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Jelen tanulmanyom els6 részében ismertetem a nemzeti fejlesztési ban-
kok kialakulasanak torténetét, valamint leglényegesebb jellemzéit. Az
ezt koveto fejezetekben mutatom be a nemzeti fejlesztési bankok céljait,
valamint mtkodési alapelveit, kiilonbo6zo6 finanszirozasait. A nemzeti fej-
lesztési bankok hianypotlo szerepe megkérdojelezhetetlen a pénzigyi
szektorban, mivel olyan hosszu tava infrastrukturalis projektek finanszi-
rozasat vallaljak, amelyeket a kereskedelmi bankok a nagy hitelosszeg,
valamint a hosszt lejarat miatt csak 1ényegesen rosszabb feltételek mel-
lett nygjtanak. Ezen hianypotlo szerep nagyban hozzajarul a pénzigyi
szektor belsé kohéziojanak erdsitéséhez. A nemzeti fejlesztési bankok
altal nyqjtott finanszirozasok — mint példaul a tamogatott hitelezés, a
szindikalt hitelezés, a kotvényfinanszirozas, kockazatit6ke-befektetések —
annak a diverzifikalt, hossza tavra szabott pénziigyi termékkornek a ré-
szei, amelyek megkerulhetetlenné teszik ezen bankok gazdasagi életben
betoltott szerepét. A tanulmany utolso fejezetében részletesen mutatom
be a Magyar Fejlesztési Bank gazdasagfejleszto tevékenységét.

EpERrjESI ZOLTAN PhD-jelolt, Debreceni Egyetem, Kerpely Kalman Doktori
Iskola, pénzugyi tanacsado, Sphaera Energy PTE Ltd. (zoltan.eperjesi76@
gmail.com).
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Summary

The first part of the study outlines the history of the establishment of
national development banks and their most important characteristics.
Then I discuss the goals, operating principles and various financing
methods of national development banks. These banks unquestionably
fill a gap in financial history, as they provide funding for long-term
infrastructure projects that commercial banks finance under consider-
ably worse conditions or not at all. Thus they make a major contribu-
tion to strengthening internal cohesion in the financial sector. The
various forms of financing provided by national development banks
—e.g. subsidized loans, syndicated loans, bond financing and risk capi-
tal financing — make them indispensable in the economy. In the last
chapter of the study I discuss the economy boosting activities of the
Hungarian Development Bank in detail.

A nemzeti fejlesztési bankok a 19. szazadban kezdték meg tevékenysé-
guket Europa néhany iparosodo allamaban. A 2. vilaghaborut kovetéen
a nemzeti fejlesztési bankok jelentésége nagyon megndtt a hosszi tava
finanszirozas iranti oriasi kereslet miatt. Az 1960-as évektol kezd6déen
a finanszirozas fajstulya fokozatosan attevodott az iparfejlesztésrol és az
importhelyettesitésrol az exportfinanszirozasra, a kis- és kozépvallalko-
zasok fejlesztésére, a szocialis kohéziot elosegito fejlesztésekre. A toke-
piacok liberalizacioja és a megnovekedett tokeforgalom arra késztette,
kényszeritette a nemzeti fejlesztési bankokat, hogy definialjak Gjra kiil-
detésiiket. A német Ujjaépitési Hitelintézet (KfW) példaul kifejlesztet-
te a KfW iranytt programot, amely a kis- és kozépvallalkozasokra, la-
kasépitésre, kornyezetvédelemre, valamint a nemzetkozi fejlesztésekre
koncentral. A KfW mindemellett eléviilhetetlen érdemeket szerzett a
német Ujraegyesités finanszirozasaban.

Tekintettel arra, hogy a jelent6s koltségvetési hiany miatt szamos or-
szagnak nem all modjaban specialis pénzalapok létrehozasa, amelyek
forrasait a fejlesztési bankokon keresztul infrastruktira-fejlesztésre le-
het forditani, a fejlesztési bankoknak kulcsszerepe van a magantéke fel-
kutatasaban.

112



Polgari Szemle - 9. évfolyam 3—6. szam

Egyértelmd tény, hogy valamennyi nemzeti szintd fejlesztési bank
elsodleges kildetése az adott allam hosszi tava infrastrukturalis pro-
jektjeinek finanszirozasa, valamint a hazai vallalkozasok nemzetkozi ter-
jeszkedésének, piacszerzésének elosegitése. A SWEDFUND Nemzetkozi
Pénzintézet példaul egy olyan allami tulajdont svéd pénzintézet, amely
kozvetlen tokebefektetéseivel se-
giti a fejléd6 orszagok gazdasa-
gi elé6menetelét, valamint ezzel A nemzeti fejlesztési
egyidejtleg a svéd vallalkozasok
globalis pozicidinak javitasat.

A kozép-kelet-europai allamok
fejlesztési bankjainak {6 jellemzo- a pénziigyi szektorban.
je, hogy allami tulajdonban van-

bankok hianypo6tlo szerepe

megkérdéjelezhetetlen

nak, valamint infrastrukturalis projekteket, a gazdasagi szerkezetatalaki-
tast, a kkv-szektort, valamint a hazai vallalkozasok kiilpiaci terjeszkedését
finanszirozzak.

A nemzeti fejlesztési bankok hianyp6tlo szerepe megkérdojelezhetet-
len a pénzugyi szektorban. Olyan hosszu tavi infrastrukturalis projek-
tek finanszirozasat vallaljak, amelyeket a kereskedelmi bankok a nagy
hitel6sszeg, valamint a hosszu lejarat miatt vagy nem vallalnak, vagy csak
lényegesen rosszabb feltételek mellett biztositanak. Ezen hianypotlo
szerep nagyban hozzajarul a pénzugyi szektor bels6 kohézigjanak ero6-
sitéséhez.

A nemzeti fejlesztési bankok altal nyajtott finanszirozasok — mint
példaul a tamogatott hitelezés, a szindikalt hitelezés, a kotvényfinanszi-
rozas, kockazatitoke-befektetések — annak a diverzifikalt, hosszu tavra
szabott pénzugyi termékkornek a részei, amelyek megkerulhetetlen-
né teszik ezen bankok gazdasagi életben betoltott szerepét. A nemzeti
fejlesztési bankok kockazatitéke-befektetései nagyban elémozditjak a
kis- és kozépvallalati szektor innovacios fejlesztéseit, hozzajarulva ezzel
a tudasalapu tarsadalom koncepci6janak terjesztéséhez, megvalositasa-
hoz. A kozos allami és maganbefektetésekben (PPP-projektek) valo ak-
tiv kozremtkodés az el6bbiekben nevezett banki finanszirozasok mel-
lett szintén nagyon jelentos katalizator, uzletgeneral6 funkcidval bir az
adott nemzetgazdasagban.

Mindemellett nem feledkezhetiink meg a nemzeti fejlesztési bankok
tanacsadasi, koordinacios és coaching szerepérdl sem.

113



Eperjesi Zoltan — Nemzeti szintii fejlesztési bankok

A NEMZETI FEJLESZTESI BANKOK (NFB) KIALAKULASANAK
TORTENETI ATTEKINTESE, VALAMINT LEGLENYEGESEBB JELLEMZOIK
BEMUTATASA

A nemzeti fejlesztési bankok a 19. szazad koézepén jelentek meg el6-
szor Europa néhany orszagaban. Franciaorszagban, Németorszagban
és Olaszorszagban ipari hitelbankokat hoztak létre az iparositas el6se-
gitésére. Az angol iparfejlesztéshez sziikséges forrast ezzel szemben a
tézsde biztositotta. A brit kereskedelmi bankok els6sorban a kereske-
delmi tgyleteket és a kulfoldi kormanyokat finansziroztak. Az USA-ban
szintén specialis moédon tortént az iparfinanszirozas. A kereskedelmi és
ipari bankok lattak el a mai modern fejlesztési bankok feladatait.! Els6d-
leges feladatuk az volt, hogy forrasokat biztositsanak az olyan 4j, nagy
haszonnal kecsegteto, de ugyanakkor kockazatos vallalkozasok részére,
mint példaul a vastutépités. A té6zsdéken eladott kotvények és részvények
biztositottak a bankok forrasait. Gyakorta az egyes tagallamok bankokat
hoztak létre, amelyek a kotvényeket és részvényeket elsésorban Euro-
paban értékesitették. Az 6sszegyujtott forrasokkal az adott allam a sa-
jat fejlesztési projektjeit finanszirozta. Az angolszasz és a kontinentalis
iparfejlesztés eszkoztaranak lényegi eltérése igy mar nagyon régi multra
tekint vissza.

A fejlett vilag nemzeti fejlesztési bankjaival egyidejlileg néhany fej-
16d6 allam is alapitott fejlesztési bankot, mint példaul Mexiko. A bank
mindenekel6tt az észak—déli vastitvonal kiépitését finanszirozta, vala-
mint hitelhez juttatta a mexikoi pamut-, selyem-, papir- és vasipart.

