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| BEVEZETES

Az eur6t 1999. januar 1-jén vezették be. Mos-
tandig az Eurdpai Unié (EU) 13 tagallama
vezette be az eur6t a Szerz6dés rendelkezései-
vel Osszhangban; legutobb Szlovénia, 2007.
januar 1-jén. Ugyanakkor az EU 2004. és 2007.
évi bovitéseit kovetden jelenleg 14 tagallam
nem vesz részt teljesen a Gazdasagi és Moneta-
ris Unioban (GMU). Ezek a tagallamok még
nem vezették be az eurodt.

Ez a Konvergenciajelentés azt kovetden késziilt,
hogy Ciprustol 2007. februar 13-an, mig Malta-
t612007. februar 27-én orszagvizsgalatra vonat-
kozo6 kérés érkezett. A jelentés elkészitésével az
Eurépai Kézponti Bank (EKB) teljesiti az Euro-
pai Kozosséget 1étrehozd szerz6dés (a tovabbi-
akban Szerzddés) 122. cikke (2) bekezdésének
és 121. cikke (1) bekezdésének kovetelményét,
amely szerint legalabb kétévente egyszer, vagy
valamely eltéréssel rendelkezd tagallam kérel-
mére jelentést kell tenni az Eurépai Unié Tana-
csanak (EU Tanacs) arrol, hogy ,,milyen eldre-
haladast tettek a tagallamok kotelezettségeik
teljesitésében a gazdasagi és monetaris unio
megvaldsitasa terén”. Az Eurdpai Bizottsag —
amely ugyancsak készitett egy jelentést —
ugyanezt a megbizatast kapta, és a két jelentést
parhuzamosan nyujtjak be az EU Tanacsanak.

Ebben a jelentésben az EKB a korabbi Konver-
genciajelentéseiben alkalmazott szerkezetet
alkalmazza. A két érintett orszagot illetden azt
vizsgalja, hogy elérték-e a fenntarthaté konver-
gencia magas fokat, a nemzeti jogszabalyok
Osszeegyeztethetéek-e a Szerzodéssel, valamint
a nemzeti kdzponti bankok (NKB-k) megfelel-
nek-e az eurorendszerbeli integracio feltételét
képezd jogszabalyi kovetelményeknek.

A gazdasagi konvergenciafolyamat vizsgalata
nagyban fligg az alapvetd statisztikai adatok
mindségétdl és megbizhatosagatol. Politikai
megfontoldsok nem befolyasolhatjak a statisz-
tikdk Osszeallitdsat és az adatszolgaltatast,
kiilondsen az allamhaztartasi statisztikak
esetében. A tagallamoknak kiemelt ligyként
kell kezelniiik a statisztikai adatok mindségét
és megbizhatdsagat, megfelelé ellendrzérend-
szert kell miikodtetniiik az adatok dsszeallitasa

soran, ¢és minimumszabalyokat kell alkalmaz-
niuk a statisztikak teriiletén. A szabalyok célja,
hogy megszilarditsak a nemzeti statisztikai
intézetek fliggetlenségét, integritasat és besza-
moltathatosagat, valamint, hogy erdsitsék a
koltségvetési statisztikak mindségébe vetett
bizalmat (lasd a statisztikai mellékletet).

E Konvergenciajelentés felépitése a kovetkezo.
A 2. fejezet irja le a gazdasagi és jogi konver-
gencia vizsgalatanak szerkezetét. A 3. fejezet
tartalmazza az orszagonkénti dsszefoglalokat,
amelyek a gazdasagi s jogi konvergencia vizs-
galatanak fébb eredményeit adjak meg.
A 4. fejezet a két vizsgalt tagallam gazdasagi
konvergenciajanak allapotat elemzi részlete-
sebben, valamint a konvergenciamutatok sta-
tisztikai modszertananak attekintését adja.
Végiil az 5. fejezet azt vizsgélja, hogy e tagal-
lamok nemzeti jogszabalyai, koztik NKB-ik
statitumai, osszeegyeztethetéek-e a Szerzodés
108. és 109. cikkével és a Kozponti Bankok
Eurdpai Rendszere (KBER) Alapokmanyaval.
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2 AL ELEMZES KERETEI
2.1  GAZDASAGI KONVERGENCIA

Az EKB azonos, minden egyes orszagra alkal-
mazott elemzési keretben targyalja a vizsgalt
két tagallam gazdasagi konvergenciajanak
helyzetét. A kozos szerkezet egyrészt a Szerzo-
dés rendelkezésein alapul, ezeket alkalmazza
az EKB az drak alakuldsa, a koltségvetési
egyenleg és a GDP-ardnyos allamaddssag, az
arfolyamok és a hosszu tava kamatlabak, vala-
mint mas relevans tényezdk vizsgéalataban.
Masrészt az elemzési keret tartalmaz még tobb,
a fenntarthatd konvergencia részletesebb vizs-
galatara alkalmasnak tartott visszatekinté €s a
jovore vonatkozo gazdasagi mutatot. Az alabbi
1-4. keretes irasok roviden idézik a Szerzédés
rendelkezéseit, és bemutatjak azokat a mod-
szertani részleteket, amelyek alapjan az EKB az
emlitett rendelkezéseket alkalmazza.

A folyamatossag és az egyenld elbands biztosi-
tasa érdekében e jelentés az EKB (és korabban
az Eurdpai Monetaris Intézet) korabbi jelenté-
seiben megfogalmazott elvekre épiil. Kieme-
lendé az EKB-nak a konvergenciakritériumok
alkalmazasakor hasznalt néhany iranyelve. EI6-
sz0r, az egyes kritériumokat szigoriian értelme-
zik és alkalmazzak, hiszen a kritériumok elsé-
sorban arra iranyulnak, hogy csak az arstabilitas
¢és az euroOvezet koherencidjanak fenntartasat
elésegitd gazdasagi feltételekkel bird tagélla-
mok vegyenek részt az eurodvezetben. Masod-
szor, a konvergenciakritériumok 0sszefiiggo,
egységes csomagot képeznek, és valamennyit
teljesiteni kell; a Szerzddés egyenld alapon
sorolja fel a kritériumokat, és nem rangsorolja
azokat. Harmadszor, a konvergenciakritériu-
mokat a tényleges adatok alapjan kell teljesi-
teni. Negyedszer, a konvergenciakritériumok
alkalmazasaban kovetkezetesen, atlathatdan és
egyszertien kell eljarni. Ismét hangstlyozzuk
azt is, hogy a konvergenciat tartosan kell elérni,
¢s nem csak egy bizonyos idépontban. Kdvet-
kezésképpen az orszagvizsgalatok részletesen
foglalkoznak a konvergencia fenntarthatdsaga-
val.

Ebben a vonatkozasban az érintett orszagok
gazdasaganak alakulasat elvileg az elmult tiz

éves idGszakra visszatekintve vizsgaljuk. fgy
jobban meghatarozhato, hogy a jelenlegi ered-
mények milyen mértékben erednek valodi
strukturalis atalakitasokbdl, és biztosabban
meg lehet itélni a gazdasagi konvergencia fenn-
tarthatosdgat.

Réadasul, a megfelelé mértékben eldretekintd
perspektivat alkalmazunk. Ebben az dsszefiig-
gésben kiilonds figyelmet szenteliink annak,
hogy a kedvezo gazdasagi folyamatok fenntart-
hatdsaga els6sorban azon mulik, sikeriil-e meg-
feleld ¢és tartos gazdasagpolitikai valaszokat
adni a jelenlegi és jovobeli kihivasokra. Végig
hangsulyt kap, hogy a gazdasagi konvergencia
fenntarthatésaganak biztositasa egyarant fiigg
egy kedvezd kiinduld helyzet elérésétol és az
euro bevezetése utan folytatott politikatol.

A jelentés egyenként, de egységes szerkezetben
vizsgalja a két érintett tagallamot. Az egyes
tagallamok teljesitményére 0Osszpontositd
orszagvizsgalatokat kiilon-kiilon kell figye-
lembe venni, Osszhangban a Szerzédés 121.
cikkében foglaltakkal.

A jelen Konvergenciajelentésbe foglalt statisz-
tikak lezarasanak napja 2007. aprilis 26. volt. A
konvergenciakritériumok alkalmazasahoz fel-
hasznalt statisztikai adatokat az Eurdpai Bizott-
sdg szolgaltatta (lasd még a statisztikai
mellékletet, valamint a tablazatokat és abrakat
is), a hosszl lejaratu kamatlabak esetében az
EKB-val egyiittmikddve. Az arak és hosszu
lejarata kamatok konvergencigjanak adatait
2007 marciusaig mutatjuk be; ez volt a leg-
utolsé honap, amelyre vonatkozoan rendelke-
zésre alltak HICP-adatok. A havi arfolyamada-
tok tekintetében a jelentésiinkben figyelembe
vett id6szak 2007 marciusaval végzédik, mig a
napi adatok 2007. aprilis 26-ig terjednek. A fis-
kalis poziciok adatai a 2006-ig terjed6 iddsza-
kot fedik le. Ugyancsak szamitdsba vettiik
kilonféle forrasokbol szarmazoé elérejelzések-
kel egyiitt a tagallamok legfrissebb konvergen-
ciaprogramjait és mas olyan informaciokat,
amelyek relevansnak tekinthetdek a konvergen-
cia fenntarthatésagara vonatkozo eldretekintés
szempontjabol. Az Europai Bizottsag 2007.
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tavaszi eldrejelzése megjelentetésének id6- Az 1. keretes iras a Szerzddésnek az arak ala-
pontja, amelyet ¢ jelentés is figyelembe vesz, kulasara vonatkozd rendelkezéseit és az EKB
2007. majus 7-¢ volt. Az EKB Altaldnos Tana- altali alkalmazasukat ismerteti.

csa 2007. majus 14-én fogadta el a jelentést.

AZ ARAK ALAKULASA
1 A szerzddés rendelkezései
A Szerzddés 121. cikke (1) bekezdésének elso francia bekezdése eldirja:

,,az arstabilitas magas fokanak elérését; ez olyan inflacios rata esetén all fenn, amely kozel esik
az arstabilitas tekintetében legjobb eredményt felmutato legfeljebb harom tagallaméhoz”.

A Szerzédés 121. cikkében emlitett, a konvergenciakritériumokrol szolé jegyzokonyv
1. cikkében ez all:

»Az e Szerzodés 121. cikke (1) bekezdésének elsé francia bekezdésében emlitett arstabilitasi
kritérium azt jelenti, hogy egy tagallam fenntarthato arstabilitassal és a vizsgalatot megel6z6
egy éves iddszakon keresztiil az arstabilitdst illetéen legjobb eredményt felmutatd legfeljebb
harom tagéallam atlagos inflacios ratajat legfeljebb 14 szazalékponttal meghalad6 inflacios
rataval rendelkezett. Az inflaciot a fogyasztoiar-index segitségével dsszehasonlithato alapon,
a tagallami fogalommeghatarozasok kozotti eltérések figyelembe vételével kell meghata-
rozni.”

2 A Szerzodés rendelkezéseinek alkalmazasa
E jelentés tekintetében az EKB az alabbiak szerint alkalmazza a Szerzédés rendelkezéseit:

— El6szor, ,,a vizsgalatot megeldz6 egy éves iddszakon keresztiil megfigyelt inflacids rata”
kiszamitdsa soran azt nézziilk meg, hogy a harmonizalt fogyasztéiar-index (HICP) legutobbi
12 havi atlaga mennyit valtozott az el6z6 12 havi atlaghoz képest. Kdvetkezésképpen, az
inflacios rata tekintetében e jelentésben figyelembe vett referencia-iddszak 2006 aprilisatol
2007 marciusaig tart.

— Masodszor, a referenciaérték meghatarozasahoz hasznalt ,,az arstabilitast illeten legjobb
eredményt felmutato legfeljebb harom tagallam” elve azt jelenti, hogy a kdvetkez6 harom,
legalacsonyabb inflacios rataju EU-tagorszag inflaciojanak sulyozatlan szamtani atlagat vet-
tiik: Finnorszag (1,3%), Lengyelorszag (1,5%) és Svédorszag (1,6%). Igy az atlagos infla-
cios rata 1,5%, és 1Y% szazalékpont hozzaadasaval a referenciaérték 3,0%.

Az inflacié mérése a harmonizalt fogyasztoiar-index (HICP) alapjan tortént, amelynek kidol-
gozasara azért keriilt sor, hogy arstabilitas szempontjabol 6sszehasonlithat6 alapon tudjak érté-
kelni a konvergenciat (lasd a statisztikai mellékletet). Az atlagos eurodvezeti inflacios ratat
tajékoztatasul kozli e jelentés statisztikai része.
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Az arak fenntarthatosaganak részletesebb vizs-
galata érdekében a 2006 aprilisa és 2007 marci-
usa kozotti 12 honapos referencia-idészak atla-
gos HICP-inflacids ratajat annak tikrében
tekintettiik at, hogyan teljesitettek a tagallamok
gazdasagai az elmult tiz évben arstabilitas
szempontjabol. Ebben a vonatkozdsban a mone-
met, kiilondsen arra, hogy a monetaris hatosa-
gok elsdsorban az Aarstabilitds elérésére ¢és
fenntartasara koncentralnak-e, valamint azt is
néztiik, hogy a gazdasagpolitika mas teriiletei
hogyan jarulnak hozza e cél megvalositasahoz.
Figyelembe vettiik azt is, hogyan hat a makro-
gazdasagi kornyezet az arstabilitas elérésére.
Az arak alakulasat a keresleti és kinalati felté-
telek fényében vizsgaltuk, tobbek kozott a faj-
lagos munkaer6koltségeket és az importarakat
befolydsolo tényezdkre koncentrdlva. Végiil

figyelembe vettiik az egyéb vonatkozo arinde-
xek (ugymint a feldolgozott élelmiszereket és
az energiat nem tartalmaz6 HICP, az orszagos
fogyasztoiar-index, a nettdo kozvetett adozas
valtozasait nem tartalmazo fogyasztoiar-index,
a maganfogyasztasi deflator, a GDP-deflator és
a termeldi arak) trendjeit. Eldretekintve képet
adunk az elkovetkezé évek varhatd inflacids
kilatasairol, beleértve jelentds nemzetkdzi szer-
vezetek ¢és piaci szereplok elérejelzéseit. Ezen-
kiviil olyan strukturalis szempontok is megtar-
gyalasra keriilnek, amelyek Ilényegesek az
arstabilitast eldsegité kornyezetnek az euro
bevezetése utani fenntartasa szempontjabol.

A 2. keretes iras ismerteti a Szerzédésnek a fis-
kalis folyamatokra vonatkozoé rendelkezéseit és
azok EKB altali alkalmazasat, eljarasi kérdé-
sekkel egyiitt.

2. keretes iras

FISKALIS FOLYAMATOK

1 A szerzodés rendelkezései

A Szerzodés 121. cikke (1) bekezdésének mésodik francia bekezdése eldirja:

»az allam pénziigyi helyzetének fenntarthatésagat; ezt olyan koltségvetési egyenleg elérése
mutatja, amely nem rendelkezik a 104. cikk (6) bekezdése értelmében vett tulzott hidnnyal”.

A Szerzédés 121. cikkében emlitett, a konvergenciakritériumokrol szolé jegyzokonyv
2. cikkében ez all:

»a jelen Szerzédeés 121. cikke (1) bekezdésének masodik francia bekezdésében hivatkozott, az
allam koltségvetési pozicidjara vonatkozo kritérium azt jelenti, hogy a vizsgalat idépontjaban
a tagallam nem all a Tanécs 4ltal a talzott hiany fennallasardl e Szerzédés 104. cikke (6) bekez-
désének értelmében hozott hatarozat hatalya alatt”.

