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A pénzugyi biztonséag hirlevele

1. évf. Aprilis

Hirek, elemzések

Osztrak kett 8s mérce Briisszelben
Ausztriat nem zavarja a horvat pénzmosas
Geopolitikai Tanacs , 2013. aprilis 28.

Szerzd: dr. Pintér Istvan

Osztrdk szomszédaink az utobbi idében egyre hangosabban lépnek fel a demokracia, és a jogallam
védelmében, amit helyesen is tesznek. Féltik Eurdpat is masoktol, bar a hvg.hu tudositasa szerint nemrégiben
els6 fokon négy év bortdnbintetésre itéltek Ausztridban egy volt osztrak eurdépai parlamenti képvisel6t. Ernst
Strasser ugyanis évi szazezer euré ellentételezésért vdllalta, hogy jogszabaly-mddositasokat fogadtat el az
Eurépai Parlamenttel. Az itélet nem jogerds, de az osztrdk parlament nem siet a brisszeli korrupcios gy
tanulsagainak levonasaval. Az eset egyuttal egyike volt az osztrak partokat érinté korrupciés botranyok
soranak.

Az Eurdpa sorsaért aggédok bizonyara nem értesiiltek az Eurépai Parlament Szervezett bindzés, korrupcié és
pénzmosas elleni ideiglenes bizottsaganak aprilis 23-i meghallgatasarél sem. Kar, mert a horvat csatlakozas
eléestéjén igen érdekes dolgokat hallhattak volna. Domagoj Margeti¢ horvat tényfeltaré Gjsagir6 nyomozasa
soran kideritette, hogy a horvat allami legfelsébb korok a privatizacios visszaélésekbdl szarmazé vagyont,
valamint minden elérheté mas allami forrast sajat titkos kilfoldi szamlakra konvertaltak. Néhany év mulva ezek a
pénzek megjelentek a Hypo Alpe Adria Bank Klagenfurt osztrak banknal, majd mint befektetési pénzekbdl
tovabbi privatizacidékat és részvény-befektetéseket eszkdzoltek. Margeti¢ bizonyitottnak latja, hogy az osztrak
bankba keriilt a fegyverkereskedelem, a kabitoszer-, és cigaretta csempészet, valamint az olajsz6kités haszna
is.

A horvat pénziigyi miveletek kezdetén a 244.550.000 horvat korona tékével rendelkezé Hypo Alpe Adria Bank
International AG Klagenfurt két leanybankot is Iétrehozott Hypo Alpe Adria Bank d.d. Zagreb, és Slavonska
Banka d.d. Osijek néven, és - lass csodat — ez utdbbiak tékéje elérte a 1.581.991.000 és a 998.713.000 horvat
koronat.

Az Gjsagir6 megmutatta az osztrak bank levelét a nyilvanos meghallgatason és elmondta, hogy tartalma szerint
a Hypo Alpe Adria Klagenfurt Bank elismerte, hogy az Gjsag altal kbzolt adatok valdsagosak, de mivel banktitkot
képeznek, ezért feljelentést tett az ligyészségen. A horvat ligyészség a pénzmosokkal szemben egyaltalan nem
inditott eljarast, mig a nyomoz6 Ujsagirét 1-5 évig terjedd bortonbintetéssel fenyegetik. Beszamolt ezen kivil
arrél is, hogy az Ujsagiroi tarsadalombdl is kirekesztik, lassan megélhetési gondokkal kiizkddik.

Margeti¢ Otvenkét titkos alapitvanyi és cégszamlat deritett fel, melyet korabbi horvat tisztvisel6k nyitottak
Lichtensteinben. Allitisa szerint a kovetkezéket hasznaltdk a Hypo pénzmosasi lgyleteihez, melyet Carlo
Ranzoni, a Vaduzi Megyei Birdsag biraja 2010-es, 13 RS.2010.55 szamu itéletében régzitett: Emperador Group
Anstalt, Wintage Group Est., Trinitry Invest Establishment, Brassus Participation Anstalt, Mangusta Associated
Anstalt, Espada Holding Anstalt, Heritage Invest Anstalt, Ergon Invest Anstalt, Brassus Participation Anstalt,