A 2. vilaghaborut kovetden a hosszu tavi finanszirozas utani kiapad-
hatatlan kereslet arra 6sztonozte a kormanyokat, hogy alapitsanak
fejlesztési céli pénzugyi intézményeket. A nemzeti fejlesztési bankok
vilaghaborut kovet6 evoluciojanak kezdeti szakaszaban még az tgyne-
vezett ,fejlesztési alapok” voltak a jellemzoek, amelyek az adott orszag
jegybankjanal vezettek szamlat.? Ezekbdl a fejlesztési alapokbol fejléd-
tek ki a fejlesztési bankok. A szakirodalom gyakran hasznalja a fejlesz-
tési pénzugyi intézmény fogalmat, amely a nemzeti fejlesztési bankok
mellett magaban foglalja a nemzeti szint alatti regionalis fejlesztési ban-
kokat és alapokat is. A fejlod6 orszagok fuggetlenségik elnyerésével
sorra hoztak létre sajat fejlesztési bankjaikat. Igy jott 1étre 1960-ban a
gaboni fejlesztési bank, 1970-ben pedig a botswanai fejlesztési tarsasag.
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A kormanykozi intézmények jelentos bovilése er6teljesen befolyasolta a
fejlesztési célu finanszirozasok intézményesulését. Az egyre sokrétiibbé
és integraltta valo nemzetkozi intézményhaloba egyre jobban bekapcso-
lodtak a nemzeti fejlesztési bankok. A regionalis, valamint a globalis
fejlesztési bankokkal kiépitett kapcsolatok potlolagos finanszirozasi for-
rasokhoz juttatta az NFB-ket.

Az 1960-as évek végétol kezdve a finanszirozas hangstlya fokozatosan
attevodott az iparfejlesztésrol és az importhelyettesito politikak megvalo-
sitasarol az exportfinanszirozas, a kis- és kozépvallalkozasok fejlesztése,
a szocialis célu fejlesztések, valamint az innovativ hitelstruktarak iranya-
ba. A nemzeti fejlesztési bankok jelent6s atalakulason estek at az elmult
hisz évben. J6 néhanyat privatizaltak vagy bezartak. A latin-amerikai és
azsiai NFB-knek sikerult alkalmazkodni a megvaltozott makrogazdasagi
korulményekhez. Pénzugyi szolgaltatasaik kibovitésével, mint példaul
biztositas, lizing, tizleti és technikai tanacsadas, nagy, nemzeti szint
univerzalis bankokka valtak. A banki termékpaletta szélesitésével — ugy-
mint szindikalt hitelek nyuajtasa, kockazatitéke-befektetések — bizonyos
fejlesztési bankoknak sikerult novelni portfoliojukat. A hitelezési teve-
kenység modernizalasan tal a fejlesztési bankok szerkezete és misszidja
is megvaltozott. J6 néhany fejlesztési bank az export-import finansziro-
zas €s a befektetési banki tevékenységek iranyaba mozdult el. A sikeres
pénzintézetek egy része kell6 mértéki kapacitast épitett ki az elmult
évtizedben, hogy versenyre tudjon kelni a kereskedelmi bankokkal. Mas
fejlesztési bankok karcsusitottak a nyujtott szolgaltatasaik korét, és egy
specialis szakteruletre koncentralnak, mint példaul a kisvallalkozasok
finanszirozasa. Az 1983-ban alapitott Dél-afrikai Fejlesztési Bank példa-
ul elmozdult a tiszta fejlesztésfinanszirozastol, és 1990 végére bovitett,
finanszirozasi, tanacsadasi és partnerségi tevékenységekkel rendelkezé
fejlesztési intézménnyé valt. A Brazil Fejlesztési Bank 1952-es alapitasat
kovetoen az infrastruktirat, késobb az ipart finanszirozta, mig végul egy
diverzifikalt tevékenységt bank valt belSle. Manapsag koralbelil 751
nemzeti fejlesztési bank létezik a vilagon, amelyek tevékenységi kore,
tulajdonosi szerkezete nagyban kulonbozik egymastol (privat, allami,
vegyes tulajdon). A strukturalis eltéréseket illetben harom variaciot ér-
demes megemliteni az NFB-knél. Alapvet6 elmozdulas érzékelhet6 a
tradicionalisan allami tulajdonu fejlesztési bankok tulajdonosi szerke-
zetében a vegyes tulajdon iranyaba. Ennek oka els6dlegesen a pénziigyi
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piacok liberalizacidja, a kormanyok és a donor bankok preferenciainak
valtozasa, a t6kepiacok drasztikus fejlodése.” A feltorekvé piacok ma-
gantokéhez jutasa, valamint a hazai pénzpiacok rohamos fejlédése
nagyban lesztikitette a nemzeti fejlesztési bankok mozgasterét. A libe-
ralizalt pénzpiacok miatt a fejlesztési bankok egyre nagyobb verseny-
nek vannak kitéve a kereskedelmi bankokkal szemben. A tulajdonosi
szerkezetet illetéen nagyon széles a nemzeti fejlesztési bankok palettaja.
A legtobb fejlesztési bank allami tulajdonu, és forrasait a jegybankhoz
vagy a pénzugyminisztériumhoz kot6do specialis alaptol szerzi be. Ezt a
tényt figyelembe véve ezek a bankok inkabb fejlesztési alapoknak miné-
sithetok.

Néhany fejlesztési bank tartomanyi és allami vegyes tulajdonban van,
mint példaul a jelen fejezetben kés6bb részletesen ismertetett Német
Ujjaépitési Hitelintézet (KfW).

Egyes fejlesztési bankok nemzeti, kiilfoldi és multilateralis vegyes tu-
lajdonban vannak: ilyen esetben a bank a nemzetkozi egytuttmiikodés
eszkozeként szolgal. Ilyen bank példaul a Kenyai Fejlesztési Bank, amely
a kenyai allam, a holland Fin-Maatschappij voor Ontwikkelingslanden
V.A., a Commonwealth Fejlesztési Tarsasag, a Német Fejlesztési Bank és
a Nemzetkozi Pénzugyi Tarsasag (IFC) tulajdonaban van.*

Jo néhany fejlesztési bankot az 1980-as években privatizaltak a gyenge
gazdasagi, szocialis és pénzugyi eredményei miatt. A privatizacio egyik
példaja a Szingapuri Fejlesztési Bank.

A fejlett orszagokban kiilonosen valtozatos tulajdonosi formaciok
alakultak ki. A dan allam csak 51%-os részvénycsomaggal rendelkezik
az FMO Bankban, mig a norvég allam csak 15%-os tulajdonosi hanyad-
dal bir az Eksportfinans ASA-ban.” Az osztrak Kontrollbank AG teljes
egészében neves osztrak bankok kezében van. Az amerikai Private Ex-
port Funding Corporation amerikai bankok tulajdonaban van, mig az
amerikai Eximbank 100%-ban allami tulajdon.

A t6kepiacok liberalizacidja és a megnovekedett tokeforgalom kovet-
keztében elengedhetetlen a fejlesztési bankok szamara, hogy Gjradefi-
nialjak a kaldetéstket.

A multilateralis fejlesztési bankok mar kialakitottak az atfogo strateé-
giajukat és célhierarchiajukat. A Vilagbank példaul a tudasbank kon-
cepciojaval azonositja magat.

Az EBRD elkotelezte magat az atalakuléban 1évé orszagok mellett.
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A volt kozép-kelet-eurdpai orszagokbol keleti és déli iranyba vonult to-
vabb energiahatékonysagot, valamint a magangazdasaggal valo partneri
kapcsolatok erésitését hirdetve.

Epp itt az ideje, hogy a nemzeti fejlesztési bankok is azonositsak kiil-
detésiket. A német KfW példaul kifejlesztette a KfW iranytiiprogramot,
amely a kis- és kozépvallalkozasokra, lakasépitésre, kornyezetvédelemre
és a nemzetkozi fejlédésre fokuszal.

A nemzeti fejlesztési bankoknal kiillondsen fontos a konkrét, kortilha-
tarolt vizi6 megallapitasa, ugyanis ezek a bankok hivatottak arra, hogy a
pénzpiac hianyossagaibol, tokéletlenségébol adodo lyukakat betomjék.
A fejlesztési bankoknak semmiképp sem kell versenyeznitik a kereske-
delmi bankokkal.

A nemzeti fejlesztési bankok elsédlegesen harom célkittizést allita-
nak maguk elé: a gazdasagi fejlodést, a szocialis fejlodést és a regionalis
integraciot. Az 1853-ban alapitott chilei Banco Estado azon latin-ameri-
kai fejlesztési bankok egyike, amelynél torvény mondja ki, hogy a bank
elsédleges célkittizése olyan pénzugyi szolgaltatasokat nytjtani, amelyek
erositik a nemzeti gazdasagi tevékenység fejlodését. A Brazil Fejlesztési
Bank alapit6 okirataban szerepel, hogy miikodésének a szocialis kohé-
zi6 erositésében, az egyenlotlenségek csokkentésében kell testet olte-
nie. A Gaboni Fejlesztési Bank a gazdasagi és szocialis fejlédés legf6bb
eszkozeként definialja magat, projektfinanszirozasainal jelent6s szerep-
hez jutnak a szocialis megfontolasok. A fejlesztési bankok statituma sok
esetben a regionalis egytuttmikodés erdsitését is tartalmazza.

Globalizalod6 vilagunkban egyre jelent6sebb szerephez jutnak a
nemzeti szintd fejlesztési bankok. A 2007 majusaban Genfben meg-
tartott, ,Nemzeti szintl fejlesztési bankok szerepének ujragondolasa”
cimi ENSZ-konferencian a kovetkezoképpen definialtak a nemzeti fej-
lesztési bankokat: ,Olyan pénziigyi intézmények, amelyek els6dlegesen
olyan hosszu tava projektek finanszirozasaval foglalkoznak, amelyeket
kedvez6 kulsé hatasaik ellenére a privat kereskedelmi bankok nem fi-
nansziroznanak.”