A 104. cikk hatarozza meg a tulzott hiany esetén kovetendd eljarast. A 104. cikk (2) és (3)
bekezdéseinek értelmében az Eurdpai Bizottsag jelentést készit, ha egy tagallam nem felel meg
a koltségvetési fegyelem kovetelményeinek, kiillondsen, ha:

(a) atervezett vagy tényleges allamhaztartasi hianynak a GDP-hez viszonyitott aranya tallép
egy meghatarozott referenciaértéket (amelyet a tulzott hiany esetén kdvetendd eljarasrol
sz016 jegyz6konyv a GDP 3%-aban szab meg), kivéve, ha:
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— az ardny jelentés mértékben és folyamatosan csokkent, és elért egy, a referenciaérték-
hez kozeli szintet; vagy

— areferenciaérték tullépése csak kivételes és atmeneti, €s az arany kozel marad a refe-
renciaértékhez;

(b) az allamadossagnak a GDP-hez viszonyitott aranya tullép egy meghatarozott referenciaér-
téket (amelyet a tulzott hiany esetén kovetendd eljarasrol szolo jegyzokonyv a GDP
60%-aban szab meg), kivéve, ha az arany elegendé mértékben csokken, és kielégito titem-
ben kozelit a referenciaértékhez.

Ezen tilmenden a Bizottsag koteles figyelembe venni a jelentésében, hogy a koltségvetési
hiany meghaladja-e az 4llam beruhazasi kiadasait, valamint minden egyéb érdemleges ténye-
z0t, beleértve a tagallam kozéptava gazdasagi és koltségvetési helyzetét. A Bizottsag készithet
jelentést akkor is, ha a kritériumokkal kapcsolatos kdvetelmények teljesitésétol fiiggetlentil
azon a véleményen van, hogy egy tagallamban tulzott hiany kialakulasanak veszélye all fenn.
A Bizottsag jelentését a Gazdasagi és Pénziigyi Bizottsag véleményezi. Végiil, a 104. cikk (6)
bekezdésével dsszhangban az EU-Tanacs a Bizottsag ajanlasa alapjan és az érintett tagallam
esetleges észrevételeit figyelembe véve, egy dsszefoglald értékelést kovetden mindsitett tobb-
séggel hataroz arrdl, hogy fennall-e a tulzott hiany az adott tagallamban.

2 A Szerzodés rendelkezéseinek alkalmazasa

Az EKB a konvergencia vizsgalatanak céljabol véleményt mond a koltségvetési folyamatokrol.
Megvizsgalja fenntarthatésdg szempontjabol az 1997 és 2006 kozotti idészak legfontosabb
koltségvetési mutatoit, attekinti az allamhaztartas kilatasait és feladatait, kitiintetett figyelmet
szentelve a hidny és az addssag alakulasa kozotti 6sszefiiggésnek.

Ami a 104. cikket illeti, az EKB-nak a Bizottsaggal ellentétben nincs hivatalos szerepe a tlzott
hiany esetén kovetend6 eljarasban. Az EKB jelentése csupan azt fejti ki, hogy az orszag a
tulzott hiany esetén kovetendo eljaras hatalya ala esik-e vagy sem.

A Szerzédés azon rendelkezésével kapcsolatban, hogy a GDP 60%-at meghaladé allamados-
sagnak ,,elegendé mértékben csokkennie és kielégité mértékben kozelitenie kell a referencia-
értékhez”, az EKB az addssagrata multbeli és jovobeli trendjeit vizsgalja.

A koltségvetési folyamatok vizsgalata a nemzeti szamlak eurdpai rendszere 1995-6s szabalya-
inak megfeleléen eldallitott adatokon alapul (lasd a statisztikai mellékletet). Ebben a jelentés-
ben zommel a Bizottsag 2007. aprilisi adatai szerepelnek; ezek tartalmazzak az 1997 és 2006
kozotti allamhaztartasi pozicidkat, valamint a Bizottsag 2007-re vonatkozo elérejelzéseit.

A 2006-0s referenciaév eredményeinek az tekintjiik, azaz a nominal-GDP névekedésének

allami pénziigyek fenntarthatéosdga szerinti
értékelése a tagallamok elmult tizévi teljesit-
ményének fényében torténik. Kiindulopontnak
az allamadossag-GDP mutat6 ezen id6szakbeli
alakulasat és az azt megalapozd tényezdket

EKB
Konvergenciajelentés
2007. majus

¢és a kamatlabaknak a kiillonbségét, az elsddle-
ges egyenleget és a hidny-adodssag kdlcsonha-
tast. Ez a perspektiva tovabbi informaciot
nyujthat arrol, hogy a makrogazdasagi kornye-
zet — kiilondsen a novekedés és a kamatlabak



egylittesen — milyen mértékben befolyasolta az
adossag dinamikajat. Ugyancsak tobb informa-
ci6 nyerhetd ily modon a fiskalis konszolida-
cios torekvésekrol az elsddleges egyenleg tik-
rében, valamint a kiilonleges tényezdk
szerepérél a hiany-adossag kolcsonhatasban.
Réadasul figyelembe vessziik az dllamaddssag
szerkezetét, kiilonds tekintettel a rovid lejarata
¢és devizaaddssagok aranyara, valamint azok
alakulasara. Osszevetve ezen aranyokat az
adossagrata jelenlegi szintjével ramutatunk,
mennyire érzékenyek a koltségvetési egyensi-
lyok az arfolyamok és a kamatlabak valtozasa-
ira.

Egy kovetkezd 1épésben a GDP-aranyos allam-
haztartasi hiany alakuldsanak vizsgalatara kertil
sor. Ebben az Osszefiiggésben hasznos szem
eldtt tartani, hogy egy orszag éves deficitrata-
janak valtozasat kiilonféle erék befolyasoljak.
Ezeket a befolyasokat gyakran osztjak fel egy-
részt ,ciklikus hatasokra”, amelyek azt tiikro-
zik, hogyan reagalnak a hianyok a gazdasagi
ciklus valtozasaira, masrészt pedig ,,nem cikli-
kus hatasokra”, amelyek gyakran a fiskalis
politikahoz vald szerkezeti vagy allandé kiiga-
zitasokat tiikkrozik. Ugyanakkor a nem ciklikus
hatasok — amelyeket ¢ jelentés szamszerisit —
nem tiikkrozik sziikségszeriien és maradéktala-

nul a fiskalis poziciok szerkezeti valtozasat,
mivel szerepelnek kozottik a koltségvetési
egyensulyt atmenetileg befolyasolo olyan intéz-
kedések is, amelyek gazdasagpolitikai intézke-
dések, illetve kiilonleges tényezdk hatasaként
adodnak. Ugyancsak részletesebben tekintjiik
at az allami kiadasok ¢és bevételek multbeli
trendjeit, és felvazoljuk a jovobeli konszolida-
ci6 fobb teriileteit.

A jovobeli folyamatok targyaldsa soran vissza-
tekintliink a nemzeti koltségvetési tervekre és az
Eurdpai Bizottsag 2007-re vonatkozoé legutobbi
elorejelzéseire, tovabba megvizsgaljuk a kozép-
tava fiskalis stratégiat a konvergenciaprogram
tikrében. Ez magaban foglalja a Stabilitasi és
Novekedési Paktumban eldiranyzott kozéptava
cél jovobeli elérésének, valamint a jelenlegi
fiskalis politikdk alapjan az addssdgratara
vonatkozo6 kilatdsoknak az értékelését. Hangsti-
lyozzuk tovabba a koltségvetési poziciok fenn-
tarthatosaganak hosszu tavi kihivasait, kiillono-
sen a nem alapszeri allami nyugdijrendszerek
tekintetében, figyelembe véve a demografiai
valtozast és a kormany altal adott garanciakat.

A 3. keretes irds ismerteti a Szerzédésnek az
arfolyamok alakuldsara vonatkozo rendelkezé-
seit és EKB altali alkalmazasukat.

AZ ARFOLYAMOK ALAKULASA

1 A szerzodés rendelkezései

A Szerzodés 121. cikke (1) bekezdésének harmadik francia bekezdése eldirja:

,»,az Eurdpai Monetaris Rendszer arfolyam-mechanizmusa altal eldirt normal ingadozasi savok
betartasat legalabb két évig anélkiil, hogy egy masik tagallam valutajaval szemben leértéke-

1ésre keriilne sor”.

A Szerzédés 121. cikkében emlitett, a konvergenciakritériumokrol szolo jegyzokonyv

3. cikkében ez all:

»Az e Szerzodés 121. cikke (1) bekezdésének harmadik francia bekezdésében emlitett, az
Eurdpai Monetaris Rendszer arfolyam-mechanizmusaban torténd részvételre vonatkozo krité-
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rium azt jelenti, hogy egy tagéllam a vizsgalatot megel6z6 legalabb két éven keresztiil komoly
fesziiltségek nélkiil az Eurépai Monetaris Rendszer arfolyam-mechanizmusa altal eldirt normal
ingadozasi savokon beliil maradt. fgy kiilondsen azt, hogy ugyanezen idészak alatt a tagallam
sajat kezdeményezésére nem értékelte le valutajanak bilateralis kozéparfolyamat valamely mas
tagallam valutajaval szemben.”

2 A Szerzodés rendelkezéseinek alkalmazasa

Az arfolyam stabilitasat illetéen az EKB azt vizsgalja, hogy az adott orszag a konvergencia-
vizsgalatot megel6zden legalabb két évig komoly fesziiltségektdl mentesen — és kiilonosen az
euroval szembeni leértékelés nélkill — vett-e részt az ERM-II-ben (amely 1999 januarjaban
valtotta fel az ERM-et). Olyan esetekben, amikor rovidebb volt a részvételi idészak, az arfo-
lyam alakuldsanak vizsgalata egy kétéves referencia-idészakban keriilt leirasra, akarcsak
a korabbi jelentésekben.

Osszhangban a korabbi megkozelitéssel, az eurdval szembeni arfolyam-stabilitas vizsgalata
arra 6sszpontosit, hogy az arfolyam mennyire marad kdzel az ERM-II-beli kozéparfolyamhoz,
figyelembe véve kozben azokat a tényezoket, amelyek felértékelédéshez vezethettek. Az
ERM-II ingadozasi savjanak szélessége ebbol a szempontbol nem befolyasolja hatranyosan az
arfolyam-stabilitasi kritérium vizsgalatat.

Ezenkiviil a ,,komoly fesziiltségektol” valo mentesség kérdését altalaban az alabbi modokon
kozelitik meg: 1) annak vizsgalata, milyen mértékben térnek el az arfolyamok az eurdval szem-
beni ERM-II kozéparfolyamoktol; ii) olyan mutatok alkalmazdsa, mint példaul az eurdval
szembeni arfolyam-volatilitas és annak trendje, valamint az eurodvezettel szembeni rovid leja-
ratt kamatlab-kiilonbozetek nagyséaga illetve alakulasa; iii) devizapiaci intervenciok szerepé-
nek figyelembe vétele.

A 2005 majusatol 2007 aprilisaig terjedd referencia-idészakban megfigyelt minden kétoldalu
arfolyam hivatalos EKB referencia-arfolyam (lasd a statisztikai mellékletet).

Ciprus és Malta egyarant 2005. majus 2. 6ta vesz
részt az ERM-II-ben, vagyis e jelentés véglegesi-
téséhez képest valamivel tobb mint két éve. Valu-
taik euroval szembeni teljesitményét a 2005. apri-
lis 27. és 2007. aprilis 26. (vagyis a mostani
jelentésben hasznalt adatok lezarasanak napja)
kozotti idészakra vonatkozdan mutatjuk be. 2007.
aprilis 26. és 2007. majus 14. (a jelentés véglege-
sitésének datuma) kozott mindkét orszag valuta-
jénak eurdval szembeni arfolyama stabil volt.

Az euréhoz mért nominalis arfolyam alakula-
san tulmenden roviden attekintjiik a jelenlegi
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arfolyam fenntarthatdsagara utalo bizonyitéko-
kat. Mindezek a bilateralis realarfolyamok ¢és
realeffektiv arfolyamok, a fizetési mérleg folyo
fizetési, toke- és pénziigyi mérlegeinek és az
orszag hosszl tavl netté nemzetkozi befekte-
tési pozicidjanak alakulasabol adodnak. A pia-
cok integracidjat illetéen, ugyancsak vizsgaljuk
az eurodvezet részesedését az orszag teljes kiil-
kereskedelmében.

A 4. keretes iras a Szerzddésnek a hosszu tavu
kamatlabak alakuldsara vonatkozo rendelkezé-
seit és az EKB altali alkalmazasukat ismerteti.
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A HOSSZU TAVO KAMATLABAK ALAKULASA

1 A szerzodés rendelkezései

A Szerzddés 121. cikke (1) bekezdésének negyedik francia bekezdése eldirja:

»a tagallam altal elért konvergencianak és a tagallamnak az Eurdopai Monetaris Rendszer
arfolyam-mechanizmuséaban valo részvételének tartossagat, ami a hosszl tavi kamatszintben
tiukrozodik™.

A Szerzédés 121. cikkében emlitett, a konvergenciakritériumokrol szolé jegyzokonyv
4. cikkében ez all:

»Az e Szerzodés 121. cikke (1) bekezdésének negyedik francia bekezdésében emlitett kama-
tokra vonatkoz6é konvergenciakritérium azt jelenti, hogy egy tagallam a vizsgalatot megel6z6
egy éves iddszakon keresztiil az arstabilitast illetéen legjobb eredményt felmutatd legfeljebb
harom tagallam atlagos nominalis hosszu tavi kamatat legfeljebb 2 szazalékponttal meghalado
kamattal rendelkezett. A kamatokat a hosszu lejarat allamkotvények vagy dsszehasonlithato
értékpapirok alapjan, a tagallami fogalommeghatarozasok kozotti eltérések figyelembevételé-
vel kell meghatarozni.”

2 A Szerzddés rendelkezéseinek alkalmazasa
E jelentés tekintetében az EKB az alabbiak szerint alkalmazza a Szerzédés rendelkezéseit:

— Egyrészt, ,,a vizsgalatot megeldzé egyéves iddszakon keresztiil” megfigyelt ,,atlagos nomi-
nalis hosszu tavu kamatot” annak a legutobbi 12 havi idészaknak a szamtani atlagaként
szamitottuk, amelyre rendelkezésre alltak HICP-adatok. Ebben a jelentésben a 2006 aprilisa
€s 2007 marciusa kozotti idoszakot vettiik referencia-iddszaknak.

— Masrészt, a referenciaérték meghatarozasaban alkalmazott, ,,az arstabilitast illetéen legjobb
eredményt felmutatd legfeljebb harom tagallam” elv azt jelenti, hogy ugyanazon harom
legalacsonyabb inflacids rataval rendelkezd orszadg hosszl tava kamatldbainak sulyozatlan
szamtani atlagat vettiik, amely orszagokat az arstabilitasi kritérium referenciaértékének sza-
mitasakor is figyelembe vettiink (lasd 1. keretes iras). A jelentésben figyelembe vett refe-
rencia-idészakban e harom orszag hosszl tavi kamatlabai a kovetkezok voltak: 3,8% (Svéd-
orszag), 3,9% (Finnorszag) és 5,3% (Lengyelorszag); az atlag igy 4,4%, amelyhez
2 szazalékpontot hozzaadva 6,4%-os referenciaértéket kapunk.

A kamatlabakat a rendelkezésre allo és a konvergencia értékelésének céljabol kifejlesztett
hosszu lejaratii harmonizalt kamatlabak alapjan mértiik (1asd a statisztikai mellékletet).

Azon orszagok esetében, ahol nem allnak rendelkezésre hosszl lejaratii harmonizalt kamatla-

bak, a pénziigyi piacok lehetd legszélesebb korti vizsgalatara keriil sor, figyelembe véve az
allamadossag szintjét és mas relevans mutatokat, felmérendd a tagallam altal elért konvergen-

cia és ERM-II-beli részvétel tartossagat.
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Amint fentebb emlitésre keriilt, a Szerz6dés
kifejezetten hivatkozik a ,konvergencia tartos-
sagara”, amely a hosszi tava kamatszintben
tikrozodik, ezért a 2006 aprilisa és 2007 mar-
ciusa kozotti referencia-idészak fejleményeit
az elmult tiz év (vagy azon iddszak, amelyre
vonatkozoan az adatok rendelkezésre alltak)
hosszu tavi kamatlabainak alakulasat figye-
lembe véve tekintjiik at, megvizsgalva az euro-
ovezet jellemz0 atlagos hosszl tdva kamatlaba-
hoz viszonyitott kiillonbozetek f6 okait.