Mangusta Associated Anstalt, Espada Holding, AnsErgon Invest Anstalt, Oziris Anstalt, Sintra Invest Anstalt,
Altus Invest Anstalt, Sambuca Establishment, Pegaso Group Establishment, EquipageEstablishment, Antao
Holdings AG, Perpetual Stiftung, Kardinal Holding Stiftung, Luminor Stiftung, Lucido Foundation, Armenius
Foundation, Tarbo Foundation, Diagono Stiftung, Modul Group AG, Granit Vrkic, KNG Invest, Velox doo,
Prometey Stiftung, Falcata International Inc, Polimont Group Ltd, Spectra Menagement, Wenox Stiftung, Lintax
Enterprises Ltd, Bellingen Finance SA, Modul Group AG, Immo Invest Fund AG, Eluk Holding Anstalt, OGK
Privatstiftung (Gandalf Privatstiftung), KNG Invest AG, Sitargo AG, Alu Invest AG, Coninvest Finance AG,
Torrado AG, Avalonside Develpoment Inc, Int Seaport AG, Omax Holding Anstalt, Flexpack AG, Navigator
Factoring AG, PS Immo AG, PS Investing AG, Trusta Est, Templarius Stiftung.

Most mar én is aggédok Eurdpa jovojéért. Nem csak azért, mert Gorogorszag csédbe jutott, kdszonhetéen a
korrupcié és az addcsalas hihetetlen elszaporodasanak, Ciprusrdl pedig kiderdilt, hogy a maffia pénzét mossa
tisztara. Aggoédasom targya a brisszeli félrenézés — az eurokratak altal alkalmazott kettés mérce — az allamokat
ténkretevd korrupcional, és féként az, hogy Ausztria nem tanult a sajat térténelmébdl. Diplomaciai erejét a sajat
pénzmosasi Ugyeinek eltussolasara, és a megtisztulni vagyok befeketitésére hasznélja. Kedves Osztrakok!
Eurdpa erkdlcsi és pénziigyi szétzillesztése egyeseknek ugyan hozhat hasznot, de a valsag nem fog megallni
Ausztria hatarainal!

Az offshore veszélyes alternativaja: a digitalis fizet6eszkoz

Global Financial Integrity Blog,  2013. aprilis 4.

irta: Ann Hollingshead, a Task Force blogjanak munkatarsa, akinek irasai csutortokénként jelennek meg. Ann
korabban a Global Financial Integrity (Globalis Pénziigyi Feddhetetlenség) beosztott kdzgazdaszaként dolgozott,
jelenleg az ECO Northwest, a csendes-6ceani partvidék északnyugati részén miikodé kdzgazdaséagi tanacsado
cég kutaté-elemzdje. Kovesd 6t figyelemmel a Twitteren: @AnnHollingshead.

Lépjen tdl a Kajman-szigeteken és Svajcon. A vilag kdvetkezd offshore erémiive nem a Karib-térségben, vagy az
Alpokban lesz, nem is egy szigeten, félszigeten Azsidban, vagy egy olyan orszagban, amely alig nagyobb, mint
egy varos. Nem lesz New Yorkban, Delaware-ben vagy Londonban, mert nem lesz sehol, csak virtudlisan a
képzeletlink szilbttje az interneten.

Az internetes devizakrol beszélek, és azok kozll is a legnagyobbrdél, a digitalis fizetéeszkézrél (Bitcoin,
nemzetkdzi réviditése: BTC), mely a kdvetkezd nagy kihivast jelenti a pénzmosas, a korrupcid, és az illegalis
pénzmozgasok terén.

A digitalis fizetéeszkdz pénz, melyet kormanyok helyett szamitdgépes algoritmusok bocsatanak ki. Teljesen
online létezik, nem haszndl kdzponti rendszert, hanem ,peer-to-peer” egyenrangu halézatot. Mint minden mas
pénzforma csereeszkdzként szolgal. Ugyanigy, mint az amerikai dollart vagy az eur6t, meg lehet vasarolni és el
lehet adni a piacon. Barki haszndlhatjia vasarlasra, mint példaul WordPress.com szolgaltatasnal,
Pizzaforcoins.com pizza rendelésnél. Hasznalhatod egy baratod szamara torténd tengerentuli utalasnal, vagy
illegalis fegyverkereskedelem, kabitdszer vasarlas és pénzmosas soran.