A definiciot a kovetkezo kiegészitéssel lehet még finomitani: ,Pénz-
ugyi intézmeények, amelyeket a gazdasagi fejlodés erositése céljabol hoz-
nak létre a szocialis és regionalis integracio aspektusainak figyelembe-
vételével. Ezek a pénzintézetek hossz tava finanszirozast biztositanak a
porzitiv externalidkat general6 projektek szamara™.
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A NEMZETI FEJLESZTESI BANKOK CELJAINAK ISMERTETESE

A nemzeti fejlesztési bankok célkittizéseiket az alabbi szisztéma alapjan
vazoljak és valositjak meg:

A nemzeti fejlesztési bankok el6szor is kiértékelik az adott projektek
gazdasagi €s szocialis hatasait. Az NFB-k hosszu lejarata finanszirozasa-
ikkal hossza tava gazdasagi kapcsolatokat épitenek ki a beruhazokkal,
és végigkisérik a projekt életutjat. Technikai egyuttmiikodés utjan segi-
tik a gazdasagi novekedés szempontjabol kulcsfontossagt agazatokat.

A nagy volument projektek kapcsan katalizatorszerepet jatszanak a
beruhazok érdeklédésének felkeltésével. Az anticiklikus finanszirozasai-
kon keresztul csillapitjak a pénzugyi, gazdasagi valsagok kedvezotlen ha-
tasait. Az 1990-es évektol kezdve az NFB-k a globalizaci6 kovetkeztében
jelentosen atalakitottak tevékenységuk korét és stratégiajukat.

A nemzeti szintl fejlesztési bankok stratégiaja az alabbi szintekbol
tevodik Ossze:

—alegalso szinten talalhatok az alapvet6 kovetelmények (jo kormany-
zas, hatékony menedzsment, fenntarthatosag, szabalyozas és felugyelet;

— a masodik szinten helyezkednek el a bankok legf6bb tevékenységi
tertiletei, valamint ide kapcsolodik a fentiekben mar részletezett 5 ak-
cioprogram: projektértékelés, nyomon kovetés, befektetoi érdeklodés
felkeltése, technikai segitségnyujtas, negativ hatasok kiegyensulyozasa
(bA’s: appraise, accompany, attract, assist, alleviate);

—a legfelsé szinten talalhato az elérni kivant eredmény® (1. abra).

1. abra: A fejlesztési bankok legfobb célkitiizéser

a fejlesztési célok elérése

Lo egyéb fejlesztési hatékony

hossza tava P P P

P célu finanszirozasi szektoralis

finanszirozas . . .

mechanizmusok tamogatas
. P hatékon - szabalyozas
j6 kormanyzas Y fenntarthatosag . yozas
E menedzsment ¢és ellendrzés

Forras: Alexander Trepelkov: Financing for Development: Rethinking the Role of National Deve-
lopment Banks. Geneva, 3—4. May, 2007, 7. o.
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A piramis masodik szintjén talalhato lényeges tevékenységeket tekint-
hetjiik a bank prioritasainak, amelyek alapjan mtikodik. Az infrastrukta-
ra kozép- és hosszu tava finanszirozasa allami és magan pénzugyi forrasok
bevonasaval torténik. Bar az infrastruktiara fejlesztése elengedhetetlen
egy orszag gazdasaganak fejlédése szempontjabol, tgyelni kell arra,
hogy a tobbi fejlesztendo tertilet ne mertljon feledésbe. Az egyéb finan-
szirozasokat az NFB-k a hosszu tava hitelezés kiegészitéseként, vagy azzal
parhuzamosan nyujtjak, rovid lejarat kolcsonok, kotvénykibocsatas és
szindikalt hitelek formajaban. A termelési szerkezet tamogatasa abban
1év6 strukturalis atalakitasokat annak érdekében, hogy az arutermelés és
szolgaltatasnyujtas helyt tudjon allni a vilaggazdasagi versenyben.

1. tablazat: A nemzeti szintii fejlesztési bankok miikodése

Akcidok Célok Mechanizmus Kihivas
Ertékelés Projektek | A pénzigyi megtérilés mel- | A fejlesztési célok és
lett a projekt gazdasagi, szoci- | a fenntarthat6 finan-
alis aspektusait is vizsgaljak | szirozasi politikak
Gjragondolasa
Nyomon BefektetSk | A hossza tava finansziro- Hossza tava, projekt-
kovetés zasok miatt a legfontosabb re szabott termékek
pénzugyi forrast jelentik az | ajanlasa
infrastrukturalis projektek
szamara
Befektet6k ér- | Toke Katalizatorszereptik miatt Katalizatorszerep
dekl6édésének nélkiilozhetetlenek a kilfoldi | kifejlesztése a nagy
felkeltése befektet6k, multilaterdlis és | volumentd pénzigyi
regionalis pénziigyi intézmé- | operacidk szamara
nyek vonzasaban
Technikai se- | Termel6- | A technikai segitségnytjtas | A tudas és tapasztalat
gitségnyujtas | szektorok |egyre fontosabb szerepet megosztasa
jatszik az NFB-k életében
Negativ hata- | Pénziigyi | A regionalis fejlesztési ban- | Az NFB-k anticiklikus
sok kiegyensu- | valsag kokkal val6 egytittmiko- potencialjanak hirde-
lyozasa désben, de 6nalléan is finan- | tése
szirozast tudnak biztositani
még a valsagid6szakokban is

Forras: Rethinking the Role of National Development Banks. United Nations, Department of

Economic and Social Affaires, New York, December 2005, 12. o.
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A nemzeti szintl fejlesztési bankoknak uttéré, és egyben hianypotlo
szerepet kell jatszani a pénzugyi szektorban az olyan szolgaltatasnyajtasok
teruletén, amelyeket a kereskedelmi bankok vagy egyaltalan nem, vagy a
kozjo és az ipari infrastruktira szempontjabol csak kedvezotlen pénziigyi
feltételek mellett nyajtanak. A hianypotlo szerepen kivil még két alap-
veto feladat harul a nemzeti fej-
lesztési bankokra: az uzleti kornye-
...két alapvet6 feladat zet fejlesztése és a kapacitasnivelés.

A nemzeti fejlesztési bankok-
nak a hianypotlas szempontjabol
els6dlegesen harom lényegi teru-
kornyezet fejlesztése és letre kell koncentralniuk: hossza
tava finanszirozasok biztositasa-
ra, a pénzugyi termékek, szolgal-
tatasok palettajanak kiszélesitésére, valamint a pénziigyi szektorok bels6
kohéziojanak, osszekapcsolodasanak biztositasara (1. tablazat). Hossza
tava finanszirozas alatt els6sorban az infrastrukturalis projektek finan-
szirozasat, a piac nem megfelel6 miikodése miatti finanszirozasi sztikség-
leteket, kiegészit6 jellegd finanszirozasokat, a regionalis és nemzetkozi
fejlesztési bankokkal valo egyuttmiikodést, valamint a kormanyzati ak-
cioprogramokban valo részvételt értjik. A pénziigyi szolgaltatasok koré-
nek bovitése elsdédlegesen a rovid tava hitelezésre, szindikalt hitelezés-
re, garanciavallalasokra, kockazatitoke-tarsasagok alapitasara iranyul.
A pénzugyi szektor kompakt, koherens egységének biztositasa a kis- és ko-
zépvallalkozasok kiils6 pénzugyi forrasokhoz juttatasat, mikrohitelezést,
valamint a jogi és pénzugyi infrastruktara biztositasat foglalja magaban.

Az alapvet6 infrastruktara-beruhazasok fontossagat a monterrey-i
konszenzus is magaban foglalja: ,Ezek a beruhazasok nélkilozhetetle-
nek a célbol, hogy az emberek, mindenekel6tt a nélkilo6zok jobban tud-
janak alkalmazkodni a valtoz6 gazdasagi feltételekhez és lehetoségek-
hez”.!” AFo6ldon tobb mint 2 milliard ember nem rendelkezik vezetékes
ivovizellatassal, két és fél milliard ember nem rendelkezik villamosener-
gia-ellatassal. 1,2 milliard ember nem jut tiszta ivovizhez, egymilliard
ember pedig olyan régiokban él, ahol nincs kozut- és vasuthalozat.
A Vilagbank kimutatasa szerint a fejl6dé orszagoknak GDP-juk 5%-at
kellene infrastruktara-fejlesztésre forditaniuk kozéptavon, amely évi
450 milli6 dollarnak felel meg. A hosszu tava finanszirozasokat szamos