Végiil, a Szerz6dés 121. cikke (1) bekezdése
eléirja, hogy e jelentés szamos mas relevans
tényez6t is vegyen figyelembe, Gigymint ,az
ményeit, a folyo fizetési mérlegek helyzetét és
alakulasat, tovabba a fajlagos bérkoltségek ala-
kulasat és az egyéb arindexeket is”. Ezeket a
tényezdket a 4. fejezetben, a fentebb felsorolt
kritériumok targyaldsa soran tekintjik at.
Tekintettel az euro 1999. januar 1-jei bevezeté-
sére, az ECU alakulasat mar nem targyaljuk.

2.2 A NEMZETI JOGSZABALYOK SZERZODESSEL
VALO OSSZEEGYEZTETHETOSEGE
2.2.1 BEVEZETES

A Szerz6dés 122. cikkének (2) bekezdése arra
kotelezi az EKB-t (és a Bizottsagot), hogy leg-
alabb kétévenként egyszer, vagy valamely elté-
réssel rendelkezd tagallam kérésére a 121.
cikk (1) bekezdésében meghatarozott eljaras
szerint jelentést tegyen az EU Tanéacsa részére.
Minden ilyen jelentésnek tartalmaznia kell az
egyes eltéréssel rendelkez6 tagallamok nemzeti
jogszabalyainak (beleértve azok NKB-inak sta-
tatumat) a Szerzédés 108. és 109. cikkeivel,
illetve a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszere
¢és az Eurdpai Kozponti Bank alapokmanyaval
(a tovabbiakban: Alapokmany) vald 0Ossze-
egyeztethetéségének vizsgalatat. E Szerzddés-
b6l fakado és az eltéréssel rendelkezd tagalla-
mokra vonatkozé kotelezettséget ,jogi
konvergencianak” is nevezziik. A jogi konver-
gencia vizsgalata soran az EKB tevékenysége
nem korlatozodik a nemzeti jogszabalyok betii-
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jének formai vizsgalatara, hanem mérlegelheti
azt is, hogy a vonatkozo rendelkezések végre-
hajtasa Osszhangban all-e a Szerz6dés és az
Alapokmany szellemével. Az EKB kiilondsen
amiatt ad hangot aggodalmanak, hogy az utobbi
idében egyre tobb jel mutat arra, hogy novek-
szik a nyomas né¢hany tagallam NKB-inak don-
téshozo szerveire, ami ellentétes a Szerzddés
koézponti bankok fiiggetlenségét illetd szelle-
mével. Erre vald tekintettel az EKB ¢lénk
figyelemmel kisér minden fejleményt, miel6tt
végleges pozitiv értékelést adna, és azt a kovet-
keztetést vonna le, hogy valamely tagallam
nemzeti jogszabalyai Osszeegyeztethetdek a
Szerzédéssel és az Alapokmannyal.

AZ ELTERESSEL RENDELKEZO TAGALLAMOK ES A
JOGI KONVERGENCIA

Ciprus és Malta, amelyek nemzeti jogszabalyait
e jelentés vizsgalja, eltéréssel rendelkezd tagal-
lam statuszban vannak, azaz még nem vezették
be az eurdt. A csatlakozas feltételeirdl szo6lo
okmany 4. cikke' kimondja, hogy: ,,A csatlako-
zas idépontjatol kezdédéen, az EK-Szerzodés
122. cikke értelmében eltéréssel rendelkezo
tagallamként valamennyi ) tagallam részt vesz
a Gazdasagi és Monetaris Unidban”.

Az EKB megvizsgalta Ciprus és Malta jogi
konvergenciajanak szintjét, valamint az e cél
elérése érdekében altaluk meghozott vagy meg-
hozni sziikséges jogi intézkedéseket.

A jogi konvergencia vizsgalatanak célja, hogy
megkonnyitse az EU Tanacsanak arra vonat-
koz6 dontését, hogy mely tagallamok ,,teljesitik
az egységes valuta bevezetéséhez sziikséges
feltételeket”. Jogi téren ezek a feltételek kiilo-
ndsen a kdzponti bankok fiiggetlenségére és az
NKB-knak az eurorendszerbe vald jogi integ-
ralodasara vonatkoznak.

1 A Cseh Koztarsasag, az Eszt Koztarsasag, a Ciprusi Koztarsa-
sag, a Lett Koztarsasag, a Litvan Koéztarsasag, a Magyar Koztar-
sasdg, a Maltai Koztarsasag, a Lengyel Koztarsasag, a Szlovén
Koéztarsasag és a Szlovak Koztarsasag csatlakozasanak feltéte-
leir6l, valamint az Eurdpai Uniot 1étrehozé Szerzédések kiiga-
zitasarol szolo okmany (HL L 236., 2003.9.23., 33. o.). Bulga-
riat és Romaniat illetéen lasd a Bolgar Koztarsasag és Romania
csatlakozasanak feltételeire vonatkozo okmany 5. cikkét, vala-
mint az Eurdpai Unidt létrehozd Szerzédések kiigazitasait
(HL L 157.,2005.6.21., 203. 0.).



A JOGI ERTEKELES SZERKEZETE

A jogi értékelés Osszességeében az EKB és az
EMI jogi konvergenciarol szolo korabbi jelen-
téseinek, kiilonésen az EKB 2006. decemberi (a
Cseh Koztarsasagrol, Esztorszagrol, Ciprusrol,
Lettorszagrol, Magyarorszagrol, Maltarol, Len-
gyelorszagrol, Szlovakiardl és Svédorszagrol),
2006. majusi (Litvaniarol és Szlovéniarol),
2004. évi (a Cseh Koztarsasagrol, Esztorszag-
rol, Ciprusrol, Lettorszagrol, Litvaniarol,
Magyarorszagrol, Maltarol, Lengyelorszagrol,
Szlovéniarol, Szlovakiarol és Svédorszagrol),
valamint 2002. évi (Svédorszagrol), tovabba
2000. évi (Gorogorszagrol és Svédorszagrol
sz0l0) konvergenciajelentéseinek és az EMI
1998. ¢évi konvergenciajelentésének keretét
koveti. A nemzeti jogszabalyok Osszeegyeztet-
hetésége szintén elemzésre keriil a 2007. mar-
cius 15. elétt elfogadott jogszabalyi mddosita-
sok fényében.

2.2.2 A JOGI ALKALMAZKODAS MERTEKE

2.2.2.1 A JOGI ALKALMAZKODAS TERULETEI
Azon teriiletek meghatarozasa céljabol, ahol a
nemzeti jogszabalyok modositasra szorulnak, a
kovetkezd kérdések keriiltek megvizsgalasra:

— Osszeegyeztethetdség a  Szerzddésnek
(108. cikk) és az Alapokmanynak (7. és
14.2. cikk) az NKB-k fiiggetlenségérol
sz016 rendelkezéseivel, valamint a titoktar-
tasrol szolod rendelkezésekkel (az Alapok-
many 38. cikke),

— Osszeegyeztethetéség a monetaris finanszi-
rozas (a Szerz6dés 101. cikke) és a kivaltsa-
gos hozzaférés (a Szerzédés 102. cikke)
tilalmaval, illetve Osszeegyeztethetdség az
euro kozosségi jog altal eldirt, egységes
irasmodjaval; és

— az NKB-k eurorendszerbe torténd jogi integ-
racioja (killonosen az Alapokmany 12.1. és
14.3. cikkei alapjan).

2.2.2.2 ,,0SSZEEGYEZTETHETGSEG” VAGY
,HARMONIZACIG”

A Szerz6dés 109. cikke megkoveteli, hogy a
nemzeti jogszabalyok ,0sszeegyeztethetéek”
legyenek a Szerzddéssel és az Alapokmannyal,
ezért barmilyen Osszeegyeztethetetlenséget
meg kell szlintetni. Sem a Szerzddés és az Alap-
okmany nemzeti jogszabalyok felettisége, sem
az Osszeegyeztethetetlenség természete nem
befolyasolja ezt a kotelezettséget.

A nemzeti jogszabalyok ,,0sszeegyeztethetdsé-
gének” kovetelménye nem jelenti azt, hogy a
Szerz6dés megkdvetelné az NKB-k statiitumai-
nak egymassal vagy az Alapokmannyal valo
,harmonizaciojat”. Nemzeti sajatossagok
tovabbra is létezhetnek, amennyiben nem sértik
a Kozosségnek a monetaris tigyek teriiletén
fennalld kizardlagos hataskorét. Az Alapok-
many 14.4. cikke példaul lehet6vé teszi az
NKB-k szamara, hogy az Alapokmanyban meg-
hatarozott feladatokon kiviil mas feladatokat is
betdltsenek, amig azok nem akadalyozzak a
KBER céljait ¢és feladatait. Az NKB-k statttu-
maiban az ilyen, tovabbi feladatokat lehetévé
tevoé rendelkezések vilagos példaként szolgal-
nak azon kortilményekre, amikor a kiilonbségek
megmaradhatnak. Az ,,0sszeegyeztethetd” szo
inkabb azt mutatja, hogy a nemzeti jogszaba-
lyokat és az NKB-k statutumait modositani
sziikséges annak érdekében, hogy kikiiszobol-
jék a Szerzddéssel és az Alapokmannyal szem-
ben fennalld kdvetkezetlenségeket, és biztosit-
sak az NKB-k KBER-be val6 integralodasanak
sziikséges mértékét. Kiilondsen azokat a ren-
delkezéseket kell modositani, amelyek egy
NKB-nak a Szerzédésben meghatarozott fiig-
getlenségét és a KBER szerves részét képezo
szerepét sértik. Ennek elérése érdekében nem
elegendd kizardlag arra a kitételre tdamaszkodni,
hogy a kozosségi jog els6bbséget élvez a nem-
zeti jogszabalyokkal szemben.

A Szerz6dés 109. cikkében szerepld kotelezett-
ség csak a Szerzddés és az Alapokmany rendel-
kezéseivel vald Osszeegyeztethetetlenségekre
terjed ki. Ugyanakkor a masodlagos kozosségi
joggal nem Osszeegyeztethetd nemzeti jogsza-
balyokat dsszhangba kell hozni a megfeleld
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masodlagos jogszabalyokkal. A kdzdsségi jog
els6bbsége nem zarja ki a nemzeti jogszabalyok
modositasanak sziikkségességét. Ez az altalanos
kovetelmény nem csupan a Szerzédés 109. cik-
kébol, hanem az Eurdpai Kozosségek Birosaga-
nak esetjogabol? is szarmazik.

A Szerzédés és az Alapokmany nem irja eld,
milyen moédon kell a nemzeti jogszabalyokat
adaptalni. Ez végrehajthat6 a Szerzddésre és az
Alapokmanyra valé hivatkozassal, vagy azok
rendelkezéseinek beillesztésével és eredetiikre
valo utalassal, vagy az Osszeegyeztethetetlen
szabalyok hatalyon kiviil helyezésével, illetve
e modszerek kombinalasaval.

A fentieken tulmendéen, tobbek kozott azért,
hogy elérjék és fenntartsak a nemzeti jogszaba-
lyoknak a Szerzddéssel és az Alapokmdannyal
valo Osszeegyeztethetoségét, a kdzosségi intéz-
mények ¢és a tagallamok kotelesek konzultalni
az EKB-val az annak hataskorébe tartozo jog-
szabalytervezetekrdl a Szerzodés 105. cikke (4)
bekezdése és az Alapokmany 4. cikke alapjan.
A nemzeti hatoésagoknak az Eurdpai Kozponti
Bankkal a jogszabalytervezetekrél folytatott
konzultaciojarol szolo, 1998. junius 29-i
98/415/EK tanacsi hatarozat® kifejezetten el6-
irja a tagallamok szamara azt, hogy hozzak meg
a sziikséges intézkedéseket e kotelezettség tel-
jesitésének biztositasara.

2.2.3 AL NKB-K FUGGETLENSEGE

A kozponti banki fliggetlenséget és a titoktar-
tasi kérdéseket illetden az EU-hoz 2004-ben
csatlakozott tagallamok nemzeti jogszabalyait
ugy kellett modositani, hogy 06sszhangban
legyenek a Szerzodés és az Alapokmany vonat-
kozo rendelkezéseivel, és 2004. majus 1-jén
mar hatalyosak legyenek. Svédorszag koteles
volt a sziikséges valtoztatasokat a KBER 1998.
junius 1-jei 1étrehozasanak idejére életbe 1¢ép-
tetni.

2.2.3.1 KOZPONTI BANKI FUGGETLENSEG

Az EMI 1995 novemberében listat allitott 6ssze
a kozponti banki fiiggetlenség ismérveirdl
(amelyeket késébb az 1998. évi konvergencia-
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jelentése irt le részletesen), amelyek akkor a
tagallamok nemzeti jogszabalyai vizsgalatanak
alapjat képezték, kiilonds tekintettel az NKB-k
statGtumaira. A koézponti banki fliggetlenség
fogalma tobbféle, kiilon értékelendd elemet
foglal magaban, nevezetesen a miikddési, intéz-
ményi, személyi és pénziigyi fiiggetlenséget.
Az elmult néhany évben a kdzponti banki fiig-
getlenség e szempontjainak elemzése tovabb
finomodott az EKB 4altal elfogadott vélemé-
nyekben. Ezen szempontok alapjan keriil érté-
kelésre az, hogy az eltéréssel rendelkezo tagal-
lamok nemzeti jogszabalyai milyen mértékben
egyeztethet6k dssze a Szerzddéssel és az Alap-
okmannyal.

MUKODESI FUGGETLENSEG

A kozponti banki fiiggetlenség 6nmagéban nem
végeél, hanem eszkdz egy olyan cél eléréséhez,
amelyet vilagosan meg kell hatarozni, é¢s amely-
nek minden mas célkittizés felett kell allnia. A
miikddési fiiggetlenség megkivanja azt, hogy
minden egyes NKB elsédleges célkittizése vila-
gosan ¢és jogilag egyértelmiien meghatarozott
modon legyen kifejtve, valamint azt, hogy a
Szerzédésben lefektetett elsddleges célkitiizés-
sel, az arstabilitassal teljes 6sszhangban legyen.
Ezt tigy lehet szolgalni, hogy az NKB-kat ellat-
jak minden sziikséges eréforrassal és eszkozzel
e célkitlizés elérése érdekében, fiiggetleniil bar-
mely mas hatosdgtol. A Szerzédésnek a koz-
ponti banki fiiggetlenségre vonatkozé kovetel-
ménye azt az altalanos nézetet tiikkrozi, hogy az
arstabilitas elsddleges célkitlizését legjobban
egy teljesen fiiggetlen, pontosan megfogalma-
zott felhatalmazassal bird intézmény szolgalja.
A kozponti banki fliiggetlenségnek teljes mér-
tékben megfelel az, hogy az NKB-k dontései-
kért felelésségre vonhatdak, ami egy fontos
szempont a fiiggetlen statuszukba vetett biza-
lom elésegitéséhez. Ez egyiitt jar az atlathato-
saggal és a harmadik felekkel folytatott parbe-
széddel.

2 Lasd — tobbek kozott —a 167/73 sz. esetet, Eurépai Kozdosségek
Bizottsaga kontra Francia Koztarsasag [1974] EBHT 359.
(,,Code du Travail Maritime”).

