelmen kiviil hagyéasa, hogy milyen
valtozasok torténtek a tekintetben, hogy miként illeszkedett ez a célkitlizés az altalanos unids
gazdasagpolitikak tamogatdsanak rendszeréhez, valamint hogy az intézmény stratégiaja az év
folyaman valtozott. Mivel az EKB egyre inkabb kozponti szerepet jatszik az eurdpai
intézményi keretben, a tevékenységét €rd, egyre gyakoribba valo birdlatok is felerdsodtek, és
napirendre keriiltek a korabban csak egy kisebbség altal képviselt allaspontok is, példaul a
Bank kiildetésére vonatkozodan.

A 2011-es évbdl kiindulva ez a jelentés négy 0 teriileten értékeli az EKB tevékenységét: a
monetaris politika, a valsag, a bankunio €s a vonatkoz6 nemzetkozi kérdések. A dokumentum
emellett az értékelés alapjaul szolgald okokra is kitér.

2011, az iranyvaltas éve?

Az EKB 2011-es éves jelentése nem csak tevékenységi jelentés. A benne leirt intézkedések
politikai €s stratégiai valtozasokat rejtenek magukban, amelyek az eurdpai intézmények altal a
valsagra valaszul kidolgozott javaslatokbodl erednek, a tobbség altal elfogadott szakpolitikai
megoldasok figyelembevételével. A szdban forgo évet egyértelmii gazdasagi visszaesés
jellemezte; az eurdovezet realndvekedése 1,5%-os volt, ami az el6z6 évhez képest lassulast
jelent. Az EKB ezen iddszak alatti tevékenységét tekintve két, egymastol vilagosan
elkiiloniild 1dészakot kell megkiilonboztetni: az els6t a kamatok emelése jellemezte, ami
,»abszurd” vagy ,,indokolatlan” valasznak tekinthetd a pusztan konjunkturalis inflacio
fényében; a masodikat egy ,.helyesbitési” kisérlet hatdrozta meg, melynek soran lathatdan az
elso iddszakban elkovetett hibak javitasat célzo fellépésrdl hataroztak, még ha a hibakat nem
is ismerték el. Ma mar tudjuk, hogy a végrehajtott kamatemelések hozzéjarultak az év elsd
negyedévében tapasztalt gyenge gazdasagi fellendiilés lefékezéséhez. A részleteket tekintve
az alabbiak torténtek: Az EKB 2011 aprilisdban és augusztusdban dsszesen 50 bazispontos
kamatemelést hajtott végre, majd a kamatokat mar az év végén, novemberben és decemberben
hasonl6 ardnyban csokkentette.

Bizonyos, hogy az eurdédvezeten beliili inflacio6 atlaga 2011-ben 2,7% volt, szemben a 2010.
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évi 1,6%-kal, de az is bizonyos, hogy ezt a novekedést konjunkturalis, és nem strukturalis
tényezOk idézték eld: az lizemanyagok dranak emelkedése (a Brent nyersolaj hordonkénti ara
atlagosan 111 dollar volt, ami 38%-kal meghaladta a 2010-es atlagot), valamint — kisebb
mértékben — az élelmiszerarak emelkedése. Mas 2011-es adatok emellett azt mutatjak, hogy a
vallalkozasoknak ¢€s a csaladoknak nytjtott hitelek jelentdsen alatta maradtak a valsag elotti
szintnek, és novekedésiik lassult is. A teljesség igénye nélkiil meg kell emliteni két masik
szempontot is. Egyrészt azt, hogy a — kiilondsen 2011 masodik felében — magas likviditasi
szintek aggodalomra adnak okot, mivel a , likviditasi csapda” kialakuldsaval aldassak a
monetaris politika hatékonysagat. Masrészt azt, hogy mikoézben az EKB — helyesen — kész
rendkiviili timogatast nyujtani a pénziigyi rendszer szdmara, ezt tovabbra is olyan egyértelmi
feltételek eldirasa nélkiil teszi, mint példaul hogy a tamogatott intézményeknek kotelességiik
ndvelni a kis- és kozépvallalkozasoknak és a csaladoknak nyujtott hiteleik szintjét, és az ilyen
feltételek hianyaban az intézkedés hatastalanna valik.

Az EKB 2011-es tevékenységét tekintve — az év folyaman tapasztalt elorelépés ellenére —
bizonyos problémak tovabbra is fennallnak. Egyrészt a masodik félévi expanziv politika —
amint mar emlitettiik — nem vezetett a vallalkozasok és a csaladok szamdra rendelkezésre allo
hitel novekedéséhez, ami hozzajarult a negativ hatasokhoz. Mas valaszt lehetett volna adni, ha
a kozponti bank képes egyértelmi jelzéseket kiildeni a piacok felé az expanziv monetaris
politika melletti hatarozott kiallasaval kapcsolatban. Tovabbi problémat jelent, hogy rendre
megddlt az a felelds EKB-tisztségviselOk altal mindig hangoztatott nézet, miszerint az arak
stabilitdsa az eurodvezeten beliili foglalkoztatas novekedésének eldfeltétele. E problémak
fennallasanak egyszerti oka van: nincs olyan expanziv politika, amely elszigetelten fenn tudna
maradni, kiilondsen ha annak végrehajtdsa megszorito politikdk és bérkorlatozasok kozepette
torténik.