harul a nemzeti fejlesztesi

bankokra: az uzleti

a kapacitasnovelés.
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tényez6 hatraltatja. E16szor is a hosszu tavi megtakaritasok nem kielé-
gité mértéke az egyik hatraltato ok. Masodik lényeges akadaly a piac
hibaibol ered, tigymint az informaciohiany, a talzott pénzugyi biztosi-
téki igény tamasztasa, a hitelgarancia-lehetéségek hianya, a kovetelések
és kotelezettségek id6beni eltérései, jogi nehézségek, szerz6déskotési
dij. A részletezett hianyossagok jelent6s kormanyzati intézkedéseket ko-
vetelnek meg. Javitani kell az altalanos uzleti kornyezetet, szektoralis
reformokat kell végrehajtani a verseny fokozasa és az 0j piaci szereplok
piacra lépésének konnyitése érdekében. A piacra 1épési nehézségek na-
gyon sok esetben a gazdasagi novekedés gatjai, amely hatterében sok-
szor a nem megfelel6 piaci szabalyozas all. A piaci hianyossagok hatha-
tos szabalyozasi intézkedéseket és valos feltigyeleti kontrollt, hatékony
adorendszert, kiszamithato szektoralis politikakat, valamint kiszamitha-
to6 jogi eljarasrendet, kikényszerithet6séget kovetel meg."" Mindegyik
felsorolt elem a nemzeti politika fuggvénye, amelyek lényegesen tilmu-
tatnak a nemzeti fejlesztési bankok kapacitasain, lehetéségein, ugyan-
akkor meghatarozéak a mikodéstk szempontjabol. A nemzeti fejlesz-
tési bankok dont6 tobbsége az infrastrukturalis projektekre koncentral.
A Kkinai fejlesztési bank 1994-es megalakulasatol 2005-ig 90%-ban inf-
rastrukturalis projekteket finanszirozott, igymint energetika, Gt- és vas-
utépités, vegyipar, telekommunikacio6.

Bizonyos fejlett orszagok bankjai is — mint példaul a JBIC (Japan In-
ternational Cooperation Agency) ,,ODA-hitelei” (Official Development
Assistance — Hivatalos Fejlesztési Segély) — nyajtanak hosszt tava infra-
struktura-fejlesztési hiteleket a fejlesztési segély hivatalos formajaban.'?
Ezek a hitelek Kelet-Azsia és a csendes-6cedni térség gazdasagi infra-
struktarajanak fejlédéséhez hivatottak hozzajarulni. 1990 6ta kumulal-
va 120 milliard USD 6sszegi hitelt helyezett ki a bank, 60%-ban infra-
strukturalis projektekre. J6 néhany kormany ugy dontott, hogy specialis
infrastruktira-fejlesztési alapokat hoz létre. India példaul 1995-96-ban
létrehozta a vidéki infrastruktira-fejlesztési alapot, mivel a kereskedel-
mi bankok altal nyudjtott szolgaltatasok nem talalkoztak az igényekkel.
Az indiai jegybank az alapot a mezogazdasag és a vidék fejlesztésére
hasznalja. A vilag szamos mas tajan lehet hasonlo kezdeményezésekkel
talalkozni. Mexikoban példaul egy allami tulajdont bank létrehozott
egy infrastruktira-alapot, amelynek célja a magantoke vonzasa volt.
A hossza tavon megtérilé projektfinanszirozasok specialis eljarasren-
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det igényelnek. Kiilonosen igaz ez a PPP, azaz a koz- és a maganszféra
egyuttes tulajdonlasaval megvalosulo energetikai projektek esetében.

Az infrastruktara-finanszirozasok nagymértékben fuggnek a magan-
szektor forrasainak mobilizalhatosagatol. Ha a torténelmet vizsgaljuk,
lathatjuk, hogy a fejl6dé orszagokban az ilyen projekteket 70%-ban a
kozszféra, mindenekel6tt az allami fejlesztési bankok finansziroztak.
A beruhazasokhoz sziikséges forrasok 22%-a szarmazott maganforras-
bol, mig a fennmaradé 8% hivatalos fejlesztési timogatas volt. Tekin-
tettel arra, hogy a jelent6s koltségvetési hiany miatt szamos orszagnak
nem all modjaban specialis pénzalapok létrehozasa, amelyek forrasait
aztan a fejlesztési bankokon keresztul infrastruktara-projektekre lehet
forditani, a fejlesztési bankoknak kulcsszereptik lesz a magantoke fel-
kutatasaban és meggy6zésében. A kulfoldi hivatalos forrasok szintén
nagyon jelent6sek a hosszu tavi projektek szempontjabol. Annak ér-
dekében, hogy valtozzon az 1990-es években megfigyelhet6 trend, mi-
szerint a nemzetkozi multilateralis bankok kozvetlentl finanszirozzak a
kormanyokat és a magantulajdont bankokat, a nemzeti fejlesztési ban-
kok igazgatosaganak mindent meg kell tennie, hogy egyuttmitikodjon
a multilateralis és regionalis fejlesztési bankokkal. A laoszi Nam Theun
vizeromuprojekt jol példazza a hivatalos kalféldi finanszirozasi forra-
sok és a hatékony partnerség kapcsolatat. A hazai fejlesztési bank és az
Azsiai Fejlesztési Bank egytittmiikodését jol kiegészitették a nemzetkozi
pénzintézetek garancianyuajtasaikkal: COFACE — Franciaorszag; GIEK —
Svédorszag.

A NEMZETI FEJLESZTESI BANKOK FINANSZIROZASAI

A nemzeti fejlesztési bankoknak az alabbi opciokat kell mérlegelnitik
finanszirozasi stratégiajuk kialakitasakor:

— Tamogatott hitelezés: A tamogatott hitelezés esetében a bankok-
nak meg kell hatarozniuk, hogy milyen mértéki tamogatast kivannak
nyujtani a hitelfelvevoknek. A fejlett ipari orszagok fejlesztési bankjai
(Németorszag, Franciaorszag, Japan, Dél-Korea) viszonylag kis kamat-
tamogatast épitenek be a finanszirozasaikba, amelyeket a hitelfelvevok
széles korének kinalnak. Ezzel szemben a fejl6dé orszagok fejlesztési
bankjai joval nagyobb kamattamogatast adnak a hitelfelvevoknek, amely
nemritkan kamatmentes finanszirozast jelent.
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— Kérdés az is, hogy a nemzeti fejlesztési bankok csak belfoldi, vagy
kulfoldi befektetok projektjeit is finanszirozzak. A Botswanai Fejlesztési
Bank példaul mindkét befektet6i kornek nytjt hossza tava finansziroza-
si forrast. A bank forrasainak 30%-a kulfoldi forrasbol szarmazik.

— A pool finanszirozas nemcsak regionalis, hanem helyi szinten is
mukodik. A kotvényfinanszirozasokon keresztil el lehet érni a méret-
gazdasagossagot az 6nkormanyzatok esetében. A kotvényfinanszirozas
elonyei a kockazat csokkentése, valamint a méretgazdasagossag. A dan
KommuneKredit, a francia Crédit Municipal, valamint a japan Finance
Corporation for Municipal Enterprises emelkedik ki szolgaltatasaival
ezen a teruleten.

— A nemzeti szintl fejlesztési bankok szerteagazo, komplex pénziigyi
termékeket dolgoznak ki. Ilyen termékek a tarsfinanszirozasok, a hitel-
keretek, az alarendelt kolcsonok, a konzorcialis hitelkeretek, valamint a
felsorolt termékek regionalis fejlesztési bankok kozremukodésével tor-
ténd egyuttes nyujtasa.

— A nemzeti fejlesztési bankok olyan intézményi haloét generalnak,
amely nagyban elémozditja a hosszu tava finanszirozasi szolgaltatasok
korének bovalését. A maganszektor bevonasa szintén lehetévé teszi az
{j innovativ pénzugyi termékek elterjedését.'?

A hossza tava finanszirozasoknal nem szabad megfeledkezni a likvi-
ditasi rizikorol. A hossza tava finanszirozasok jelentos sajat tokét, egyen-
letes, folyamatos kovetelésallomanyt tesznek sziikségessé. A kiilonbo6zé
forrasokkal (megtakaritasok, kotvénykibocsatas, bankhitel) rendelkezé
bankoknak is nagyon érzékeny cash flow és treasury management rend-
szert kell mikodtetnituk, hogy kezelni tudjak a kamat-, likviditasi és ar-
folyamkockazataikat.

Egyéb fejlesztési célu pénziigyi termékek

A rovid tava finanszirozas kevésbé jellemzo a fejlesztési bankokra, mivel
ezen a teruleten a kereskedelmi bankok jobb teljesitményt nyGjtanak.
Az infrastrukturalis fejlesztések térhoditasa szintén hattérbe szoritotta
a rovid tava finanszirozasokat. Bar a rovid tava finanszirozasok a ke-
reskedelmi bankok profiljaba vagnak, mégis vannak olyan infrastrukta-
ra-fejlesztéshez kapcsolodo rovid tavi pénzugyi termékek, amelyeket a
fejlesztési bankoknak biztositaniuk kell. A fejl6dé orszagok esetében ez
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hatvanyozottan érvényesul. A fejlesztési bankok a kis- és kozépvallalko-
zasoknak kedvezobb pénzugyi feltételeket tudnak biztositani a kereske-
delmi bankoknal. A fejlesztési bankok és a mikrohitelezéssel foglalkozo
pénzintézetek kozti egyre elmélyulobb egytittmiikodés miatt a fejlesz-
tési bankok termékportfolidja is bévilt a mikrovallalkozasok rovid tava
finanszirozasi igényei kovetkeztében. Az exportérok rovid tava forgo-
eszkoz-finanszirozasi igényei csak erdsitik ezt a tendenciat'.