3 HLLI189,1998.7.3.,42. 0.



Ami az id6zitést illeti, a Szerzédés nem vilagos
abban a tekintetben, hogy az eltéréssel rendel-
kez6 tagallamok NKB-i mikor voltak kdtelesek
megfelelni a Szerz6dés 105. cikke (1) bekez-
désében és az Alapokmany 2. cikkében megha-
tarozott elsddleges arstabilitasi célnak. Svédor-
szag esetében a kérdés az volt, hogy ez a
kotelezettség a KBER megalakulasanak vagy
az euro bevezetésének idépontjatdl all-e fenn.
Az EU-hoz 2004. majus 1-jén csatlakozott tag-
allamok esetében a kérdés az volt, hogy ez a
kotelezettség a csatlakozas vagy az euro beve-
zetésének idépontjatol all-e fenn. Jollehet a
Szerz6dés 105. cikke (1) bekezdése nem vonat-
kozik az eltéréssel rendelkezé tagallamokra
(lasd a Szerzédés 122. cikkének (3) bekezdé-
sét), az Alapokmany 2. cikke viszont igen (lasd
az Alapokmany 43.1. cikkét). Az EKB allas-
pontja az, hogy az NKB-k azon kotelezettsége,
hogy az arstabilitast elsddleges célkitlizésként
kezeljék, 1998. junius 1-jétdl all fenn Svédor-
szag esetében, illetve 2004. majus 1-jétdl az
EU-hoz aznap csatlakozott tagallamok esetében.
Ennek alapja az a tény, hogy a kdzosség egyik
iranyado elve, nevezetesen az arstabilitas
(a Szerzodés 4. cikkének (3) bekezdése) az elté-
réssel rendelkezd tagallamokban is érvényes.
Ezen allaspontnak ugyancsak alapjat képezi a
Szerz6dés azon célkitiizése, hogy minden tag-
allam koteles torekedni a makrogazdasagi kon-
vergenciara, beleértve az arstabilitdst; ezzel a
szandékkal késziilnek az EKB ¢és a Bizottsag e
rendszeres jelentései. Ez a kovetkeztetés a koz-
ponti banki fiiggetlenség megteremtése mogott
huz6dé okokon is alapul, amely csak akkor
valosulhat meg, ha az arstabilitds — mint min-
denek felett allo cél — els6bbséget élvez.

E jelentés orszagértékelései e kovetkeztetése-
ken alapulnak az eltéréssel rendelkez6 tagalla-
mok NKB-inak arra vonatkozé kotelezettségé-
nek kezdd idépontja tekintetében, hogy az
arstabilitast els6dleges célkitlizésként kezeljék.

INTEZMENYI FUGGETLENSEG

Az intézményi fiiggetlenség elvére kifejezetten
hivatkozik a Szerzédés 108. cikke és az Alap-
okmany 7. cikke. E két cikk megtiltja, hogy az
NKB-k és dontéshozo szerveik tagjai utasitaso-

kat kérjenek, vagy fogadjanak el kozosségi
intézményektél vagy testiiletektdl, barmely
tagallam kormanyatol vagy barmely mas testii-
lettdl. Ugyancsak tiltott, hogy kdzosségi intéz-
mények és testiiletek, valamint a tagallamok
korméanyai megprobaljak befolyasolni az
NKB-k dontéshozd szerveinek azon tagjait,
akiknek dontései hatassal lehetnek az NKB-k
KBER-rel kapcsolatos feladatainak elvégzésére.

Amennyiben az NKB-t allami tulajdonu szerv-
ként, kiilonleges kozjogi intézményként vagy
egyszertien részvénytarsasagként alapitjak,
fennall annak a kockazata, hogy tulajdonosa —
tulajdonosi jogcimen — befolyast gyakorol a
dontéshozatalra a KBER-rel kapcsolatos fel-
adatok tekintetében. Ez a befolyas, fiiggetleniil
attol, hogy részvénytulajdonosi jogokon keresz-
til vagy mas modon gyakoroljak, kihatdssal
lehet az NKB fiiggetlenségére, ezért jogszabaly
utjan korlatozni kell.

Utasitasadasi tilalom

A KBER-rel kapcsolatos feladatok tekintetében
harmadik személyek azon jogai, hogy utasita-
sokat adjanak NKB-knek, azok dontéshozo
szerveinek vagy azok tagjainak, nem egyeztet-
hetok 0ssze a Szerz6déssel €s az Alapokmany-
nyal.

Dontések jovahagyasara, felfiiggesztésére,
semmisnek nyilvanitasara vagy késleltetésére
vonatkozé tilalom

A KBER-rel kapcsolatos feladatok tekintetében
harmadik személyek olyan jogai, hogy NKB-k
dontéseit jovahagyjak, felfliggesszék, semmis-
nek nyilvanitsak vagy késleltessék, nem egyez-
tethetok 6ssze a Szerzédéssel és az Alapokmany-
nyal.

Dontések jogi alapon torténd cenzirazasanak
tilalma

Nem egyeztethetd 6ssze a Szerzddéssel és az
Alapokmannyal testiiletek (kivéve a fliggetlen
birdésagokat) azon joga, hogy jogi alapon cen-
zurazzak a KBER-rel kapcsolatos feladatok
végrehajtasahoz kotddd dontéseket, mivel e fel-
adatok teljesitését nem lehet a politika szintjén
ujbol megfontolni. Amennyiben az NKB elndke
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olyan jogkorrel rendelkezik, amely alapjan jogi
alapon felfiiggesztheti a KBER vagy az NKB
dontéshozo testiiletei dontéseinek végrehajta-
sat, hogy ezt kovetden benyujtsa azokat végle-
ges dontésre politikai testiileteknek, az olyan,
mintha harmadik felektdl kérne utasitast.

Az NKB-k dontéshozo szerveiben szavazati
joggal valé részvétel tilalma

Nem egyeztethetd 6ssze a Szerzédéssel és az
Alapokmannyal, ha harmadik felek képvisel6i
szavazati joggal vehetnek részt egy NKB don-
téshozo szervében az NKB KBER-rel kapcsola-
tos feladatainak gyakorlasat érinté iigyekben,
még akkor sem, ha ez a szavazat nem dontd.

Az NKB-k dontése elotti konzultacié tilalma
Amennyiben egy jogszabalyi rendelkezés az
NKB szamdra olyan kifejezett kotelezettséget
hataroz meg, hogy a dontés meghozatala elott
harmadik felekkel konzultalni kell, az formalis
mechanizmus keretében biztositja e harmadik
felek szamara a végleges dontés befolyasolasat,
¢és ezért az nem egyeztethetd dssze a Szerzédés-
sel és az Alapokmannyal.

Ugyanakkor az NKB-k és harmadik felek
kozotti parbeszéd az alabbi esetekben még
akkor is 6sszhangban van a kozponti banki fig-
getlenség kovetelményével, ha az informacio-
adas és véleménycsere jogszabdlyi kotelezett-
ségeken alapul:

— ez nem eredményez beavatkozast az NKB
dontéshozo szervei tagjainak fiiggetlensé-
gébe;

— az elnok kiilonleges statuszat az EKB Alta-
lanos Tanacsa tagjanak mindségében teljes
mértékben tiszteletben tartjak; és

— betartjak az Alapokmanybol fakado titoktar-
tasi kovetelményeket.

Az NKB-k dontéshozo testiileti tagjainak
felmentése feladataik aldl

Azon jogszabalyi rendelkezéseknek, amelyek
alapjan harmadik felek (pl. kormanyok) fel-
menthetik feladatkoriikkbél az NKB-k dontés-
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hoz6 szerveinek tagjait (pl. pénziigyi beszamo-
lok vonatkozasaban), megfeleld biztositékokat
kell tartalmazniuk arra nézve, hogy ez a jogkor
nem korlatozza az adott NKB-tag azon képes-
ségét, hogy a KBER-rel kapcsolatos feladatok
ligyében fliggetlen dontéseket hozzon (vagy
végrehajtsa a KBER szintjén hozott dontése-
ket). Erre vonatkozdan ajanlott az, hogy kifeje-
zett rendelkezést foglaljanak az NKB-k statttu-
maiba.

SLEMELYI FUGGETLENSEG

Az Alapokmanynak az a rendelkezése, amely
az NKB-k dontéshozo testiileti tagjai hivatali
idejének biztonsagara vonatkozik, hozzajarul a
kozponti banki fliggetlenség biztositasahoz. Az
NKB-k elndkei az EKB Altalanos Tanacsanak
tagjai. Az Alapokmany 14.2. cikke kiilondsen
megkdveteli azt, hogy az NKB-k statatumaiban
az elnok hivatali ideje legalabb 6t év legyen. Ez
védelmet biztosit az elndk onkényes felmenté-
sével szemben is, elrendelve, hogy egy elndkot
csak akkor Iehet hivatalabol felmenteni, ha mar
nem felel meg a feladatai ellatasahoz sziikséges
feltételeknek, vagy sulyos kotelezettségszegést
kovetett el, de ekkor is lehetéség van az Eurd-
pai Kozosségek Birdsagahoz fordulni. Az
NKB-k statutumainak az alabbiak szerint kell
megfelelniiik e rendelkezésnek.

Az elnokok minimalis hivatali ideje

Az Alapokmany 14.2. cikkével dsszhangban az
NKB-k statGtumaiban az elndk hivatali ideje-
ként legalabb 6t évnek kell szerepelnie. Ez nem
zar ki hosszabb hivatali id6t, illetve hatarozat-
lan hivatali id6 esetén sem sziikséges modosi-
tani a statitumokat, amennyiben az elndk fel-
mentésének jogcimei 6sszhangban allnak az
Alapokmany 14.2. cikkével. Amikor egy NKB
statitumat modositjak, a modositd jogszabaly-
nak szavatolnia kell az elnok és a dontéshozo
szervek egyéb olyan tagjai hivatali idejének
biztonsagat, akiknek esetleg helyettesiteniiik
kell az elnokot.

Az elnokok felmentésének jogcimei

Az NKB-k statatumainak biztositaniuk kell,
hogy az elndkoket csak az Alapokmany 14.2.
cikkében emlitett okok miatt lehessen felmen-



teni. E kovetelmény célja, hogy az elndkdok
kinevezésében érintett hatosagok — kiilondsen a
kormany vagy a parlament — ne menthessék fel
tetszés szerint az elndkdket hivatalukbol. Az
NKB-k statutumainak vagy az Alapokmany
14.2. cikkével Osszhangban levé felmentési
okokat kell tartalmazniuk, vagy nem kell sem-
milyen felmentési okot emliteniiik (mivel a
14.2. cikk kozvetlentl alkalmazando).

Az NKB-k azon dontéshozo testiileti tagjai
hivatali idejének biztonsaga és elbocsatasanak
indokai, akik nem elnokok, de részt vesznek a
KBER-rel kapcsolatos feladatok végrehajtasaban
A személyes fiiggetlenség veszélybe keriilne,
amennyiben az elndkok hivatali idejének biz-
tonsagara ¢s a felmentés indokaira vonatkozoan
nem azonos szabalyokat alkalmaznanak az
NKB-k déntéshozatali szerveinek a KBER-rel
kapcsolatos feladatok végrehajtasaban érintett
egyéb tagjaira.* A Szerz6dés és az Alapokmany
kiilonb6z6 rendelkezései hasonld biztonsagot
kovetelnek meg a hivatali idd tekintetében. Az
Alapokmany 14.2. cikke nem korlatozza a hiva-
tali id6 biztonsagat az elndkdkre, mig a Szerzo-
dés 108. cikke és az Alapokmany 7. cikke
inkabb az NKB-k ,,dontéshozo szervei tagjaira”
hivatkozik, mintsem kifejezetten csak az elnd-
kokre. Ez kiilondsen ott érvényes, ahol az elnok
az elsd az egyenl6k kozott az egyenld szavazati
joggal rendelkezd kollégak kozott, vagy ahol az
egyéb ilyen tagoknak esetleg helyettesiteni kell
az elnokat.

Biroi feliilvizsgalathoz valé jog

Annak érdekében, hogy korlatozzak a politikai
szempontok lehetdségét a felmentés okainak
meghatarozasakor, az NKB-k dontéshozo szer-
veinek tagjai részére biztositani kell azt a jogot,
hogy a felmentésiikrdl sz616 barmilyen dontést
egy fiiggetlen birosag eldtt tamadhassanak
meg.

Az Alapokmany 14.2. cikke kikdti, hogy a hiva-
talukbol felmentett NKB-elnokok az Eurdpai
Ko6zosségek Birdsaga elétt megtamadhatjak a
dontést. A nemzeti jogszabalynak vagy az Alap-
okmanyra kell hivatkoznia, vagy hallgatnia kell
az Eurdpai Kozosségek Birosagahoz fordulas

jogarol (mivel az Alapokmany 14.2. cikke kdz-
vetleniil alkalmazando).

A nemzeti jogszabalynak ugyancsak rendelkez-
nie kell arrol, hogy a nemzeti birosagok feliil-
vizsgalhatnak barmely olyan dontést, amely az
NKB dontéshozo szervei olyan egyéb tagjainak
felmentésérol szol, akik részt vesznek a
KBER-rel kapcsolatos feladatok végrehajtasa-
ban. E jogrol intézkedhet altalanos jogszabaly
vagy konkrét rendelkezés. Bar ki lehet jelen-
teni, hogy ezt a jogot az altalanos jogszabalyok
biztositjak, a jogbiztonsag érdekében célszerii
volna konkrétan biztositani az ilyen felilvizs-
galatra vonatkozo jogot.

Osszeférhetetlenséggel szembeni biztositékok
A személyi fliggetlenség annak szavatolasat is
jelenti, hogy nem alakul ki dsszeférhetetlenség
az NKB-k dontéshozo6 szervei tagjainak a sajat
NKB-jukkal (illetve az NKB-k elndkeinek az
EKB-val) szemben fennallo kotelezettségei,
illetve azon egyéb funkciok kozott, amelyeket
a dontéshozo szerveknek a KBER-rel kapcsola-
tos feladatok teljesitésében részt vevé ezen tag-
jai betdlthetnek, és amelyek veszélyeztethetik
személyi flggetlenségiiket. Alapelv, hogy a
KBER-rel kapcsolatos feladatok ellatasaban
részt vevé dontéshozo szervek tagjai nem tolt-
hetnek be olyan egyéb funkcidkat, amelyek
Osszeférhetetlenség kialakuldsdhoz vezethet-
nek. Kiilonosen fontos, hogy az ilyen dontés-
hozo szervek tagjai ne viselhessenek olyan
hivatalt, vagy ne lehessen olyan érdekeltségiik,
amely befolyasolhatja tevékenységiiket akar az
allam végrehajto vagy torvényhozo agaban
4 Lasd az EKB 2004. november 4-i CON/2004/35 szamu, a magyar
pénziigyminisztérium kérésére adott véleményének 8. bekezdé-
sét a Magyar Nemzeti Bankrol szolo torvény modositasara
vonatkozo torvényjavaslatrol; az EKB 2005. augusztus 4-i
CON/2005/26 véleményének 8. bekezdését a Narodna banka
Slovenska Narodna banka Slovenskarol szold modositott
566/1992 Coll. térvényt modosito jogszabalytervezetre és bizo-
nyos torvények modositasara vonatkozo kérésével kapcsolatban;
az EKB 2006. augusztus 25-i CON/2006/44 véleményének 3.3.
bekezdését a Banca d’Italidnak a Banca d’Italia modositott sta-
titumara vonatkozo kérésével kapcsolatban; az EKB 2006.
junius 22-i CON/2006/32 véleményének 2.6. bekezdését a
Banque de France-ra vonatkozo6 térvénytervezettel kapcsolatban
a francia szenatus kérésére; valamint az EKB 2007. marcius 7-i
CON/2007/6 véleményének 2.3. és 2.4. bekezdéseit a német

pénziigyminisztérium kérésére a Deutsche Bundesbankrol sz616
torvényt modosito Nyolcadik Torvény tervezetérol.

EKB
Konvergenciajelentés )
2007. majus

2 AZ ELEMZES
KERETEI




vagy a regionalis vagy helyi 6nkormanyzatok-
ban betoltott hivataluk, akar gazdasagi tarsa-
sagban meglévd érdekeltségiik révén. Kiilon
figyelmet kell forditani arra, hogy a dontéshozo
szervek nem vezetd beosztast tagjai részérol se
alakuljon ki 6sszeférhetetlenség.

PENZUGY! FUGGETLENSEG

Amennyiben egy NKB képtelen autonéom
modon a feladatai (azaz a Szerzodésben és az
Alapokmanyban rogzitett, KBER-rel kapcsola-
tos tennivaloi) ellatasahoz sziikséges pénziigyi
forrasokhoz hozzajutni, még akkor is veszélybe
keriil az atfogd értelemben vett fliggetlensége,
ha egyébként miikodési, intézményi és szemé-
lyi szempontbdl teljesen fiiggetlen (azaz mind-
ezt szavatolja az NKB statutuma).