Eddig azt mondtam volna, hogy a digitalis fizetéeszkozzel szembeni fenntartasok elnyomjak a lehetéséget, hogy
a jovében mas pénznem helyére lépjen, akar a blin6z6k csereeszkdzeként. Ezzel szemben harom, nagyon is
valos akadaly létezik: a méret, a stabilitas és a biztonsag. Mostanaig.

Ezen a héten a digitalis fizetéeszkoz (Bitcoin/BTC) értéke 1 milliard dollar. A vilag pénziigyi tranzakciéihoz
képest ez csak egy csepp a tengerben, de bebizonyosodott, hogy a digitalis fizetéeszkdz a Bitcoin tovabbra is
vonzo. El6szor is, a pénziigyi valsag miatt a befektetbk egyre biztonsdgosabb alternativanak latjdk mas
valutakkal szemben. Példaul, bizonyiték van arra, hogy a Bitcoin emelkedése és a ciprusi bankok bukasa kdzott
korrelacié van. A ciprusi bankok valsaga oda vezetett, hogy tartanak az allami valutaktol. A digitalis fizet6eszkoz
a Bitcoin egy alternativa. A Max Keiser jelentés el6rejelzése szerint, a Bitcoin a globdlis devizapiacon 1 és 10
szazalék kozotti értéket érhet el, valds (és massziv) erét képviselve.

A stabilitas elengedhetetlen minden devizanal, mely 6sszefligg a biztonsaggal. Tavaly még ugy tlnt, hogy a



digitalis fizetéeszkoz illékonysaga miatt haszontalan. Két okbdl kifolydlag: el6szor is a pénzt sokkal kénnyebb
ellopni, ha a laptopon van, mint amikor példaul a HSBC szerverein. 2011 oktdberében a hackerek t6bb szazezer
dollart loptak el kiillonb6z6 felhasznaldktol. Megtért a Bitcoin iranti bizalom, melynek hatasara értéke tébb mint 90
szazalékkal esett a dollarral szemben. Masodszor a digitalis fizetéeszkdz a spekulacido miatt is bizonytalan, a
devizapiacot pedig spekulansok uraljadk. Azonban az elmult évben, mindkét tényezd javult. A Bitcoin egyre
biztonsagosabb, és ahogyan ndvekszik a piacon, egyre stabilabb.

Persze nem helyettesiti a hagyomanyos valutakat (bar komoly pénziigyi elemzék elérejelzik azt), de a valutak
bizonyos szerepét felvalthatjak. A legnyilvanvaldébb a banki atutalas. Mivel a digitalis fizetéeszkéz nem kotédik
bankokhoz, tranzakciés dij sem merdl fel. A banki atutalas dija, példaul a Western Union-nal nagyon magas.
Ezen (gyletek felugyelete elég erds: az amerikai kormany példaul ellenérzi a nemzetkézi tranzakcidkat, hogy
megfékezze a terrorizmust, az addécsalast, és az emberkereskedelmet. A Western Union-al ellentétben a digitalis
fizetéeszkdz decentralizalt, ezért az ellen6rzése szinte lehetetlen. Ett6l valik olcsova, ezért felel meg az
adodelkeruléknek, pénzmosoknak, kabitdszer-kereskeddknek, és a korrupt politikusoknak.

A digitalis fizet6eszkdznek vannak mas gyanus jellemzdi is. A tranzakcidkat a Bitcoin-cim azonositja, amely
névtelenségérél a felhasznalé IP-cimének anonimizalasaval gondoskodhat. A Bitcoin felhasznalé
tranzakciénként j cimet hasznalhat, mely szintén hozzajarul a titoktartashoz.