Ertékpapir-alapii és strukturdlt hitelezés

Az értékpapir-alapu finanszirozas meghatarozé pénzugyi eszkozzeé valik a
kozép- és hossza tava finanszirozasok teruletén. Ezen finanszirozas lé-
nyege, hogy a bankok kotelezettséget meghatarozo értékpapirt bocsa-
tanak ki arbevételt generalo eszkozokkel szemben. Ez a finanszirozasi
mod lehet6séget biztosit a bankok szamara a tékepiacokkal valo kap-
csolatra, nagyobb likviditasra és hitelkihelyezésre. Ezzel parhuzamosan
csokken a bank kockazata.

Az 6onkormanyzati kotvénykibocsatas is jo forraslehetoséget biztosit
az infrastrukturalis PPP-konstrukciéban megval6sulé beruhazasokhoz.
A kotvénypiacnak természetesen stabil makrogazdasagi kornyezetre és
szabalyozasi keretre van sziiksége. Mindemellett biztositani kell a kot-
vényforgalmazas masodlagos piacat. A multilateralis és regionalis fej-
lesztési bankok is tamogatjak az értékpapir-alapt strukturalt finansziro-
zasokat.

A szindikalt hitelezés az 1970-es években jelent meg elGszor. A szindikalt
hitelezés 1ényege, hogy tobb bank nyujtja a hitelt a hitelfelvevo részére,
osztozva ezzel a felmertil6 kockazaton és a jovobeni nyereségen. A Nem-
zetkdzi Pénzigyi Tarsasag (IFC) kovetelésallomanyanak 13%-a szindi-
kalt hitelekbol all 6ssze. A fejlesztési bankok meghataroztak a szindikalt
hitelezésre alkalmas projekttipusokat, amelyek hossza tava finansziro-
zasaba a multilateralis és regionalis fejlesztési bankok is beszallnak."
A nemzeti szintl fejlesztési bankok természetesen a magantulajdonu ke-
reskedelmi bankokkal is részt vesznek szindikalt hitelezésben. Erre a ti-
pusra példaként szolgalhat a Mali Fejlesztési Bank és a Sociéte Générale
altal a Mali Fejlesztési Ugynokségnek 2003-ban nytjtott 288 millié USD
osszegil szindikalt hitel. Az egészségesen miikodo, novekvo cégek hosz-
sza tava forrashoz juttatasan tal a szindikalt hitelezés tovabbi elonye,
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hogy a neves multilateralis és regionalis fejlesztési bankok bevonasa ré-
vén csokken az adott orszag politikai kockazata, és igy a kereskedelmi
bankok is készek a tarsfinanszirozasra. Nagyon j6 példa az ilyen jellegti
egyuttmiikodésre az afrikai Celtel telekommunikacios tarsasag finanszi-
rozasa, amely céget a Nemzetkozi Pénzugyi Tarsasag, a Dél-afrikai Fej-
lesztési Bank, a francia Proparco,
a finn Finnfund és a svéd Swed-
fund finanszirozott szindikalt ...a szindikalt hitelezés
hitelezés formajaban. A szindi-
kalt hitelezés eljarasrendje sokat
finomodott az elmult évtizedek-
ben. A banki kovenansok megha-
tarozasa fejlodott, a kotvénypiacok bazisan szamitott kockazati arazas
egyre elterjedtebbé valt. A felsorolt jo par kedvezo6 ok miatt a szindikalt
hitelezés a feltorekvd orszagokban is nagyon kozkedveltté valt. A 1980-
as évektol fogva, amikor beindult a feltorekvé orszagokban a bankok,
kozmutarsasagok, kozlekedési és banyavallalatok privatizacioja, az allam
mint hitelfelvevo szerepe hattérbe szorult. A nemzeti fejlesztési bankok-
nak is alkalmazkodniuk kellett a megvaltozott kortilményekhez, és egy-
re inkabb a szindikalt hitelezés iranyaba fordultak.

A kockazatitoke-befektetés is egy olyan pénzugyi szolgaltatas, amellyel a
nemzeti szintl fejlesztési bankok hozzajarulnak egy orszag gazdasagi
fejlodéséhez. Az innovativ vallalkozasokban val6 tulajdonszerzés lénye-
ge, hogy a bank hitelt nyajt, amelynek fejében résztulajdont — tizletrészt
vagy részvénycsomagot — szerez egy vallalkozasban. Amikor a vallalkozas
nyereségessé valik, elkezd kamatot fizetni a finansziroz6 banknak, az
pedig értékesiteni tudja uzletrészét.

A nemzeti fejlesztési bankok szempontjabol ez a fajta finanszirozas
azt jelenti, hogy nem hitelnyGjtoként, hanem tzleti partnerként, tulaj-
donostarsként mikodnek kozre az adott fejlesztési projektben. Hoz-
zajarulnak a vallalkozas sajat t6kéjéhez, amiért uzletrészhez és a reali-
zalt eredmény tulajdonosi hanyadhoz mért részéhez jutnak. A mexikoi
NAFIN példaul az 1980-as években szamos fejlesztési alapot hozott lét-
re a kulfoldi mikodo toke mobilizalasa érdekében. A NAFIN mexikoi
t6zsdén valo miikodése nagyon jelentos volt az 1990-es évekig, 1989-ben
a tékepiacon 30%-os piaci részesedéssel rendelkezett. A hazai holding-
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mai befektet6knek torténo értékesitésénél a nemzeti fejlesztési bankok
koordinalo szerepet jatszhatnak.

A fejlett ipari allamok specialis fejlesztési alapokat hoztak 1étre, hogy
megkonnyitsék a feltorekvo allamok tokehianyat. Az ilyen specialis
pénzugyi alapok célja, hogy mobilizaljak a magantéke fejlesztési pro-
jektekben valo részvételét. Az ilyen alapok tamogatjak a magantokével
létrehozott kockazatitoke-tarsasagokat. Ilyen jelent6s specialis alapnak
szamit az amerikai Overseas Private Investment Corporation (OPIC),
Tengerentali Magan Beruhazasi Tarsasag, amely egy 6nfenntart6é kor-
manyzati fejlesztési ugynokség. Ez az tigynokség a kozvetlen tokebefek-
tetéseivel egésziti ki a biztositasi és projektfinanszirozasi tevékenységeit.

A NEMZETI FEJLESZTESI BANKOK MUKODESE

A fejlesztési bankok nagyban hozzajarulnak ahhoz, hogy egy adott or-
szag pénzugyi szektora minél inkluzivabba valjon. Az inkluziv pénzuigyi
szektor fogalma alatt azt értjuk, hogy a tarsadalom minden rétege, a
hatranyos helyzettiek is, részestilnek a fejlodés gytimolcseibol, hozza-
férnek a pénzuigyi szolgaltatasokhoz.'® A kereskedelmi bankok példaul
nem nyudjtanak megfelel6 finanszirozast a kis- és kozépvallalkozasok sza-
mara. Ilyenkor jon be a multilateralis fejlesztési bankok kimagaslo szere-
pe, mivel a globalis hitelezési konstrukciojukon keresztil célzatos, ked-
vez6 feltételd hitelforrasokhoz jut a kkv-szektor. A globalis hiteleknél a
nemzeti fejlesztési bankok és a kereskedelmi bankok kozvetito szerepet
jatszanak a multilateralis fejlesztési bankok és a felhasznalo kkv-szektor
kozott. A globalis hitelkeretek nyujtotta refinanszirozasi hitelek meg-
nyitjak az utat a kkv-szektor fejlédése elott.!” Ez azért is rendkiviil fontos,
mivel a kkv-szektor foglalkoztatja az aktiv munkaerd 60-70%-at, és nem
fejlodoképes a gazdasag, hogyha a leginnovativabbnak szamit6 multina-
cionalis termel6- és kereskedelmi vallalatoknak nincs meg az innovativ,
versenyképes kkv-partneri halézata. A vidékfejlesztés a kkv-szektorhoz
hasonloan szintén a legfontosabb fejlesztési prioritasok kozott foglal he-
lyet. A vidékfejlesztés finanszirozasa azért kiemelked6en fontos, mivel a
dualis gazdasagi szerkezet kialakulasa hosszt tavon gatolja az egészséges
fenntarthato fejlédést, és nagyon éles tarsadalmi kulonbségekhez, en-
nek okan fesziiltségekhez vezet. A vidékfejlesztés targykore kiilonosen
igényli a hatékony, célorientalt allami beavatkozast. Az elmult két évti-

126



Polgari Szemle - 9. évfolyam 3—6. szam

zed 1uj fejleménye, hogy a nemzeti fejlesztési bankok atalltak a kozvetlen
hitelezésrol az APEX hitelezésre. Az APEX hitelezés annyit jelent, hogy
a bankhitelt keresé6 vallalkozas felveszi a kapcsolatot egy kozvetité bank-
kal, amely tovabbkiildi a projektet egy APEX bankhoz jovahagyasra. Az
APEX bank ellen6rzi a projektet, és csak akkor folyositja a hitelt, ha az
megfelel az eloirasoknak. Példaul az Europai Beruhazasi Bank kialaki-
tott egy sémat az ugandai kormannyal, amelynek keretében 40 millio
euro kedvezményes hitelt nyajtott killonb6z6 mindésitett kozvetité ban-
kokon keresztiil a kkv-szektor vallalkozasai szamara. A fejlédé orszagok
fejlesztési bankjai példat vehetnének az ilyen hatékony nemzetkozi ta-
pasztalatokbol, és koordinator szerepet jatszhatnanak a finanszirozas
szervezésében.