A tagallamok nem hozhatjadk NKB-jukat olyan
helyzetbe, hogy azoknak ne alljon rendelkezé-
sére elegendd pénziigyi forras a KBER-rel vagy
az eurorendszerrel kapcsolatos feladataik ella-
tasahoz. Megjegyzendd, hogy az Alapokmany
28.1. és 30.4. cikke az NKB-khoz intézett
tovabbi felhivasokat tesz lehet6vé, hogy jarul-
janak hozza az EKB tokéjéhez, és utaljanak at
tovabbi devizatartalékokat.’ Ezen tilmenden az
Alapokmany 33.2. cikke® kimondja, hogy ha az
EKB olyan mértéki veszteséget szenved, ame-
lyet az altalanos tartalékalapbol nem tud telje-
sen potolni, az EKB Kormanyzoétanacsa donthet
ugy, hogy a fennmaradd veszteséget az adott
pénziigyi év monetaris jovedelme terhére irja
jova, az NKB-k kozott felosztott dsszegek ara-
nyaban és mértékéig. A pénziigyi fiiggetlenség
elve megkoveteli, hogy a fenti eldirasok betar-
tasa ne akadalyozza az NKB-t feladatainak
zavartalan végrehajtasaban.

A pénziigyi fliiggetlenség elve azt is feltételezi,
hogy az NKB ne csak a KBER-rel kapcsolatos
feladatai végrehajtasahoz, hanem sajat nemzeti
feladatai ellatdsahoz (példaul szervezetének és
mukodésének finanszirozasahoz) is rendelkez-
zen elegendd eszkozzel.

A pénziigyi fiiggetlenség fogalmat ezért annak
fényében kell értékelniink, hogy van-e olyan
harmadik fél, amely — kdzvetlenill vagy koz-
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vetve — nem csupan az NKB feladatainak ella-
tasat befolyasolja, hanem azt is, hogy az NKB
képes-e megbizatasanak eleget tenni (azaz ren-
delkezik-e miikodési szempontbol megfeleld
emberi eréforrassal, illetve pénziigyi szempont-
bol elegendd pénziigyi forrassal). A pénziigyi
fiiggetlenség aldbbiakban bemutatott négy
szempontja kiillonos jelentdséggel bir e tekin-
tetben, és koziilik néhanyat a kdzelmultban
tovabb finomitottak.” A pénziigyi fliggetlenség-
nek ezek azok a teriiletei, ahol az NKB-k legin-
kabb ki vannak téve a kiilsé befolyas veszélyé-
nek.

A koltségvetés meghatarozasa

Ha egy harmadik fél hataskorrel rendelkezik
arra vonatkozoan, hogy meghatarozza vagy
befolyasolja az NKB koéltségvetését, ez dssze-
egyeztethetetlen a pénziigyi fiiggetlenséggel,
kivéve, ha a jogszabalyok megfeleld biztosité-
kot nyujtanak arra, hogy ez a hataskér nem
veszélyezteti az NKB KBER-rel kapcsolatos
feladatainak ellatasahoz sziikséges pénziigyi
eszkozoket.

5 Az Alapokmany 30.4. cikke csak az eurorendszeren beliil alkal-
mazando.

6 Az Alapokmany 33.2. cikke csak az eurorendszeren beliil alkal-
mazando.

7 Az EKB e teriileten irdnyad6 véleményei az alabbiak:

— CON/2002/16 (2002. junius 5.) vélemény az ir pénziigyminisz-
térium kérésére a Central Bank and Financial Services Authority
of Treland-r6l sz616 2002-es ir torvénytervezetrdl;

— CON/2003/22 (2003. oktober 15.) vélemény a finn pénziigymi-
nisztérium kérésére a Suomen Pankki torvény és egyes kapcso-
16d6 torvények modositdsara vonatkozo kormanyjavaslatrol;

— CON/2003/27 (2003. december 2.) vélemény az osztrak szovet-
ségi pénziigyminisztérium kérésére a Nemzeti Kutatasi, Techno-
logiai és Fejlesztési Alapitvanyrol szl szovetségi torvényter-
vezetrol;

— CON/2004/1 (2004. januar 20.) vélemény a finn parlament gaz-
dasagi bizottsaganak kérésére a Suomen Pankki torvény és
egyes kapcsolodo torvények modositasara vonatkozé kormany-
javaslatrol;

— CON/2006/38 (2006. julius 25.) vélemény a Bank of Greece
kérésére arrol a rendelettervezetrdl, amely a Bank of Greece
hataskorérdl szol a fogyasztovédelem teriiletén;

— CON/2006/47 (2006. szeptember 13.) vélemény a cseh ipari és
kereskedelmi minisztérium kérésére a Ceska narodni bankarol
52016 torvény modositasarol;

— CON/2007/8 (2007. marcius 21.) vélemény a cseh ipari és keres-
kedelmi minisztérium kérésére a fogyasztovédelmi torvényt
modositd torvényjavaslat bizonyos rendelkezéseirél, amelyek a
Ceska narodni bankéara vonatkoznak.



Szamviteli szabalyok

A beszamolokat vagy az altalanos szamviteli
szabalyok vagy az NKB dontéshozd szervei
altal meghatarozott szabalyok szerint kell
Osszeallitani. Ha ezeket a szabalyokat harmadik
fél hatarozza meg, a szabalyoknak legalabb
figyelembe kell venniiik az NKB dontéshozo
szerveinek javaslatat.

Az éves beszamoldkat az NKB dontéshozo
szerveinek kell elfogadniuk fiiggetlen konyv-
vizsgalok segitségét is igénybe véve; a besza-
molokhoz harmadik felek (pl. kormany, parla-
ment) utélagos jovahagyasa is sziikséges lehet.
Ami a nyereséget illeti, az NKB dontéshozo
szerveinek képesnek kell lenniiik arra, hogy
onalloan és szakszeriien dontsenek annak kisza-
mitasarol.

Ahol az NKB miikodését az allami szamvevo-
sz¢k vagy valamilyen egyéb, a kdzpénzek fel-
hasznalasanak ellenérzésével megbizott testii-
let ellendrzi, az Alapokmany 27.1. cikke alapjan
a jogi kereteknek vilagosan meg kell hataroz-
niuk ennek az ellendrzési hataskdrnek a pontos
terjedelmét oly modon, hogy az ne korlatozza
az NKB fiiggetlen kiilsé konyvvizsgaloinak
tevékenységét. Az allami konyvvizsgalatot
politikai befolyastol mentesen, fiiggetleniil és
tisztan szakmai alapon kell végrehajtani.

A nyereség felosztasa, az NKB-k tokéje és a
pénziigyi tartalékok

A nyereség felosztasa tekintetében az NKB sta-
tatuma eléirhatja, hogyan osszak fel a nyeresé-
get. Ilyen eldirasok hianyaban a nyereség fel-
osztasarol szakmai alapon kell hataroznia az
NKB dontéshozo szervének; az nem lehet sem-
milyen harmadik fél mérlegelésének fiiggvé-
nye, kivéve, ha egyértelmi rendelkezés bizto-
sitja, hogy ez a mérlegelés nem korlatozza az
NKB-k KBER-rel kapcsolatos feladatainak
ellatasahoz sziikséges pénziigyi eszkdzoket.

A tagallamok nem csokkenthetik az NKB-k
tokéjét az NKB-k dontéshozo szerveinek eléze-
tes egyetértése nélkiil, ami annak biztositasat
célozza, hogy elegendd pénziigyi eszkozik
maradjon ahhoz, hogy a KBER tagjaiként ele-

get tegyenek a Szerz6dés 105. cikke (2) bekez-
désében ¢és az Alapokmanyban meghatarozott
feladataiknak. Ami a pénziigyi tartalékokat
illeti, biztositani kell azt, hogy az NKB-k 6nal-
loan hozhassak létre a tokéjik és eszkozeik
realértékének megorzéséhez sziikséges pénz-
iigyi tartalékokat.

A feliigyeleti hatosagokkal szembeni pénziigyi
felelosség

Néhany tagallamban a pénziigyi feliigyeleti
hatésagok az NKB keretei kozott mitkodnek.
Ha az NKB fiiggetlen dontéshozatala ezekre a
hatésagokra is vonatkozik, nem adodik prob-
1éma. Ha viszont a jogszabalyok eléirjak, hogy
a feliigyeleti hatosagoknak kiilonallo dontése-
ket kell hozniuk, biztositani kell azt, hogy az
altaluk hozott dontések ne veszélyeztessék az
NKB egészének pénziigyi helyzetét. Ezekben
az esetekben a nemzeti jogszabalyoknak garan-
talniuk kell, hogy az NKB-k végso soron feliil-
biralhasséak a feliigyeleti hatosagok azon donté-
seit, amelyek —kiilondsen pénziigyi szempontbol
— befolyasolhatjak az NKB fiiggetlenségét.

2.2.3.2 TITOKTARTAS

A szakmai titoktartas kovetelménye, amelyet az
EKB és az NKB-k munkatarsaival szemben az
Alapokmany 38. cikke hataroz meg, az NKB-k
statitumaiban vagy a tagdllamok jogszabalyai-
ban hasonlé rendelkezésekhez vezethet. A
kozosségi jog és az ez alapjan elfogadott szaba-
lyozas els6dlegessége azt is maga utan vonja,
hogy a harmadik felek dokumentumokhoz valo
hozzaférését szabalyozé nemzeti jogszabalyok
nem sérthetik a KBER titoktartasi szabalyoza-
sat.

2.2.4 A MONETARIS FINANSZiROZAS ES A
KIVALTSAGOS HOZZAFERES TILALMA

2.2.4.1 A MONETARIS FINANSZIROZAS TILALMA

A monetaris finanszirozas tilalmat a Szerzdédés
101. cikkének (1) bekezdése hatdrozza meg,
amely megtiltja az EKB vagy a tagallamok
NKB-i szamara azt, hogy folydszamlahitelt
vagy barmely mas hitelt nyujtsanak kozosségi
intézmények vagy szervek, a tagallamok koz-
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ponti kormanyzatai, regionalis vagy helyi koz-
igazgatasi szervei, kozjogi testiiletei, egyéb
kozintézményei vagy allami vallalkozasai
részére, tovabba az EKB vagy az NKB-k ezek-
tél az allami szektorbeli intézményektdl koz-
vetleniil nem vasarolhatnak adossaginstrumen-
tumokat. A Szerzddés a tilalom aldl egy esetben
ad felmentést: nem alkalmazhat6é a koztulaj-
donban levd hitelintézetekre, amelyeket a jegy-
banki tartalékkinalat vonatkozdsaban a magan-
tulajdonban levé hitelintézetekkel azonos
elbanasban kell részesiteniiik (a Szerz6dés 101.
cikkének (2) bekezdése). Tovabba az EKB és az
NKB-k fiskalis megbizottként tevékenykedhet-
nek a fent meghatarozott allami szektorbeli
intézmények részére (az Alapokmany 21.2.
cikke). A monetaris finanszirozas tilalmanak
pontos hatalyat tovabb részletezi a Szerzodés
104. cikkében és a 104b. cikke (1) bekezdés-
ében® (jelenleg a 101. cikk és a 103. cikk (1)
bekezdése) emlitett tilalmak alkalmazasahoz
szitkséges fogalmak meghatarozasardl szolo,
1993. december 13-i 3603/93/EK tandcsi ren-
delet, amely vilagossa teszi, hogy a tilalom
magaban foglalja az allami szektor harmadik
felekkel szembeni kotelezettségeinek finanszi-
rozasat.

A monetaris finanszirozas tilalma alapvetd fon-
tossaggal bir annak biztositasara, hogy a mone-
taris politika els6dleges célkitiizése (nevezete-
sen az arstabilitds fenntartdsa) ne sériiljon. Az
allami szektor kdzponti bank altal vald finan-
szirozasa csokkenti tovabba a fiskalis fegyelem
iranyaba haté nyomast. Ezért a tilalmat kiter-
jesztoen kell értelmezni szigor alkalmazasa-
nak biztositasa érdekében, kizarolag a Szerzé-
dés 101. cikkének (2) bekezdésében és a
3603/93/EK rendeletben meghatarozott egyes
korlatozott kivételek figyelembevételével. Az
EKB altalanos allaspontja a nemzeti jogszaba-
lyoknak a tilalommal valo Gsszeegyeztethetd-
sége tekintetében elsésorban az EKB-nak a
nemzeti jogszabalytervezetekrdl a tagallamok-
kal a Szerz6dés 105. cikke (4) bekezdése’ alap-
jan folytatott konzultaciéi soran alakult ki.
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A MONETARIS FINANSZiROZAS TILALMAT
ATULTETO NEMZETI JOGSZABALYOK
Altalanossagban sziikségtelen a Szerzédés 101.
cikkének és a 3603/93/EK rendeletnek az atiil-

8 HLL332,1993.12.31,, 1. 0.

9 Az EMI/EKB e teriileten iranyado egyes véleményei az alab-
biak:
— CON/95/8 (1995. méjus 10.) a svéd pénziigyminisztériummal
az Eurdpai Kozosséget 1étrehozo szerzodés (,,a Szerzodés”)
109. cikkének f) pontja (6) bekezdése és az EMI alapokmanya-
nak (,,az EMI alapokmanya”) 5.3. cikke alapjan folytatott kon-
zultacid; a monetaris finanszirozas tilalmanak bevezetésérol
sz6l6 kormanyzati jogszabalytervezetr6l folytatott konzultacio
(,,a torvénytervezet”);
— CON/97/16 (1997. augusztus 27.) az osztrak szovetségi pénz-
tigyminisztériummal az Eurdopai Kozosséget 1étrehozd szerzo-
dés (,,a Szerz6dés™) 109. cikkének f) pontja (6) bekezdése és az
EMI alapokmanyanak 5.3. cikke alapjan, az 1993. november 22-i
93/717/EK tanacsi hatarozatban (,,a hatarozat”) meghatarozott
eljaras szerinti konzultaciorol Ausztrianak a Nemzetk6zi Valu-
taalaptol valo hitelfelvételrol szolo 0j megallapodasban valo
részvételérdl szolo szovetségi torvénytervezettel kapcsolatban;
— CON/2001/32 (2001. oktober 11.) a portugal pénziigyminisz-
térium kérésére a hitelintézetek és pénziigyi vallalkozasok jogi
keretszabalyozasat modosito rendelettervezetrél;
— CON/2003/27 (2003. december 2.) vélemény az osztrak szo-
vetségi pénziigyminisztérium kérésére a Nemzeti Kutatasi,
Technolodgiai és Fejlesztési Alapitvanyrol szolo szovetségi tor-
vénytervezetrdl;
—CON/2005/1 (2005. februar 3.) az olasz gazdasagi és pénziigy-
minisztérium kérésére Olaszorszagnak a Nemzetkozi Valutaalap
tagallamai sulyos gazdasagi valsagai esetén valo beavatkozasa-
iban valo részvételérol sz616, 1999. januar 25-1 7. sz. rendeletr6l
(az 1999. marcius 25-1 74. szamu torvény altali modositas sze-
rint);
— CON/2005/24 (2005. julius 15.) a Cseh Koztarsasag pénziigy-
minisztériumanak kérésére a pénziigyi piacok feliigyeleteinek
integraciojarol szolo torvénytervezetrdl;
— CON/2005/29 (2005. augusztus 11.) az osztrak szovetségi
pénziigyminisztérium kérésére Ausztrianak a természeti kataszt-
rofakkal érintett, alacsony jévedelmi, fejlodo orszagokat segitd,
a Nemzetko6zi Valutaalap altal vezetett alaphoz valo hozzajaru-
lasa fizetésérdl sz0lo szovetségi torvénytervezetrdl;
—CON/2005/50 (2005. december 1.) a Narodna banka Slovenska
kérésére a bankbetétek védelmérdl és bizonyos torvények leg-
utobbi modositasanak modositasarol sz6lo 118/1996 Coll. tor-
vény modositasarol szolo torvénytervezetrol;
— CON/2005/60 (2005. december 30.) a Lietuvos bankas kéré-
sére a Lietuvos bankasrol szolo torvény modositasarol;
—CON/2006/4 (2006. januar 27.) a Central Bank of Cyprus kéré-
sére a Central Bank of Cyprusrél sz016 2002. és 2003. évi torvé-
nyeket modosito torvénytervezetrol;
— CON/2006/15 (2006. marcius 9.) a lengyel pénziigyminiszté-
rium kérésére a pénzintézetek feliigyeletérél szolo torvényterve-
zetrol;
— CON/2006/17 (2006. marcius 13.) a szlovén pénziigyminisz-
térium kérésére a Banka Slovenijérdl szolo torvényt modosito
torvénytervezetrol;
— CON/2006/23 (2006. majus 22.) a Central Bank of Malta kéré-
sére a Central Bank of Maltarol szolo torvényt modositd tor-
vénytervezetrdl; és
— CON/2006/58 (2006. december 15.) a Central Bank of Malta
kérésére a Central Bank of Maltarol sz616 torvény modositasai-
rol.



tetése a nemzeti jogszabalyokba, mivel mind-
kettd kozvetleniil alkalmazandd. Amennyiben
azonban a nemzeti jogszabalyi rendelkezések
tiikrozik e kozvetleniil alkalmazando kozosségi
rendelkezéseket, azok nem korlatozhatjak a
monetaris finanszirozas tilalmanak hatalyat,
vagy terjeszthetik ki a kozdsségi jog szerinti
mentesitéseket. Osszeegyeztethetetlen példaul
a monetaris finanszirozas tilalmaval az olyan
nemzeti jogszabaly, amely egy adott tagallam
(a 3603/93/EK rendelet alapjan az IMF-en
kiviili) nemzetkdzi pénziigyi intézmények vagy
harmadik orszagok iranyaban fennallé pénz-
igyi kotelezettségvallalasainak NKB altali
finanszirozasarol rendelkezik.