2011 és a valsag tagabb osszefiiggései

Meég ha a ,,bankok bankjat” értékeljiik is, nem tekinthetiink el az azt koriilvevd
Osszefliggésektdl, ami ebben az esetben a valsagot jelenti. Az egyre tobb orszagban
meghozott megszoritd intézkedések ténylegesen hozzajarulnak a tovagytiriizé hatas
terjedéséhez és az eurdovezeten beliili stagnalashoz, illetve recesszidhoz. Az allamhaztartasok
feletti kontroll elvesztése, a rohamosan ndvekvd munkanélkiiliség €s a tarsadalmi kohézio
szétbomlasa csak néhany ezen intézkedések kovetkezményei koziil.

Mindezek miatt nem mehetiink el két alapvetd vita mellett, amelyek az elmult években
felerésodtek. Az egyik az EKB feladatait érinti. Esszerii-e az, hogy az EKB tovabbra is az
inflacidé megfékezésének céljahoz ragaszkodik, fliggetleniil e célkitlizés ndvekedésre és
foglalkoztatasra gyakorolt kovetkezményeitdl? Mikdzben a periférian 1€v0, megszoritasok
altal uralt gazdasagokban alkalmazott intézkedések felaldoztak a munka értékét és
drasztikusan csokkentették a béreket, ami tovabbi recesszidhoz vezetett, a stagnalasra adando
¢és az eurddvezet integritdsanak megdrzését célzo valasznak a kdzponti gazdasagokra is ki kell
terjednie. Az egyik sziikséges valasz az lenne, hogy ez utobbi gazdasagokban emeljék a
béreket, ami egyrészt eldosegitené az aggregalt kereslet novekedését az eurddvezet egészében,
masrészt hozzajarulna a kdzpont és a periféria kozotti kiils6 egyensulyhiany csokkenéséhez.
A masik vita szorosan kapcsoldodik az elsd vitdhoz és a jelenlegi megszorito politikakhoz. Az
EKB jelenlegi mandadtumat — noha roviden van meghatérozva, ¢s messze elmarad a
szlikségestdl — mar tobbszordsen meghaladtak, racafolva arra az érvelésre, hogy minden a

PE496.576v02-00 14/17 RR\928174HU.doc



hivatalos eldirasoknak megfelelden torténik. Ehhez hozzaadddik még az is, hogy ezt a
hataskortullépést meglehetdsen szelektiv modon alkalmaztdk. Az EKB szdmos teriileten
szerepet jatszott kiilonbozo intézkedések tagallamok szamara torténd ajanlasaban vagy
eldirasaban, a koltségvetési politikaktol a munkaerdpiac és a kozszolgaltatasok teriiletén at
egyebek mellett az adopolitikaig és a privatizacioig, mikdzben a jelenlegi helyzetben a
hangsulyt a kozpolitikakra kellene helyezni.

A tartos stagnalds és recesszid, valamint azoknak az eur6dvezet kiillonb6z6 gazdasagaira valod
atterjedése negativ gazdasagi és koltségvetési kovetkezményekkel jart, sulyosbitva az
allamadodssag problémajat, amint az a ,trojka” beavatkozésa altal érintett orszagok esetében
lathato. Ezért a jelenlegi koriilmények kozott nagyon nehezen indokolhat6 az, hogy az EKB
folyamatosan visszautasitja, hogy segitsen a deficittel kiizdé gazdasdgok addssaganak
atlitemezésében.

Mivel bebizonyosodott, hogy az inflaci6 kontroll alatt tartadsa nem jar eredménnyel, az EKB
fellépésének 6 céljaiva a novekedést és a munkahelyteremtést kell tenni. Az arak
stabilitdsdnak kontroll alatt tartasa nemcsak masodlagos a jelenlegi helyzetben, hanem, ami
még fontosabb, feleldsségi vakuumot teremt a monetaris politika karos kovetkezményei
tekintetében. A Szerzédések feliilvizsgalata nélkiil az egyensulyhiany tovabb fog ndvekedni
(aminek eurodvezetre gyakorolt kovetkezményei mar most is jol lathatok), és még tavolabb
keriiliink a tendencia megforditasatol.