A nemzeti, regionalis és multilateralis fejlesztési bankok szerepe az
eddigieknél joval fontosabba valik a jovoben. Az ezredfordulora szamos
olyan 1j iranyelv fogalmazodott meg, amelyek fontossaga addig mindig
hattérbe szorult. Gondoljunk csak néhany kulcsfontossagti fogalom-
ra, amelyek figyelembevételét a fejlett ipari allamok mind gyakrabban
hangsulyozzak. Ilyen fogalmak, elérendé6 célkitizések tobbek kozott
a fenntarthato fejlédés, a kornyezetvédelem, a szén-dioxid-kibocsatas
csokkentése, az energiafogyasztas csokkentése az energiahatékonysag
novelése, fejlesztése mellett, hatékony és kornyezetkimélo vizgazdalko-
das és mezbdgazdasag. A 21. szazadra az emberiség szamanak drasztikus
novekedése és a kornyezettel, asvanykincsekkel valo pazarl6 banasmod
paradigmavaltast kényszeritett ki. Az emberiség iranti felelosség meg-
koveteli, hogy a kormanyok a fentiekben leirt prioritasokra stratégiat,
akciotervet dolgozzanak ki, amely nemzeti stratégiakat nyilvanvaloan a
nemzetkozi szintéren, a multilateralis és regionalis intézmények szer-
vezésében kidolgozott stratégiakkal kell harmonizalni. Ezen atfogo,
4j stratégiak megvalositasanak eszkozrendszerében kiemelkedd helyet
foglalnak el a multilateralis, regionalis és nemzeti szinti fejlesztési ban-
kok. Nyilvanval6, hogy a hossza megtérulési, nagy volument kornye-
zetvédelmi, energiahatékonysagi, mezogazdasagi és kozlekedési projek-
teket a kereskedelmi bankok 6énmagukban nem tudjak finanszirozni.
A 20. szazad masodik fele szamos olyan 0j kozosségi feladatot hozott
a felszinre, amelyek elodazasara ma mar nincs lehet6ség. A népesség-
szam novekedése az ivovizkészletek és az energiaforrasok csokkenése és
a megmiuvelhet6 termétertletek zsugorodasa mellett hossza tavon nem
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tarthat6 fenn. Mindezen kihivasok erdsiteni fogjak a beavatkoz6 allam
és a multilateralis intézmények jelentoségét. Hatarozott véleményem,
hogy a jovében valamennyi fejlesztési bank gazdasagban betoltott ka-
talizatorszerepe noni fog. Nagyon lényeges szempont, hogy sikertljon
elérni, hogy a mindenkori kormanyzat feltigyelete alatt allo fejlesztési
bankok valoban a gazdasag és a tarsadalom fejlédése szempontjabol ra-
cionalis projekteket finanszirozzanak, és ne az adott kormanyzat kiszol-
galogépezeteként mukodjenek.

Az dizleti kornyezet kiegyensilyozott fejlesztése érdekében a nemzeti fejlesz-
tési bankok elsédlegesen a kis- és kozépvallalkozasok fejlesztésére, a be-
ruhazasok Osztonzésére és a pénziigyi piacok volatilitasanak csokkenté-
sére koncentralnak. A kis- és kozépvallalkozasok fejlesztésének legjobb
eszkozei a kozvetlen és exportfinanszirozas, a bankgaranciak, a fakto-
ring konstrukciok, a technikai segitségnyujtas, valamint a tudaskézpont-
halozat kialakitasa. A nemzeti fejlesztési bankok akkor tudjak leginkabb
ellatni katalizatorszerepuket, ha a PPP, azaz a koz- és a maganszféra ko-
operaciojat el6segitik, kapcsolatokat épitenek ki a nemzetkozi fejleszté-
si bankokkal, részt vesznek a regionalis integracio elmélyitésében, részt
vesznek a kockazatok csokkentésében, projektfejlesztésben, valamint
az uzleti lehet6ségek kiaknazasaban. Ami a pénzpiacok volatilitasanak
csokkentését illeti, nagyon fontos az NFI-k informaci6forras, anticikli-
kus finanszirozo, valamint regionalis 6sszekots szerepe.'®

A nemzeti fejlesztési bankok nagyon jelent6s hozzaadott értéket kép-
viselnek a prudencialis szabalyozas és ellenorzés, a menedzsmentismere-
tek elmélyitése, valamint a hatékonysagmérés és monitoring teriletén.
A prudencialis szabalyozas alatt a pénzintézeti torvényalkotasban valo
részvételt, az adosbesorolas meghatarozasat, valamint portféliéanalizist
értink. A hatékonysagmeérés és monitoring nagyon lényeges a fejlédés
hatasanak mérése, az informaciémegosztas, az Osszehasonlithatosag
biztositasa, a projektértékelési kultara terjesztése, az eredményorientalt
megkozelithetdség, valamint a legfontosabb jelz6szamok meghataroza-
sa szempontjabol. A prudencialis és monitoringszabalyozas annal is in-
kabb nagyon fontos, mivel még mindig el6fordulnak olyan esetek, hogy
a nemzeti fejlesztési bankok allami monopolvallalatokat finansziroznak
tamogatott hitelkamat mellett.

Emmanuel Moulin, a Citi Bank senior kormanyzati bankara 2007

PR
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fejlesztési bankokkal val6 szoros egyuttmiikodés tobb szempontbdl is
kitlonosen fontos, mivel ezen bankokon keresztil a kereskedelmi ban-
kok kittin6 kormanykapcsolatokra tehetnek szert, csokkenthetik a poli-
tikai kockazatot, és innovativ megoldasokat kinalhatnak a feltorekvé pi-
acok kliensei szamara. Ezen pozitiv hatasokon talmenéen nem szabad
megfeledkezni a hossza tava fi-
nanszirozasi forrasokrol, a magas
kornyezetvédelmi  standardok A nemzeti fejlesztési bankok...
elényben részesitésérol, az erds
tokestruktararol, a helyi toke-
piacok fejlesztésérol, valamint a
partnerbankok részérdl torténd tompitasa, athidalasa.
potlolagos forrasbevonasrol.

A képzési és tandcsadasi tevékenység nyajtasa az elmult évtizedekben
mélyen beépult a nemzeti és multilateralis fejlesztési bankok nem hi-
telezési jellegli tevékenységei kozé. Az IBRD is széles korti tanacsadasi
funkciot lat el a kkv-szektor vonatkozasaban. Indiaban példaul életre
hivta a technikai tanacsadasi szervezetek halozatat, és létrehozta az in-
diai vallalkozasfejlesztési intézetet. A malaj fejlesztési bank vallalkozas-
fejlesztései elsdédlegesen a humantoke fejlesztésére, a tudastarsadalom
elmélyitésére és I'T-fejlesztésekre iranyulnak.

A nemzeti fejlesztési bankok egyik kivaltképp jellemz6 tulajdonsa-
ga a gazdasag ciklikussaganak tompitdasa, athidalasa. A nemzeti fejlesztési
bankokra kulonosen kinos feladat harul a tekintetben, hogy mind a
valsag, mind pedig a konjunktaraciklusok alatt valoban az életképes,
gazdasagi novekedést és tarsadalmi kohéziot elosegité projekteket fi-
nanszirozzak. Nagyon fontos megkiilonboztetd ismérv a kereskedelmi
és fejlesztési bankok kozott, hogy a kereskedelmi bankok a konjunk-
taraciklusokban sokszor a kell6 biztositék nélkiili, életképtelen projek-
teket is finanszirozzak, mig dekonjunktara alatt a valoban racionalis,
rentabilis projekteket is elutasitjak. Azaltal, hogy a nemzeti fejlesztési
bankok a recesszios id6szakokban is nydjtanak finanszirozast, hozzaja-
rulnak az adott allam anticiklikus, konjunktara-dekonjunktara kiegyen-
lit6 politikajahoz. A fejlesztési bankoknak természetszertien széles kort
kapcsolatokat kell fenntartaniuk a regionalis fejlesztési bankokkal, hogy
az anticiklikus idoszakok alatt kell6 pénzugyi forrassal rendelkezzenek
a likviditasi problémak athidalasahoz, az adossag atstrukturalasahoz.

jellemzo tulajdonsaga

a gazdasag ciklikussaganak
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A forrasszerzés tekintetében a nemzetkozi tokepiacokon valo aktiv rész-
vétel magatol értetodo.