A KOZSZEKTOR VAGY A KOZSZEKTOR HARMADIK
FELEKKEL SZEMBENI KOTELEZETTSEGEINEK
FINANSZ{ROZASA

A nemzeti jogszabalyok nem irhatjak eld egy
NKB szamara azt, hogy mas, kdzszektorba tar-
tozo szervek tevékenységét vagy a kozszektor
harmadik személyekkel szembeni kdtelezettsé-
geit finanszirozza. Osszeegyeztethetetlenek a
monetaris finanszirozas tilalmaval példaul az
olyan nemzeti jogszabalyok, amelyek lehetdvé
teszik vagy eldirjak egy NKB szamara olyan
birdsagi vagy kvazi birdsagi szervek finanszi-
rozasat, amelyek fliiggetlenek az NKB-tol és az
allam kiterjesztéseként mikdodnek.

A KOZSZEKTOR KOTELEZETTSEGEINEK
ATVALLALASA

Osszeegyeztethetetlenek a monetaris finanszi-
rozas tilalmaval az olyan nemzeti jogszabalyok,
amelyek eldirjak egy NKB szamara, hogy egyes
feladatok nemzeti reorganizacidja eredménye-
képpen (példaul olyan esetben, amikor az
NKB-ra ruhaznak at egyes olyan feliigyeleti
feladatokat, amelyeket korabban az allam,
illetve fiiggetlen allami hatdsagok vagy szervek
végeztek) a nélkil vallalja at egy korabban fiig-
getlen, allamhaztartasi szerv kotelezettségeit,
hogy mentesiten¢k az NKB-t az ilyen, korabban
fliggetlen feliigyeleti szervek korabbi tevékeny-
ségeibdl szarmazo pénziigyi kotelezettségek-
tol.

HITELINTEZETEKNEK, ILLETVE PENZUGYI
INTEZMENYEKNEK NYUJTOTT PENZUGYI
TAMOGATAS

Osszeegyeztethetetlenck a monetaris finanszi-
rozas tilalmaval az olyan nemzeti jogszabalyok,
amelyek hitelintézeteknek a kdzponti banki fel-
adatokkal kapcsolatos eseteken (mint példaul a
monetaris politika, fizetési rendszerek vagy
atmeneti likviditastdmogatasi miveletek) kiviil
— vagy egyéb pénziigyi intézmények tdmoga-
tasa céljabol torténé — NKB-k altali finansziro-
zasarol rendelkeznek.

A BETETBIZTOSITASI ES
BEFEKTETOKARTALANITASI RENDSZEREK
PENZUGYI TAMOGATASA

A betétbiztositasi rendszerekrdl szolo irany-
elv!® és a befektet6kartalanitasi rendszerekrél
sz016 iranyelv!! szerint a betétbiztositasi rend-
szerek és a befektetOkartalanitdsi rendszerek
finanszirozasanak koltségei magukat a hitelin-
tézeteket, illetve a befektetési vallalkozasokat
terhelik. Osszeegyeztethetetlenek lennének a
monetaris finanszirozas tilalmaval az olyan
nemzeti jogszabalyok, amelyek a kdzszektor
nemzeti hitelintézeti betétbiztositasi rendszeré-
nek vagy befektetési vallalkozasok nemzeti
befektetokartalanitasi rendszerének NKB-k
altali finanszirozasarol rendelkeznek, amennyi-
ben azok nem rovid tavaak, nem vészhelyzetre
szolnak, a rendszer stabilitdisa nem forog
veszélyben, és a dontések nem maradnak az
NKB hataskorében.

2.2.4.2 A KIVALTSAGOS HOZZAFERES TILALMA

Az NKB-k allami hatésagként nem hozhatnak a
kozszektornak a pénziigyi intézményekhez
kivaltsagos hozzaférést biztosito intézkedése-
ket, amennyiben az ilyen intézkedések nem
prudencialis megfontolason alapulnak. A nem-
zeti kdzponti bankok altal kibocsatott, adossag-
instrumentumok mobilizacidjara vagy elzalo-
gositdsdra  vonatkozd  szabalyok nem
szolgéalhatnak tovabba arra, hogy kijatsszak a

10 Az Eurodpai Parlament és a Tandcs betétbiztositasi rendszerekrél
$z010, 1994. majus 30-i 94/19/EK iranyelvének 23. preambu-
lumbekezdése (HL L 135., 1994.5.31., 5. 0.).

11 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs befektetkartalanitasi rend-
szerekr6l szold, 1997. marcius 3-i 97/9/EK irdnyelvének 23.
preambulumbekezdése (HL L 84., 1997.3.26., 22. 0.)
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kivaltsagos hozzaférés tilalmat.'” A tagallamok
jogszabalyai e téren nem hozhatnak létre ilyen
kivaltsagos hozzaférést.

E jelentés kdzéppontjaban az NKB-k altal elfo-
gadott nemzeti jogszabalyoknak és az NKB-k
statitumainak a Szerzddés kivaltsagos hozzafé-
rés tilalmarol szoldé rendelkezéseivel valo
Osszeegyeztethetésége all. Ez a jelentés azon-
ban nem jar olyan értékelések sérelmével, hogy
a tagallamok torvényi, rendeleti vagy kozigaz-
gatasi rendelkezéseivel, a prudencialis megfon-
tolasokra hivatkozva nem keriilik-e meg a
kivaltsagos hozzaférés tilalmat. Az ilyen érté-
kelésekre nem terjed ki e jelentés hatalya.
2.2.5 AZ EURO EGYSEGES iRASMODJA

Az euro az azt bevezetett tagallamok kdzos
valutdja. Az egységesség nyilvanvalova téte-
lére a kozdsségi jog eldirja az ,,euro” szo6 egy-
séges irasmodjat egyes szam alanyesetben vala-
mennyi  kOzOsségi és  nemzeti jogi
rendelkezésben, figyelembe véve a kiilonb6zo
abécék létezését.

Az Eurdpai Tanacs 1995. december 15-én és
16-an megtartott madridi ilésén Ggy hatarozott,
hogy ,,az eurdpai valutanak adott név az euro
lesz”, hogy ,,az egységes valuta nevének az
Eurdpai Unié minden hivatalos nyelvén azo-
nosnak kell lennie, figyelembe véve a kiilon-
b6z6 abécéket”, és hogy ,,a Szerzddésben hasz-
nalt ,ECU” altalanos kifejezés helyett az euro
nevet fogjak hasznalni az eurdpai valutaegy-
ségre hivatkozaskor”. Végiil, az Eurdpai Tanacs
ugy hatarozott, hogy: ,,A tizendt tagallam kor-
manya arra a k6zos megallapodasra jutott, hogy
ez a hatarozat a Szerz6dés adott rendelkezései-
nek elfogadott és végleges értelmezése.” A tag-
allamok allam- és kormanyféinek ezen egyér-
telmi és végleges megallapodasa megerdsitést
nyert valamennyi, az euroéra hivatkoz6 kozdos-
ségi jogi aktusban, amelyek valamennyi hivata-
los k6zdsségi nyelven mindig egységes irasmo-
dot hasznalnak. Kiilonds fontossaggal bir az a
tény, hogy az euro tagallamok altal elfogadott
egységes irasmodjat a kozosségi monetaris jog-
szabalyok is alkalmaztak.'3 A legutolsd, az euro
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bevezetésérdl szolo 974/98/EK rendelet modo-
sitasarol szol16 2005. december 21-12169/2005/
EK tanacsi rendelet' megerésiti az egységes
valuta megfeleld helyesirasat. El6szor: a
974/98/EK rendelet minden nyelvi valtozatban
megallapitja, hogy ,,az eurdpai valutanak adott
név az ,euro’”. Masodszor: a 2169/2005/EK
rendelet valamennyi nyelvi valtozata az
,eurora” hivatkozik.

2003-ban valamennyi tagallam ratifikalta a
Koézponti Bankok Europai Rendszere és az
Europai Kozponti Bank alapokmanya 10.2. cik-
kének modositasardl szolo , 2003. marcius 21-1,
allam- és kormanyf6i Osszetételben iilésezett
Tandcs hatarozatat'’, ahol még egyszer — ebben
az esetben elsédleges joganyagra vonatkozo
jogi aktusban — megerdsitették, hogy az egysé-
ges valuta nevének irasméddja valamennyi
nyelvi valtozatban azonos.

A tagallamok ezen egyértelml ¢és végleges
allaspontja az eltéréssel rendelkezd tagalla-
mokra nézve is kotelezd. A csatlakozas feltéte-
leirdl sz6l6 okmany 5 cikke (3) bekezdése sze-
rint ,,az 0j tagallamok helyzete megegyezik a
jelenlegi tagallamokéval az Eurdpai Tanacs
vagy a Tandacs altal tett nyilatkozatok és allas-
foglalasok, illetve felvett egyéb allaspontok
tekintetében, ¢és azoknak az egyéb nyilatkoza-
toknak, allasfoglalasoknak és alldspontoknak a
tekintetében, amelyeket a Kozdsségre vagy az
Unidra vonatkozoan a tagallamok kdzos megal-
lapodassal elfogadtak; az 11j tagallamok ennek
megfelelden tiszteletben tartjak az ilyen nyilat-

12 Lésd a Szerzddés 104a (jelenleg 102.) cikkében emlitett kivalt-
sagos hozzaférés tilalmanak alkalmazasahoz sziikséges fogal-
mak meghatarozasarol szolé 1993. december 13-i 3604/93/EK
tanacsi rendelet 3. cikke (2) bekezdését és 10. preambulumbe-
kezdését (HL L 332., 1993.12.31., 4. 0.).

13 Lasd az euro bevezetésével kapcsolatos egyes rendelkezésekrdl
sz616 1997. janius 17-1 1103/97/EK tanacsi rendeletet (HL L
162.,1997.6.19., 1. 0.), az euro bevezetésérdl szo16 1998. majus
3-1 974/98/EK tanacsi rendeletet (HL L 139., 1998.5.11., 1. 0.),
valamint az euro ¢és az eurdt bevezetd tagallamok valutai kozotti
atvaltasi arfolyamokrol sz6lo 1998. december 31-i 2866/98/EK
tanacsi rendeletet (HL L 359., 1998.12.31., 1. 0.); 2000-ben, az
euro gorogorszagi bevezetése alkalmaval mindharom rendeletet
modositottak; lasd még a Kozosség altal az euro pénzérmékkel
kapcsolatban 1998-ban és 1999-ben elfogadott jogi aktusokat.

14 HL L 346.,2005.12.29., 1. o.

15 HL L 83.,2003.4.1., 66. o.



kozatokbol, allasfoglalasokbol vagy allaspon-
tokbol eredd alapelveket és iranymutatasokat,
¢és megteszik az ezek végrehajtasahoz sziksé-
ges intézkedéseket”.

A fenti megfontolasok alapjan és a Kozosség-
nek az egységes valuta nevének meghataroza-
sara iranyulo kizardlagos hataskorére tekintet-
tel, az e szabalytol vald barmely eltérés
Osszeegyeztethetetlen a Szerzédéssel és meg-
sziintetend6. Mig ez az alapelv vonatkozik a
nemzeti jogszabalyok valamennyi tipusara, az
orszagfejezetek értékelésének kdzéppontjaban
az NKB-k statutumai és az euroatallasrol szolo
jogszabalyok allnak.

2.2.6 AZ NKB-K EURORENDSZERBE TORTENO
JOGI INTEGRALODASA

A nemzeti jogszabalyok (kiilondsen az NKB-k
statiitumai, tovabba egyéb jogszabalyok) azon
eldirasai, amelyek megakaddlyozndk az
eurorendszerrel kapcsolatos feladatok végre-
hajtasat vagy az EKB-hatarozatok betartasat,
abban a pillanatban &sszeegyeztethetetlenné
valnak az eurorendszer hatékony mikdodésével,
amint az illeté tagallam bevezette az eurot.
Modositani kell tehat a nemzeti jogszabalyokat,
hogy az eurorendszerrel kapcsolatos feladatok
tekintetében dsszhangba hozzak azokat a Szer-
z0déssel és az Alapokmannyal. A Szerzddés
109. cikkével valé Osszhang megteremtése
érdekében a nemzeti jogszabalyokat a KBER
létrehozasanak  iddpontjaig  (Svédorszag
esetében), illetve 2004. majus 1-jéig (az EU-
hoz azon a napon csatlakozott tagallamok
esetében) modositani kellett. Azoknak a jogsza-
balyi kovetelményeknek azonban, amelyek az
NKB eurorendszerbe torténd teljes jogi integra-
cidjara vonatkoznak, csak abban a pillanatban
kell érvénybe 1épniiik, amikor a teljes integra-
ci6 megvalosul, azaz azon a napon, amikor az
eltéréssel rendelkezé tagallam bevezeti az
eurot.

Az e jelentésben megvizsgalt f6 teriiletek azok,
ahol jogszabalyi rendelkezések akadalyozhat-
jak, hogy az NKB megfeleljen az eurorendszer
kovetelményeinek. Ide tartoznak azok a rendel-

kezések, amelyek megakadalyozhatjak, hogy az
NKB részt vegyen az EKB dontéshozo szervei
altal meghatarozott egységes monetaris politika
végrehajtasaban, vagy hatraltathatjak az NKB
elnokét az EKB Kormanyzotanacsanak tagja-
ként ra harulo feladatai teljesitésében, illetve
amelyek nem tartjak tiszteletben az EKB el6jo-
gait. A kdvetkez6 szempontokat kiilonboztetjiik
meg: gazdasagpolitikai célkitiizések; feladatok;
pénziigyi rendelkezések; arfolyam-politika;
valamint nemzetkozi egyiittmiikodés. Végeze-
tiil azokat az egyéb teriileteket emlitjitk meg,
ahol modositasra szorulhat valamely NKB sta-
tatuma.