2011 és a jovo

Az Unid jelenleg dolgozik egy olyan bankunio kialakitdsan, amely lehetdvé teszi a valsagra
vald hatékonyabb, gyorsabb és megfeleldbb reagalast. Ezt a projektet mindig az alapvetései
fogjak meghatarozni, €s csak akkor lehet kovetkezetes, ha a jogalkotés, a monetaris politika
meghatdrozasa, a feliigyelet és a valsagkezelés szintjén 6sszhangban vannak egymassal az
eszk6zok, a felelosségi korok €s az elszamoltathatdsag. Ezért ellentmondasos az a javaslat,
amely megprobal dsszeegyeztetni egymassal egy monetaris politikaért és feliigyeletért felelds
europai hatdsagot a nemzeti finanszirozasi mechanizmusokban gyokerez6 valsagkezelési
rendszerek fenntartdsaval, nem valtoztatva a pénziigyi valsag egyik legsulyosabb
kovetkezményén, nevezetesen azon, hogy az adofizetoknek kell kifizetnitik a bajba keriilt
bankok szamlajat.

Ezenkiviil a bankfeliigyeletrdl szo16 vita szerencsésen ramutatott arra, hogy az EKB
fiiggetlenségének jelenlegi formaban torténd fenntartasa legalabbis megkérddjelezhetd. A
tulsagosan gyakori ,,feleldsségi hézagokat” és az olyan, az allampolgarok élete szempontjabol
meghataroz6 dontések meghozatalat, amelyek nem tartoznak demokratikus ellendrzés €s
legitimacio al4, egyre inkabb az Uni6 miikodési modjanak szerves részeként tartjak szamon.
Az elszamoltathatosag soha nem sziikitheto le a parlamenti meghallgatasokra. Ezért az
Eurdpai Parlamentnek mint az egyetlen, az allampolgarok altal kdzvetleniil véalasztott eurdpai
intézménynek nagyobb szerepet kell kapnia a dontéshozatalban és a gazdasagi és monetaris
politikék feliigyeletében.

A gazdasagi és monetaris politika tdgabb 0sszefliggésében az EKB-nak onértékelést kell

végeznie a dontéshozatali folyamatokban valo részvételének minden vetiiletére kiterjedden,
kiilonds tekintettel azon kiigazitasi programok hatasaira, amelyekért kdzvetleniil feleldsséggel
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tartozik.

Végiil, de nem utolso sorban az Europai Parlament kdzponti problémaként jelolte meg azt,
hogy az EKB Kormanyzdtanacsaban egyetlen nd sem foglal helyet. Ez amellett, hogy az
intézmény legfelsé dontéshozatali szintjein beliili, nemek kozotti egyenldséggel szembeni
teljes érdektelenségrdl ad tantibizonysagot, ellentmond az Eurdpai Bizottsag arra irdnyuld
javaslatainak is, hogy tobb ndt vonjanak be az Uni6 gazdasagi intézményeinek vezetd
pozicidiba.

Az EKB-n tul

Az utobbi idében voltak olyan vélemények, amelyek szerint az EKB-nak nem az a
problémaja, hogy nem hiteles, hanem éppen ellenkezdleg az, hogy hiteles. Az EKB ,,talzott
szigora” — amely ugyanakkor, amint azt fent emlitettiik, meglehetdsen szelektiv — rendre
késedelmes beavatkozashoz vezetett a slirgdsséghez képest, és sokszor inkabb a probléma
részét képezte, mintsem a megoldasét. Elfogadhatatlan az, hogy egy kozponti bank a
sziikségletek kielégitése érdekében folyamatosan megszegje mandatumat; ha a mandatum
nem célravezetd, ragaszkodni kell annak modositasdhoz.

Az EKB szerepét 4t kell gondolni. Nem elég a monetaris infrastruktira 6sszeomlasanak
megakadalyozasan faradozni. Gazdasadgelméleti szempontbol €s a jelenlegi mandatum altal
biztositott védelemre tekintettel kétségbe vonhatd az a megkozelités, amely a periférian 1évo
gazdasagok allamhaztartasanak fenntarthatosdgahoz szigorti munkaeré-piaci intézkedéseket
ajanl megoldasként. A bankoknak a feltételek folyamatos konnyitése mellett torténd kozvetlen
tamogatasa €s az adllamok kozvetlen tdimogatasadnak egyideji elutasitasa legalabbis redukalt és
egyoldalu hozzaallas ahhoz az alapvetd szerephez képest, amelyet egy kdzponti banknak be
kell toltenie. Lehet azt mondani, hogy ezek a kérdések tullépnek magan az EKB-n, de nem
tarthat6 fenn az a nyilvanvalo szakadék, amely az intézmény kezében 1év6 hatalom és a
demokratikus legitimitas hidnya kozott fennall. Csak ezen ellentmondés fényében érthetd
meg, hogy miért tudja az EKB tovabbra is megtagadni a hitelezdket érintd
addssagatiitemezest — hiszen tudjuk, hogy a legnagyobb hitelezd 6 maga.
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