A nemzeti fejlesztési bankok kulonos katalizatorszerepet toltenek be a
gazdasagban. A fejl6dé orszagoknak GDP-juk 5%-at kellene infrastruk-
turalis fejlesztésekre koltenitik a versenyképes gazdasagi struktara kiala-
kitasa érdekében. Az alacsony jovedelmi allamok nem tudjak 6ner6bol
teljesiteni ezt a feltételt, ezért az 6 szempontjukbdl nélkiilézhetetlen a
kalfoldi mikodo toke. Bar a koltségvetési fegyelem és a kiegyensulyo-
zott makrogazdasagi adatok elofeltételei a miikodo téke bearamlasanak,
a masik oldalon viszont ez azt jelenti, hogy csokken a nemzeti fejlesztési
bankokra fordithat6 koltségvetési forras. A kormanyok ilyenkor valasz-
ut elott allnak, hogy a nemzetkozi elvarasoknak feleljenek-e meg, vagy
kell6 bels6 forrast biztositsanak a kézkiadasok szamara. A makromuta-
tok stabilan tartasa elengedhetetlenné teszi a kulfoldi finanszirozasi for-
rasokat. A privat szektor finanszirozasba val6é bevonasa a kockazatmeg-
osztas szempontjabol is kilonosen fontos. A jelentos infrastrukturalis
portfolioval rendelkez6 NFB-k komoly kockazati problémakba kevered-
hetnek, ha a portfolio tovabbi bovitése nincs 6sszhangban a pénzigyi
biztositékul szolgalo eszkozokkel. Bar az NFB-k katalizatorszerepe min-
denekel6tt az infrastrukturalis projekteknél fejti ki hatasat, semmiképp
sem szabad elfeledkezni a fenntarthat6sag kritériumarol, a kalfoldi fi-
nanszirozasi forrasok bevonasarol a kockazat csokkentése céljabol.

Az NFB-k katalizatorszerepe szamos format o6lthet az tizleti lehet6sé-
gek kihasznalasanak megkonnyitéséhez:

— Szinergiak kihasznalasa: azok a sikeres infrastrukturalis projektek,
amelyek nem onmagukban 1évo, elszigetelt egységeket alkotnak, ha-
nem beleillenek egy széles kort, integralt fejlesztési tervbe. Eppen ezért
nagyon fontos a projekt tervezésekor az adott szektor mélyrehato vizs-
galata és a kapcsolodasi pontok, szinergiahatasok feltarasa, az optimalis
gazdasagi és szocialis aspektusok szem elott tartasa.

— A helyi beruhazokat 6ssze kell hozni a kulfoldi mtikodo tokét bizto-
sito bankokkal és a fejlett technologia szallitoival. A kilfoldi beruhazok
viszont biztositottnak akarjak latni, hogy a hitel-, politikai, valamint ar-
folyamkockazat biztosithato.'

Ennek alapjan az NFB-k elsérendt feladatai kozé tartozik a kalfoldi
mukodo toke projektekhez vald csatornazasa. Nagyon jelentos hang-
sulyt kell helyezni a garancialis mechanizmusokra is. A garanciaprog-
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ramok nagyban el6segitik a magan- és kozszféra egyuttes beruhazasait.
Az NFB-k szerepe egyre jelent6sebbé valik a strukturalt finanszirozas te-
riletén is. Az egyre komplexebbé valo infrastrukturalis projektek egyre
kifinomultabb projektfinanszirozasi modokat tesznek sziikségessé.

Osszefoglalva, a nemzeti fejlesztési bankoknak olyan hatékony koz-
vetito szerepet kell betoltenitik, hogy a kualfoldi és hazai koltségvetésbol
szarmazo forrasokat a lehet6 leghatékonyabb moédon helyezzék ki a ha-
zai befektetok életképes projektjeihez.

A nemzeti fejlesztési bankok nagyon komoly katalizatorszerepet jat-
szanak a PPP-projektek, azaz a koz- és maganszféra partneri kapcsolatai
keretében létrejovo beruhazasok finanszirozasa teruletén. A PPP-pro-
jektek lényege, hogy a korabban allami vallalatok, hivatalok nyujtotta
szolgaltatasokat a maganszektor nyujtja. Bizonyos szolgaltatasok ilyen
uton valo kiszervezése elsodlegesen a nemzeti és nemzetkozi fejlesztési
célok elérését szolgaljak az egészségugy, alapoktatas, vizgazdalkodas és
kozmiuszolgaltatasok tertletén. Az egyuttmiikodés nagyon gyakori for-
maja a koncesszios szerzodés, amelyben a szerz6dé felek osztoznak a
finanszirozason, viszont a pénzugyi kockazatot a maganszektor viseli.
Sok esetben a partnerség kulonboz6 tzemeltetési és szolgaltatasi szer-
zodést foglal magaban. Ilyen esetekben inkabb a maganszektor részve-
telérél, mintsem PPP-partnerségrél beszélunk. Chile és Mexiko volt az
els6 két allam, amelyek az 1980-as években el6szor alkalmaztak a PPP-
konstrukciot. A PPP partneri egyuttmiikodés nagyon jelentos potenci-
alt jelent az infrastrukturalis beruhazasokhoz sziikséges pénziigyi forra-
sok el6teremtéséhez. Az NFB-k infrastruktara-finanszirozasainal egyre
jellemzobbek a PPP-konstrukcioban megvalosulo beruhazasok. A brazil
kormany példaul a Brazil Fejlesztési Bankon keresztil az Inter-ameri-
kai Fejlesztési Bank és az Andok Fejlesztési Alap bevonasaval szamos
kozlekedési projektet finanszirozott a regionalis integracio fejlesztése
érdekében. A fejl6do orszagokban kiilonosen fontos szerepet toltenek
be a PPP-projektek, mivel az NFB-k igy csokkenteni tudjak kockazatai-
kat, valamint joval nagyobb volument projektek kivitelezésére nyilik le-
hetéség. A PPP-beruhazasok mar énmagukban csokkentik a pénzigyi
és operacios szintld kockazatokat, azt azonban meg kell hagyni, hogy
életképességuk zaloga a kozszféran nyugszik. A PPP-konstrukciok a re-
gionalis integracio6 elérehaladasat is elosegitik.’ A latin-amerikai orsza-
gok Rioi csoportja példaul olyan regionalis stratégiat alakitott ki, amely
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alapjat az Europai Uni6bol vett PPP-konstrukciok képezték. A hatékony
PPP-projektek azonban megkovetelik az atlathato és racionalis jogi és
szabalyozasi kornyezetet. A mindenkori kormanyok felelosségteljes
koltségvetési politikaja elengedhetetlen a megfelel6 mértéka kotele-
zettségvallalasok megitélése szempontjabol.

Az el6zéekben vazolt példak is jol szemléltették, hogy a nemze-
ti fejlesztési bankok regionalis és multilateralis tarsaikkal torténd
egyuttmikodése milyen jelentés multiplikatorhatast valt ki. A regio-
nalis fejlesztési bankok nemzeti fejlesztési bankokkal val6é kooperacio-
ja nagyon jol tetten érhet6 az Iszlam Fejlesztési Bank és a Kozel-Kelet
allamainak kapcsolataiban. Egy adott régio NFB-inek egytittmtkodése
szintén nagyon jo hatassal van az adott régio fenntarthato fejlodése
szempontjabol.

A MAGYAR FEJLESZTESI BANK KULDETESENEK ES TEVEKENYSEGENEK
BEMUTATASA

A Magyar Fejlesztési Bank Zrt. kiildetése, hogy klasszikus fejlesztési
bankként a magyarorszagi beruhazasok finanszirozasaval jaruljon hozza
a fejlesztéspolitikai célok megvalosulasahoz.

Feladata, hogy a magyar gazdasag fejlesztési igényeit alapvetéen a
pénz- és tokepiacokrol bevont forrasok kedvezo feltételd, de piaci alapta
kihelyezésével segitse €l6.

Célja, hogy tevékenységével segitse €l6 a beruhazasok és fejlesztések
novelését, a hazai infrastrukturalis hianyok felszamolasat, 6sztonozze a
magyarorszagi vallalkozasok, elsésorban a kis- és kozépvallalati szektor
hazai és kulfoldi tevékenységének bovitését, a gazdasag technologiai,
kornyezetvédelmi, energiahatékonysagi fejlesztését, valamint a foglal-
koztatas novelését, s mindezek révén aktivan jaruljon hozza Magyaror-
szag nemzetkozi versenyképességének javitasahoz.

Jol lathat6, hogy az Uj Széchenyi Terv 7 kiemelt programja lefedi az
Eurépa 2020 stratégiai iranyelveit, és politikai iranymutatasul szolgal az

A hitelek célja minden esetben beruhazas-, vallalkozasfejlesztés volt.
Urban Zoltan vezérigazgato-helyettes elmondasa szerint az elmult 8
évben oOsszesen 460 milli6 euro osszegben finanszirozott a bank be-
ruhazasi projekteket. A pénziigyi szakember kiemelte, hogy a Magyar
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Fejlesztési Bank lényegesen kedvez6ébb pénzugyi kondiciok mellett fi-
nansziroz, mint a kereskedelmi bankok. A kereskedelmi bankok eseté-
ben szoba sem johet a 15-20 éves hosszu tava finanszirozas. Maximum
5 éves finanszirozast vallalnak, 3—6 havi EURIBOR + 2,5-3% kamatfelar
mellett. A Magyar Fejlesztési Bank ezzel szemben a hossza futamideja
projekteket is finanszirozza jéval kedvez6bb, 3—6 havi EURIBOR + 1,5%
kamatfelar mellett. Az MFB fej-
lesztési banki jellege leginkabb
a kedvezobb hitelfeltételekben ...a visszatéritendé
ragadhato meg. Az MFB forrasa-
ihoz a nemzetkozi tékepiacokon
jut hozza 3-6 havi EURIBOR + fegyelmez6 hatasa van...
0,28% kamatfelaron.