2.2.6.1 GAZDASAGPOLITIKAI CELKITUZESEK
Valamely NKB eurorendszerbe vald teljes
integracidja megkdveteli azt, hogy jogszabaly-
ban foglalt célkitiizései Osszeegyeztethetdek
legyenek a KBER-nek az Alapokmany 2.
cikkében meghatarozott célkitlizéseivel. Ez
tobbek kozott azt jelenti, hogy a ,,nemzeti szi-
nezetli” jogszabalyi célkitlizések — példaul ami-
kor a jogszabalyi rendelkezések olyan kotele-
zettséget irnak eld, hogy a monetaris politikat
az érintett tagallam altalanos gazdasagpolitikai
keretén belill kell folytatni — mddositasra szo-
rulnak.

2.2.6.2 FELADATOK

Egy eurdt bevezetett tagallam NKB-janak fel-
adatait tilnyomorészt a Szerzddés és az Alap-
okmany hatarozza meg, tekintettel arra, hogy
az NKB az eurorendszer szerves része. Ezért a
Szerz6dés 109. cikkében eldirtak betartasa
érdekében az NKB-k statitumaiban foglalt fel-
adatokra vonatkoz6 rendelkezéseket ssze kell
vetni a Szerz6dés és az Alapokmany vonatkozo
rendelkezéseivel, és az esetleg meglevd Gssze-
egyeztethetetlen elemeket hatalyon kivil kell
helyezni.'®* Ez minden olyan rendelkezésre
vonatkozik, amely az euro bevezetését és az
eurorendszerbe torténd integracidot kovetden
gatjat képezheti a KBER-hez kapcsolodo fel-
adatok végrehajtasanak, illetve kiilondsen
azokra a rendelkezésekre, amelyek nem tartjak

16 Lasd kiilondsen a Szerzddés 105. és 106. cikkét, valamint az
Alapokmany 3-6. és 16. cikkét.

EKB
Konvergenciajelentés
2007. majus

2 AZ ELEMZES
KERETEI




tiszteletben a KBER-nek az Alapokmany IV.
fejezetében meghatarozott hataskoreit.

A monetaris politikara vonatkozo barmely nem-
zeti jogszabalyi rendelkezésnek el kell ismer-
nie, hogy a kozosségi monetaris politika olyan
feladat, amelynek ellatdsa az eurorendszeren
keresztiil torténik.!” Az NKB-k statatumai tar-
talmazhatnak a monetaris politikai eszkoztarra
vonatkozo6 rendelkezéseket. A Szerzédés 109.
cikkében eldirtak betartasa érdekében az ilyen
rendelkezéseket dssze kell vetni a Szerzodés és
az Alapokmany vonatkoz6 rendelkezéseivel, és
az esetleg meglevd Osszeegyeztethetetlen ele-
meket hatalyon kiviil kell helyezni.

Azon nemzeti jogszabalyi rendelkezéseknek,
amelyek a bankjegykibocsatas kizardlagos
jogat az NKB-kra ruhazzak, el kell ismernitik,
hogy az euro bevezetését kovetden az EKB
Kormanyzoétanacsanak kizarolagos joga az,
hogy a Szerzdédés 106. cikke (1) bekezdésében
¢és az Alapokmany 16. cikkében eléirtak szerint
az eurobankjegyek kibocsatasat engedélyezze.
Azokat a nemzeti jogszabalyi rendelkezéséket,
amelyek az eurobankjegyek cimleteivel, eldal-
litasaval, mennyiségével és forgalombol tor-
ténd kivonasaval kapcsolatos kérdésekben
befolyast biztositanak a kormanyok szamara,
ugyancsak hatalyon kiviil kell helyezni, vagy
—az adott helyzethez igazodva — el kell ismerni
benniik az EKB-nak az eurobankjegyekkel kap-
csolatos, a Szerz6dés és az Alapokmany fent
emlitett rendelkezéseiben meghatarozott jogo-
sultsagait. Az NKB-k és a kormanyok kozott az
euroérmékkel kapcsolatos hataskdrmegosztasra
valo tekintet nélkiil az euro bevezetését kove-
téen a vonatkozd jogszabalyokban el kell
ismerni az EKB-nak az euroérmék kibocsatasra
keriild6 mennyiségével kapcsolatban gyakorolt
engedélyezési hataskorét.

Ami a devizatartalékok kezelését'® illeti, azon
eurdt bevezetett tagallamok, amelyek nem
adjak at hivatalos devizatartalékaikat!® NKB-
juknak, megszegik a Szerz6dés rendelkezéseit.
Emellett valamely harmadik félnek — példaul
kormanynak vagy parlamentnek — az a joga,
amely lehetévé teszi, hogy befolydsolja az
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NKB-nak a hivatalos devizatartalékkal vald
gazdalkodasra vonatkoz6 dontéseit, nem felel
meg a Szerzddés 105. cikke (2) bekezdésének
harmadik francia bekezdésében foglaltaknak.
Tovabba, az EKB jegyzett tokéjében valo része-
sedésiik aranyaban az NKB-knak hozza kell
jarulniuk az EKB devizatartalékokat megteste-
sité eszkozeihez. gy nem lehet jogi akadalya
annak, hogy az NKB-k devizatartalékokat meg-
testesitd eszkozoket adjanak at az EKB-nak.

2.2.6.3 PENZUGYI RENDELKEZESEK

Az alapszabaly pénziigyi rendelkezései mérle-
gekkel®, a konyvvizsgalattal?', a t6kejegyzés-
sel??, a devizatartalékokat megtestesit eszko-
z0k atadasaval®® és a monetaris jovedelem
felosztasaval®* kapcsolatos szabalyokat foglal-
jak magukban. Az NKB-knak meg kell tudniuk
felelni e rendelkezésekben meghatarozott kote-
lezettségeiknek, ezért minden ezekkel Ossze
nem egyeztethetd nemzeti jogszabalyi rendel-
kezést hatalyon kiviil kell helyezni.

2.2.6.4 ARFOLYAM-POLITIKA

Az eltéréssel rendelkezo tagallam nemzeti jog-
szabalyai rendelkezhetnek tigy, hogy a kormany
feleljen a tagallam arfolyam-politikajaért, az
NKB pedig tanacsadoi, illetve végrehajtoi sze-
repet kapjon. Azonban, amikor a tagallam beve-
zeti az eurdt, az ilyen jogszabalyi rendelkezé-
seknek a Szerzddés 111. cikkének megfelelden
tikrozniiik kell azt a tényt, hogy az eurodvezet
arfolyam-politikdjaval kapcsolatos felel6sség
kozosségi szintre emelkedett. A 111. cikk az
arfolyam-politika irdnyitasanak kotelezettségét
az EU Tandcsara ruhazza at, amely szorosan
egyiittmikodik az EKB-val.

17 A Szerzédés 105. cikke (2) bekezdésének elsé francia bekez-
dése.

18 A Szerzédés 105. cikke (2) bekezdésének harmadik francia
bekezdése.

19 Kivéve a tagallamok kormanyai altal a Szerz6dés 105. cikke (3)
bekezdése szerint devizaban tarthato technikai egyenlegeket.

20 Az Alapokmany 26. cikke.

21 Az Alapokmany 27. cikke.

22 Az Alapokmany 28. cikke.

23 Az Alapokmany 30. cikke.

24 Az Alapokmany 32. cikke.



2.2.6.5 NEMZETKOZI EGYUTTMUKODES

Az euro bevezetésének feltétele, hogy a nem-
zeti jogszabalyok Osszeegyeztethetéek legye-
nek az Alapokmany 6.1. cikkével, amely szerint
az eurorendszer feladatkorébe tartozo nemzet-
kozi egyiittmiikodés teriiletén az EKB hatarozza
meg a KBER képviseletének formajat. A nem-
zeti jogszabalyoknak ezenkiviil lehetové kell
tenniiik, hogy az NKB-k az EKB jovahagyasa-
val részt vehessenek nemzetkdzi monetaris
intézményekben (az Alapokmany 6.2. cikke).

2.2.6.6 VEGYES RENDELKEZESEK
A fenti kérdések mellett bizonyos tagallamok
esetében vannak egyéb teriiletek is, ahol sziik-
séges a nemzeti rendelkezések modositasa (pél-
daul az elszamolasi és fizetési rendszerek, vala-
mint az informécidcsere terén).
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3 ORSZAGONKENTI OSSZEFOGLALOK

3.1 CIPRUS

A referencia-idészakban Cipruson a 12 havi
atlagos HICP-inflacios rata 2,0%-ot tett ki,
amely joval a Szerz6dés altal meghatarozott
3,0%-os referenciaérték alatt van. A legfrissebb
informécidk alapjan a 12 havi atlagos HICP-
inflaciods rata az elkovetkezd honapokban var-
hatdan kissé esni fog.

Hosszabb iddszakra visszatekintve, a HICP-
inflacio Cipruson visszafogott volt, és csak
egyes iddszakokban érzékeltek viszonylag
magas inflaciot. 1997 és 2006 kozott az inflacio
tobbnyire 2% és 3% kozott ingadozott, de 2000-
ben 4,9%-ra, mig 2003-ban 4,0%-ra emelke-
dett, ami nagyban tiikrozte az energia- és élel-
miszerarak erdteljes emelkedéseit, valamint az
energia jovedéki adoinak fokozatos, EU-har-
monizacioval kapcsolatos novekedését és az
afakulcs 10%-r6l 15%-ra torténdé emelkedését a
2002-2003-as idészakban. Ez a hosszl tava
inflacios teljesitmény szamos fontos gazdasag-
politikai valasztast tiikkroz, leginkabb a rogzitett
arfolyamrendszerek 1960-ig visszanyulo,
régota fennalld hagyomanyat. 1992-t61 a cip-
rusi fontot az ECU-hoz, majd késébb az eurd-
hoz rogzitették, és 2005. majus 2-an Ciprus a
+15%-o0s standard ingadozasi savval csatlako-
zott az ERM-II-h6z. A viszonylag mérsékelt
inflacids szinteket timogatta a termékpiacok és
halézati ipardgak liberalizalasa. Ezzel ellentét-
ben viszont, mindent egybevetve, a fiskalis
politika 1996 6ta nem tdmogatta teljes mérték-
ben az arstabilitdst, bar az utobbi években
tamogatobba valt. Az 1998 és 2001 kozotti
viszonylag visszafogott inflaciot a szilard,
tobbnyire 5% koriili gazdasagi realnévekedés-
sel egyiitt kell értékelni. A névekedés 2002-ben
és 2003-ban 2% korili értékre mérséklodott, de
2004-ben és 2005-ben ismét csaknem 4%-ra
emelkedett. A munkanélkiiliségi rata viszony-
lag alacsony maradt, bar 2002-t6]1 némileg
emelkedett, és a ciprusi munkaerdpiac viszony-
lag rugalmas. A 2002-es ¢s 2003-as igen magas
bérndvekedést kovetden, amely kiilondsen az
allami szektorra volt jellemzd, a kdvetkezé két
évben a bérnyomas jelentésen csdkkent, ami-
nek kovetkeztében a fajlagos munkaerdkoltsé-

gek mérsékelten emelkedtek. Az importarak
idénként volatilisek voltak, és 2003 6ta a maga-
sabb olajarak kovetkeztében némileg emelked-
tek. A legutobbi fejleményeket tekintve, 2006
elején a HICP-inflacio fokozatosan nétt, és
augusztusban 2,7%-ot ért el, mieldtt 2007. mar-
ciusaban 1,4%-ra lassult a mérsékl6do energia-
arak kovetkeztében.

A jelentésebb nemzetkozi intézetektdl rendel-
kezésre allo legfrissebb inflacios eldrejelzések
2007-re vonatkozodan 1,3% és 2,1% kozott
mozognak, mig 2008-ra 1,9% ¢és 2,1% kozotti
értéket prognosztizalnak. Az inflacios eldrejel-
zések kockazatai felfelé iranyulnak, ami a bizo-
nyos arukra és szolgaltatasokra vonatkozo
alacsonyabb  afakulcsnak a  tervezett
EU-harmonizacioval kapcsolatos és az inflaciot
korilbeliill 1 szadzalékponttal ndveld emelésé-
vel, az inflacié multbeli és jovoben varhato erd-
sodése potencialis masodlagos hatasaival, vala-
mint az olajarak és a bérek jovobeli kedvezbtlen
alakulasaval all osszefliggésben, mikozben
gyorsan boviil a belfoldi kereslet és a hitelallo-
many. A helyi valutaban nyujtott hitelek lefelé,
az eurodvezeti szint felé¢ iranyuld kamatlab-
konvergenciaja, valamint a monetaris pénziigyi
intézmények kotelezd tartalékainak csokken-
tése az inflacio novekedésének tovabbi felfelé
iranyul6 kockazatait jelentik. A lefelé iranyulo
kockazatok az olyan szektorok liberalizacidja-
nak folytatodo hatdsaival kapcsolatosak, mint a
hirkozlés és az energia, valamint a bérek visz-
szafogdsaval az allami szektorban, a nagyobb
munkaeré-bearamlassal, amely lefelé iranyulo
nyomast gyakorolhat a bérnovekedésre, tovabba
az olajarak kedvez6 alakulasaval. Ezenkiviil a
nemzetkozi kereslet esetleges gyengiilése ¢€s
annak az idegenforgalomi kivitelre gyakorolt
hatasa tovabbi lefelé iranyul6 kockazatot jelen-
tenek.

Ciprusrdl jelenleg nem szdl tulzott hidny meg-
létére vonatkozd tandcsi hatarozat. A 2006-os
referenciaévben Ciprus koltségvetési hianya a
GDP 1,5%-4at tette ki, vagyis a joval referencia-
értek alatt volt. 2007-re az Eurdpai Bizottsag a
GDP 1,4%-anak megfeleld hianyt prognoszti-
zal. A GDP-aranyos allamadéssag 2006-ban
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65,3%-ra csokkent, ¢és az elorejelzések szerint
2007-ben tovabb csdkken, 61,5%-ra, azaz a
60%-os referenciaérték felett marad. Tovabbi
konszolidacio sziikséges, amennyiben Ciprus
eleget kivan tenni a Stabilitasi és Novekedési
Paktumban meghatarozott kozéptavu célnak,
amelyet a 2006. decemberi konvergenciaprog-
ramban ciklikusan kiigazitott, ideiglenes intéz-
kedésekt6l megtisztitott hianyként a GDP
0,5%-aként szamszertisitettek. Ami az egyéb
fiskalis tényezoket illeti, 2006-ban a deficitrata
nem haladta meg az allami beruhazasi kiadasok
GDP-hez viszonyitott aranyat.

Az EU Gazdasagpolitikai Bizottsaga és az
Eurdpai Bizottsag elérejelzései szerint 2004 és
2050 kozott Cipruson varhatéan lényegesen
novekedni fognak, és a GDP 11,8 szazalékpont-
jat teszik majd ki az életkorral kapcsolatos
allami kiadasok, amely a legmagasabb az EU
tagallamok kozott. Konnyebb lesz ezzel a teher-
rel megbirkézni, ha az allami pénziigyekben
elegendd mozgasteret hoznak Iétre még a
demografiai helyzet rosszabbodasa eldtt.