Urban Zoltan vezérigazgato-helyettes kiemelte az EU-ban egyre ero-
teljesebben érzékelhet6 trendet, amely szerint a vissza nem téritendo
tamogatasok aranya visszaszoruloban van. 2012-t61 az Eurépai Uni6 fo-
kozatosan attér a visszatéritend6 tamogatasokra (refundable facilities),
amelyek valojaban hitelkonstrukciokat takarnak. Nyilvanvalo, hogy a
visszatéritend6 tamogatasoknak fegyelmez6 hatasa van, és arra 6sztonzi
a vallalkozasokat, hogy olyan életer6s projektekbe fogjanak, amelyek
kell6 fedezetet biztositanak a hitel visszafizetésére.

tamogatasoknak

A Magyar Fejlesztési Bank stratégiajanak alapelver

Az MFB Zrt. klasszikus fejlesztési banki funkciokat ellaté szakositott
pénzintézet, amely tevékenységét a ra vonatkozd torvényi szabalyo-
zas, valamint az Eurépai Uni6 tamogatas- és versenypolitikai szabalyai
alapjan végzi. A bank szerepel ,A hitelintézetek tevékenységének meg-
kezdésérol és folytatasarol szolo 2006/48/EK europai parlamenti és
tanacsi iranyelv” kivételi listajan is, ezért a kereskedelmi bankokra vo-
natkozo6 prudencialis el6irasok egy részét az MFB Zrt.-re nem kell alkal-
mazni, ugyanakkor tevékenysége teruletileg és bizonyos vonatkozasok-
ban funkcionalisan korlatozott. A Magyar Fejlesztési Bank jogallasat,
feladatait, tevékenységi korét az MFB Zrt.-r6l sz616, tobbszor modosi-
tott 2001. évi XX. torvény (MFB torvény), az alapité okirat rendelke-
zései, valamint a kormany és a tulajdonos altal jovahagyott stratégia
hatarozza meg.?'
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A bank alapvet6 feladata, hogy a magyarorszagi beruhazasok elése-
gitése révén tamogassa a gazdasag fejlodését, bovitse a kis- és kozép-
vallalkozasok finanszirozasi lehet6ségeit, hozzajaruljon a technologiai
szint és a foglalkoztatas noveléséhez, tovabba a fenntarthato fejlédés
szempontjait figyelembe vevé energiahatékonysagi, kornyezetvédelmi,
infrastrukturalis fejlesztések feltételeinek javitasahoz, valamint a regio-
nalis kulonbségek csokkentéséhez. Az europai unios forrasok hatékony
felhasznalasanak el6segitése érdekében az MFB Zrt. termékeivel hozza-
jarul a vallalkozasok abszorpcios képességének javitasahoz is.

A bank katalizatorszerepet tolt be a harmonikus, kiegyensulyozott
gazdasagi novekedés feltételeinek kialakitasaban, a fejlesztéspolitikai
célok, a pénzpiaci forrasok bevonasa és azok kihelyezése, valamint a
vallalkozasok piaci feltételeknél kedvez6bb finanszirozasi feltételeinek
osszekapcsolasaval és hatékony mukodtetésével.

A bank a magyar gazdasag fejlesztési célkittizéseit figyelembe véve
tevékenykedik, azonban nemcsak azok megvalositasanak aktiv szereplo-
je, hanem a fejlesztéspolitikai célok kialakitasaban is aktivan részt vesz.
A bank e célokat részben sajat tevékenysége, részben az altala iranyi-
tott, tulajdonolt MFB Bankcsoporthoz tartozoé tarsasagok révén valositja
meg. Az MFB Zrt. tevékenységének két f6 iranya van a bankcsoportban;
egyrészt a fejlesztésosztonzés kozvetlen szerepldjeként megjelenik hite-
lezési tevékenységével, masrészt a bankcsoport iranyitojaként, tulajdo-
nosaként a bankcsoport tobbi tagjanak mukodését is segiti, ellenorzi,
koordinalja. Az MFB Bankcsoport tevékenységét részben kozvetlentl,
részben kozvetve, a kereskedelmi bankokon keresztil végzi refinanszi-
rozasi termékkonstrukciok alkalmazasaval.

Az MFB Zrt. és az altala iranyitott bankcsoport tagjai torekednek az
egymast kiegészité funkciok kozotti szinergiak kihasznalasara. A bank
mindezt operativ holding-szerkezetben valositja meg, ami a forras-
koncentracio elosegitése mellett hozzajarul a profiltiszta intézményi
szerkezet kialakitasahoz is, s igy lehet6ség nyilik az egymastol eltéro
feltételrendszert, specialis szakértelmet kovetelo tevékenységi, intéz-
ményi blokkok kialakitasara.

Az MFB Zrt. és az altala iranyitott bankcsoport tagjai piaci forrasaikat
a piaci megtérilés elvének érvényesitésével helyezik ki. Ugyanakkor a
kialakitott bankcsoporti (holding) struktara lehetoséget ad arra, hogy
mas finanszirozasi konstrukciok (garanciak, tokekihelyezés) és nem visz-
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szatéritend6 forrasok — a piackonform tevékenységtdl elkiilonitve — is
megjelenjenek a termékkinalatban.

Az MFB Bankcsoport tevékenységének alapelvei a fenntarthat6 fej-
lesztés, a forrasokkal valo felelsségteljes gazdalkodas, a piaci jellegt
mukodés és a rendelkezésre allo fejlesztési forrasok leghatékonyabb
felhasznalasa, az atlathaté mikodés. Az MFB Zrt. az Eur6opai Unio gaz-
dasagpolitikai prioritasait messzemenden figyelembe veszi, és verseny-
politikai el6irasait is maradéktalanul betartja. A bank, valamint az altala
iranyitott és tulajdonolt bankcsoporti tagok a fejlesztéspolitika szinte
teljes teruletét atfogva végzik tevékenységuket, a magyar gazdasag csak-
nem valamennyi szerepl6jének kinaljak termékeiket:

—a kis- és kozépvallalatoknak, amelyek fejlesztéseik révén a technolo-
giai, a foglalkoztatasi szinvonalt emelhetik, és ennek eredményeként a
cégek egy része a legnagyobb multinacionalis cégek beszallitoi haloza-
tahoz tud kapcsolodni;

— az onkormanyzatoknak fejlesztéseik finanszirozasahoz;

— a nagyvallalatoknak, kiilonosen azok nagy volument fejlesztései-
nek finanszirozasanal, amelyekhez a gazdasagban a legnagyobb noveke-
dési huzohatasok kapcsolodnak;

— és a lakossagnak, els6sorban az energiahatékonysagi, kornyezetvé-
delmi beruhazasoknal.

Az MFB Bankcsoport leanyvallalatai az alabbi 4 csoportba sorolhatok:

— Vagyonkezelési csoport: a vagyonkezelési csoport 8 vallalatbol all.
Ezek kozil a legismertebbek az MFB Invest Zrt.; Kisvallalkozas-fejleszto
Pénzugyi Zrt.; MKK Magyar Koveteléskezel6 Zrt.; Magyar Turizmus Zrt.;
Regionalis Fejlesztési Holding Zrt.

— Az infrastruktira csoportba 3 vallalat, a Nemzeti Infrastruktara-fej-
leszt Zrt.; az Allami Autépélya-kezeld Zrt.; valamint a Magyar Kozt
Nonprofit Zrt. tartozik.

— A pénzugyi csoportba 6 vallalat sorolhato: a Magyar Export-Import
Bank Zrt.; a Magyar Exporthitel Biztosité Zrt.; a Garantiqa Hitelgaran-
cia Zrt.; a Diakhitel Kozpont Zrt.; a MAG Magyar Gazdasagfejlesztési
Kozpont Zrt.; a Déli Aramlat Zrt.

— Az agrarcsoporthoz 27 erd6- és vadgazdasagi tarsasag tartozik.

A 2010. évi kormanyvaltas jelent6s valtozasokat hozott a bankcsoport
struktarajaban. Nagyon jelent6sen kibovilt a vagyonkezelt tarsasagok
kore. Az infrastruktara és agrarcsoport valamennyi vallalata a Magyar
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Nemzeti Vagyonkezel6 Zrt., a vagyonkezelési csoport egy része pedig
minisztériumi vagyonkezelés alatt allt. Urban Zoltan vezérigazgato-he-
lyettes a vele folytatott interju soran megerésitette, hogy a fentiekben
részletezett allami vallalatok MFB-vagyonkezelésbe torténé bevonasat
els6sorban a szinergiahatasok fokozott kihasznalasa, valamint az eré-
teljesebb kontroll-lehet6ségeket és hatékonyabb tulajdonosi érdekve-
delmet biztositdé banki hattér generalta. Az atvett vallalatok vezetését
jelentosen racionalizaltak.

Megszuntették az igazgatosagokat, a feltigyelobizottsagok létszamat 3
foben maximaltak. Az fb-tagok a korabbi rendszerrel ellentétben nem
részesulnek dijazasban. A tarsasagok struktiraatalakitasanal a koltség-
hatékonysag elérése mellett a transzparens, atlathato, lapos struktira
megvalositasa volt a cél. Az 4j konzervativ kormany a jelen intézkedései-
vel azt kivanja bizonyitani, hogy egyaltalan nem helytall6 az a feltétele-
zés, hogy az allam automatikusan rossz gazda, és a rendelkezése alatt
all6 vagyont nem hatékonyan kezeli.
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