A ciprusi font 2005. majus 2. 6ta vesz részt az
ERM-II-ben, ami megfelel a 2005 majusa és
2007 aprilisa kozotti kétéves referencia-ido-
szaknak. A ciprusi valuta kozéparfolyamat
0,585274 font/euro szinten allapitottak meg —
ez az az arfolyam, amellyel a fontot 1999 elején
egyoldaltan az eurdhoz kotottek —, +£15%-os
standard ingadozasi savval. Az ERM-II-ben
torténd részvételrdl sz616 megallapodas azon

alapult, hogy a ciprusi hatosagok a gazdasagpo-
litika kiilonbozo teriiletein szilard kotelezettsé-
geket vallaltak. Az ERM-I1-hdz tortént csatla-
kozas ota Ciprus stabil arfolyam-politikat
folytat az eurdval szemben. A font kdzel maradt
a kozéparfolyamhoz a standard ingadozasi sav
erés oldalan, mikdzben igen alacsony volatili-
tast mutatott. Ugyanakkor a rovid tava kamat-
lab-kiilonbozetek a vizsgalt idészak végére
fokozatosan kozelitettek a harom honapos
EURIBOR-hoz. Mind az eurdval szemben két-
oldaltian, mind effektiv modon, a ciprusi font
realarfolyama 2007 marciusaban kozel volt az
1996 januarja ota, valamint az euro 1999-es
bevezetése Ota szamitott torténelmi atlagokhoz.
Az egyéb kiilsé fejlemények tekintetében, Cip-
rus majdnem folyamatosan a folyo fizetési és
tokemérlegek — id6énként jelentds — egyiittes
hidnyat jelentette. Az utobbi években ezek a
hianyok — féként az arukereskedelem novekvd
hidnya miatt — a GDP 2003-ban regisztralt
2,0%-ardl 2006-ra a GDP 5,9%-ara emelked-
tek, mialatt a szolgaltataskereskedelem tobb-
lete csaknem valtozatlan maradt. E hianyok
finanszirozasanak nagy része a kozvetlen
befektetések nettd bearamlasabol (részben a
nyereség 0jboli befektetésébdl) és az ,,egyéb
befektetések” formajaban beérkez6 tokébol tor-
tént, amelyek foként nem rezidensek betéteibol
és kolcsonokbdl alltak. Mivel 2004 és 2006
kozott a bedramlo toke meghaladta a folyo fize-
tési és a tokemérleg hidnyat, ebben az idészak-
ban Ciprus hivatalos tartalékeszkdzoket halmo-
zott fel.

Ciprus - Gazdasagi konvergenciamutatok

(arfolyam-kritérium nélkiil)

HICP Hosszu tavi Allamhéztartasi Allamhéztartas
inflacio kamatlab ? tobblet (+) brutté adéssaga®

vagy deficit (-) ¥
2005 2,0 52 -2,3 69,2
2006 2,2 4,1 -1,5 65,3
2007 92,0 942 -1,4 61,5
Referenciaérték 9930 936,4 -3,0 60,0

Forrasok: KBER, Eur6pai Bizottsag.
1) Atlagos éves valtozas, szazalék.
2) Szazalék, éves atlag.

3) GDP szazalékaban. 2007. évi el6rejelzések az Eurdpai Bizottsag kozlése szerint.
4) A 2006. aprilisa és a 2007. marciusa kozotti idészakra vonatkozoan.
5) Az arstabilitds szempontjabol legjobban teljesité orszagok: Finnorszag, Lengyelorszag, Svédorszag.
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Cipruson a referencia-idészakban a hosszl tavi
kamatlabak szintje 4,2% volt, azaz joval a
kamatlab-kritérium 6,4%-o0s referenciaértéke
alatt maradt. A hosszl tava kamatlabak és azok
kiilonbozete az eurodvezetbeli allamkotvény-
hozamokhoz képest az utdobbi években altala-
ban csokkent.

Mindent egybevetve ¢s eldre tekintve, Ciprus
szamara fontos lesz, hogy tovabb haladjon egy
strukturalis intézkedéseken alapulo fiskalis
konszolidacio fenntarthato és hiteles palyajan,
valamint, hogy magas addssagratajanak kézzel-
foghato csokkentésével javitsa fiskalis teljesit-
ményét. Fontos lesz, kiilonosen az allami szek-
torban, hogy a munkatermelékenység
novekedését, a munkaerd-piaci helyzetet és a
konkurens orszagokban bekovetkezd fejlemé-
nyeket figyelembe vevé mérsékelt bérfejleszté-
seket hajtsanak végre. Ezenkiviil elengedhetet-
len lesz a termék- ¢és munkaerdpiacok
strukturalis reformjainak megkezdése. Példaul
a fizetések és bizonyos szocialis (megélhetési
koltséggel kapcsolatos) juttatasok indexalasi
mechanizmusat alaposan at kell vizsgalni, hogy
csokkentsék az inflacios tehetetlenséghez
kotddd kockazatokat. Az ilyen strukturalis
reformok nemcsak rugalmasabba teszik a gaz-
dasagot a sokkokkal szemben, hanem a legjobb
feltételeket teremtik a gazdasag fenntarthato
béviilése és a foglalkoztatas novekedése sza-
mara is. Végiil, Ciprus esetleges politikai Gjra-
egyesitése tovabbi strukturalis és fiskalis kihi-
vasokkal jarna egylitt, az egyes gazdasagi és
koltségvetési megoldasoktol fiiggden.

A Central Bank of Cyprusrol szol6 torvény leg-
utobbi modositasait kovetden a Central Bank of
Cyprus statutuma megfelel a Szerzédés és az
Alapokmany kovetelményeinek, amelyek a
Gazdasagi és Monetaris Unio harmadik szaka-
szaval kapcsolatosak.

3.2 MALTA

A referencia-idészakban Malta 2,2%-o0s 12 havi
atlagos HICP-inflaciot ért el, amely joval a
Szerz6dés altal meghatarozott 3,0%-os referen-

ciaérték alatt van. A legfrissebb informaciok
alapjan a 12 havi atlagos HICP-inflacids rata az
elkovetkezd honapokban varhatéan tovabb fog
csokkenni.

Hosszabb idészakra visszatekintve, a HICP-
inflaci6 Maltan viszonylag stabil volt, és az
1999 és 2006 kozotti években tobbnyire 2% és
3% kozott ingadozott. A tény, hogy az inflacio
hosszu ideig viszonylag stabil maradt, szdmos
fontos gazdasagpolitikai valasztast tiikroz, leg-
inkabb azt a dontést, hogy a Malta 1964-es fiig-
getlenné valasat kovetd idészak nagy részében
egy valutakosarhoz régzitett arfolyam rendsze-
rét tartottak fenn. 2005. majus 2. 6ta a maltai
lira részt vesz az ERM-II-ben, ¢s igy azdta az
eur6hoz van rogzitve. Az utobbi néhany évben
a fiskalis politika jobban tdmogatta az arstabi-
litds elérését. Az 1990-es évek erds gazdasagi
novekedésének iddszakat kovetden a kibocsa-
tas novekedése 2001-t6l kezdodden atlagosan
lasst volt, és azodta két évben is a kibocsatas
csokkenését regisztraltak. Ez a gazdasagi stag-
nalas a Malta fobb exportpiacain megfigyelhetd
novekvo versennyel részben kapcsolatos kiilsé
gyengeség, valamint belfoldi tényezdk, ugy-
mint a feldolgozoipari szektorban végrehajtott
atstrukturalasi miiveletek ideiglenes hatasanak
kombinaciojat tiikrozte. Az utobbi idék fejle-
ményeit vizsgalva, fokozatos gazdasagi fellen-
diilés kezdddott 2005-ben, majd folytatddott
2006-ban, de a gazdasag keresleti oldalarol
érkez0 arnyomasok korlatozottak maradtak. Az
éves HICP-inflacios rata 2006 vége felé érzé-
kelhetéen csokkent, és 2007 elején mérsékelt
maradt. A 2006 kdzepén elért 3,5% koriili cstics
utan 2006 utolso két honapjaban 1% ala esett,
és 2007 marciusaban 0,5%-ot tett ki. Az infla-
cio 2006. végi csokkenése nagyrészt a maltai
inflacioét viszonylag erésen befolyasolo korabbi
energiaar-emelkedés hatasanak feloldodasa
miatt kovetkezett be.

A jelentésebb nemzetkozi intézetektdl rendel-
kezésre allo legfrissebb inflacids elérejelzések
2007-re vonatkozodan 1,4% ¢s 2,4% kozott
mozognak, mig 2008-ra 2,1% ¢és 2,3% kozotti
értéket prognosztizalnak. Az inflacios kilatasok
felfelé iranyulé kockazatai elsésorban a vilag-
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piaci energiaarak esetleges ujboli emelkedésé-
hez kotédnek. Ezen tilmenden, bar nem annyira
erdteljes, mint néhany, kevésbé fejlett pénziigyi
piacokkal rendelkezd orszagban, a hitelallo-
many folytatdédo gyors ndovekedése gondos
megfigyelést igényel. Az inflacios elérejelzé-
sek lefelé iranyuld kockazatai a bizonyos ter-
mékpiacokon (példaul élelmiszer-kiskereske-
delem és repiilégépipar) tapasztalhaté novekvo
verseny hatdsaival, valamint az allami szektor
szabalyozasi ¢és adminisztrativ eljarasainak
korszertisitésére iranyulo, folyamatban levo
torekvésekkel kapcsolatosak.

Maltara vonatkozodan jelenleg a tulzott hiany
meglétérdl szolo tanacsi hatarozat van érvény-
ben. Ugyanakkor a 2006-o0s referenciaévben
Malta koltségvetési hianya a GDP 2,6%-at tette
ki, vagyis a referenciaérték alatt volt. 2006-ban
az ideiglenes koltségvetési politikai intézkedé-
sek hianycsokkentd hatdsa a GDP 0,7%-anak
felelt meg. Ezen intézkedések nélkiil a 2006.
évi hidny a GDP 3,3%-at tette volna ki. 2007-re
az Europai Bizottsag a GDP 2,1%-ara torténd
csokkenést prognosztizal. A GDP-aranyos
allamadossag 2006-ban 66,5%-ra csokkent, és
az elérejelzések szerint 2007-ben 65,9% lesz,
azaz a 60%-os referenciaérték felett marad.
Tovabbi konszolidacio sziikséges, amennyiben
Malta eleget kivan tenni a Stabilitasi és Nove-
kedési Paktumban meghatarozott kdzéptava
célnak, amelyet a 2006. decemberi konvergen-
ciaprogramban ciklikusan kiigazitott, ideigle-
nes intézkedésektdl megtisztitott modon,
egyensulyban levé koltségvetésként szamsze-
risitettek. Ami az egyéb fiskalis tényezdket
illeti, 2006-ban a deficitrata nem haladta meg
az allami beruhazasi kiadasok GDP-hez viszo-
nyitott ardnyat.

Az EU Gazdasagpolitikai Bizottsaga és az
Eurdpai Bizottsag legfrissebb prognozisai sze-
rint a 2020-ig elkdvetkezd években Maltan az
¢letkorral kapcsolatos allami kiaddsok a GDP
2,2 szazalékpontjanak megfeleld novekedést
érnek el, majd 2050-re ez a novekedés 0,3 sza-
zalékpontra esik. Mikozben ezek az elérejelzé-
sek nem veszik figyelembe a képviseldhaz altal
2006 decemberében elfogadott allami nyugdij-

EKB
Konvergenciajelentés
2007. majus

reformot, az Eurdpai Bizottsag eldzetes értéke-
1ése azt sugallja, hogy a reform nem javitotta az
allamhaztartas hosszu tava fenntarthatésaganak
kilatasait. Konnyebb lesz ezzel a teherrel meg-
birkdzni, ha az allami pénziigyekben elegendd
mozgasteret hoznak 1étre még a demografiai
helyzet rosszabbodésa elétt.

A maltai lira 2005. majus 2. 6ta vesz részt az
ERM-II-ben, ami megfelel a 2005 majusa és
2007 aprilisa kozotti kétéves referencia-ido-
szaknak. A maltai valuta kozéparfolyamat
0,429300 lira/euro szinten allapitottdk meg —
amely a belépéskori piaci arfolyam volt —,
+15%-0s standard ingadozasi savval. A belé-
péskor a maltai lirdt a korabbi kosar helyett
(amelyben az euro, az angol font és az amerikai
dollar szerepelt) az eurdhoz rogzitették. Az
ERM-II-ben torténd részvételrdl szolo megalla-
podas azon alapult, hogy a maltai hatésagok a
gazdasagpolitika kiilonboz6 teriiletein szilard
kotelezettségeket vallaltak. Amint azt kezdet-
ben deklaraltak, az ERM-II-be tortént belépés
Ota a maltai hatosagok a maltai lira arfolyamat
az euroval szembeni kdzéparfolyamon tartot-
tak. A harom honapos EURIBOR-ral szembeni
rovid tava kamatlab-kiilonbozetek 2006-ban
csokkentek, és a 2007 marciusaval végzodott
harom honapos iddszakban 0,2 szazalékpontot
tettek ki. Mind az eurdval szemben kétoldaluan,
mind effektiv modon, a maltai lira realarfo-
lyama 2007 marciusaban kozel volt az 1996
janudarja ota, valamint az euro 1999-es beveze-
tése Ota szamitott torténelmi atlagokhoz. Az
egyéb kiils6é fejlemények tekintetében, Malta
1997 ota a folyo fizetési és tokemérlegek —
idonként jelentds — egyiittes hianyat jelentette.
2004-ben és 2005-ben ez a hiany a GDP 4,9%-
anak felelt meg, majd 2006-ban 3,3%-ra csok-
kent. 2003 ota a kozvetlen befektetések tobb
mint ellensulyoztak ezt a hianyt, és az ,,egyéb
befektetések” formajaban beérkezett tokét
nagyban kiegyenlitették az erds nettd portfolio-
kiaramlasok. Maltan 2005-ben és 2006-ban
egyarant a hivatalos tartalékeszkdzok felhal-
mozasa volt megfigyelhetd.

Maltan a referencia-idészakban a hossza tava
kamatlabak szintje 4,3% volt, azaz joval a



Malta — Gazdasagi konvergenciamutatok

(arfolyam-kritérium nélkil)

HICP Hosszii tavi Allamhaztartasi Allamhaztartas
inflacio V kamatlab ? tobblet (+) vagy brutté addssiga

deficit (-)°
2005 2,5 4,6 -3,1 72,4
2006 2,6 43 2,6 66,5
2007 92,0 943 -2,1 65,9
Referenciaérték 9:93.0 996,4 -3,0 60,0

Forrdsok: KBER, Eurépai Bizottsg.
1) Atlagos éves valtozas, szazalék.
2) Szazalék, éves atlag.

3) GDP szazalékaban. 2007. évi el6rejelzések az Eurdpai Bizottsag kozlése szerint.
4) A 2006. aprilisa és a 2007. marciusa kozotti idészakra vonatkozoan.
5) Az inflacié szempontjabol legjobban teljesitd orszagok: Finnorszag, Lengyelorszag, Svédorszag.

kamatlab-kritérium 6,4%-o0s referenciaértéke
alatt maradt. A maltai hosszu tavi kamatlabak
és azok kiillonbozete az eurodvezetbeli allam-
koétvényhozamokhoz képest az utébbi években
altalaban csokkent.

Mindent egybevetve és elére tekintve, Malta
szamara fontos lesz, hogy tovabb haladjon egy
fenntarthaté és hiteles fiskalis konszolidacios
palyan, valamint, hogy magas adossagratajanak
kézzelfoghato csokkentésével javitsa fiskalis
teljesitményét. Az allami és a maganszektorban
szektorban is fontos lesz, hogy a munkaterme-
lékenység novekedését, a munkaerd-piaci hely-
zetet és a konkurens orszagokban bekdvetkezo
fejleményeket figyelembe vevé mérsékelt bér-
fejlesztéseket hajtsanak végre. Ugyancsak
Osszpontositani kell a gazdasagi ndvekedés és a
munkahelyteremtés szerkezeti akadalyainak
lekiizdésére, kiillonosen az aktivitas eldsegité-
sével. Ebben a tekintetben kulcsfontossagu a
termékpiaci verseny erdsitése és a munkaerd-
piac miikodésének javitasa. Az ilyen intézkedé-
sek hozzajarulnak e piacok rugalmasabba téte-
1éhez is, és eczaltal elosegitik az esetleges
orszag- vagy iparag-specifikus sokkokhoz valo
alkalmazkodast. Az ilyen sokkok elnyelésének
képessége kiillondsen fontos a gazdasag viszony-
lag magas foku szakosoddsa miatt. Ezek az
intézkedések segiteni fognak egy arstabilitas-
hoz vezetd kdrnyezet elérésében, valamint hoz-
zajarulnak a versenyképesség és a foglalkozta-
tas noveléséhez.

A Central Bank of Maltarol sz616 torvény leg-
utobbi modositasait kovetden a Central Bank of
Malta statutuma megfelel a Szerzddés és az
Alapokmany kovetelményeinek, amelyek a
Gazdasagi és Monetaris Unié harmadik szaka-
szaval kapcsolatosak.
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