A felhasznalok a hazautalasok megkonnyitésére hasznalhatjak példaul a Hawalaa rendszert. Egy indiai kénnyen
killdhet pénzt Amerikdba, ha talal valakit, aki hajlandé rapiaért digitalis fizeteszkozt venni. Ok névtelentil
atutaljak a pénzt, az indiai egyesiilt allamokbeli partnere a digitalis fizetéeszkdzt pedig dollarra valtja.

A felhasznaldk a vilag barmely pontjan, barmely laptopjan, barmely orszagban tarolhatjak a pénzt. Normal
valutakndl az utalas bonyolultabb és ellenérizhetébb. A digitalis fizetéeszkdzzel az utalas titkos: a felhasznald
annyiszor utal pénzt ahanyszor akar, és minden alkalommal elrejtheti a forrast. Ez olyan, mintha névtelenil
készpénzzel teli bérondot juttatnank at a hatarokon ellenérzés nélkiil. Nem kdvetheté videokamerakkal, banki
Ugyletként vagy kereskedelmi adatként. Nem kimutathaté a Global Financial Integrity modellje szerint illegalis
pénzmozgasként.

Azt hiszem, a legijesztébb az egészben az, hogy mar nem foglalkozunk a Kajman-szigetekkel és Svajccal. A
nemzetekkel lehet targyalni politikai, és jogi kereteken bellll és meg lehet allapodni. Titoktartassal kapcsolatban
mar tettiink lépéseket az elmult években. El6relépés sziiletett az orszagonkénti jelentés, az automatikus adolgyi
informacidécsere terén és a kedvezményezettek adatairdl.

Azonban ha a digitélis fizetéeszkoz lesz a preferdlt csereeszkdz a pénzmosasndl, valamint az adéelkeruléknél,
mindez nem lesz aktudlis. Ezek a szabalyok az internetes deviza esetében nem alkalmazhaték, mert nem
tartoznak egyetlen kormany hataskérébe sem.

Az amerikai kormany nem feledkezett meg a problémarol. Tavaly kiszivargott egy FBIl-jelentés a digitalis
fizet6éeszkozrél, amely kihivasként irja le azt, és felhiv a filtott tevékenység meggatolasara, ahol a blindzék
névteleniil mozgathatjak a pénzt. Az Egyesiilt Allamok a kézelmultban bevezette a pénzmosas ellenérzését a
digitalis fizet6eszkdzzel kapcsolatban ugyandgy, ahogyan a hagyomanyos banki atutalasi szolgaltatasoknal
tette. Ezen ellendrzések része az Uj szamviteli eléiras és a 10.000 USD feletti tranzakciokrol a kdtelezd jelentés.

Azonban ezeket a szabalyokat szinte lehetetlen érvényesiteni, mivel kénny(l elrejteni a Bitcoin tranzakcidkat. A
valutara torténé atvaltasat megtilthatja az Amerikai kormany, illegalis fizetéeszkdznek is nyilvanithatjak, azonban
a jelenséget nem tudja megsziintetni.

Ha teret hédit a piacon, vélhetéen a térvényes felhasznal6i szeretnének megfelelé politikai befolyast is elérni,
hogy megvédjék magukat a hagyomanyos arénaban. A Bitcoin-milliomosok és milliardosok a hagyomanyos
bankokhoz hasonléan hasznaljak a gazdasagi és politikai befolyasukat — varhatéan drasztikus jogi és politikailag
bonyolult (talan lehetetlen) Iépéseket talalhatnak ki.

Megvan tehat a lehet6sége, hogy a digitalis fizetéeszkdz életképes és jelentds alternativaja legyen az offshore
szamlaknak. Talan még veszélyesebb is lehet azoknal.



Jojion csak a valutahdbord!
Jojjon csak a valutahabor(!

Portfolio.hu , 2013. aprilis 2.
irta: Andras Bence

Félreértés az, hogy a valutahdbord énmagaban rossz. Valéjaban az 1929-33-as vilagvalsagban azok jartak a
legjobban, akik minél hamarabb a leértékelés utjara léptek. Ha pedig egy nemzetkdzi koordinacié szerint
mindenki egyszerre teszi ezt, akkor el6rébb lenne ma a vilAggazdasag - igy gondolja legalabbis tobb neves
szakértd is, akik a pénzigyi valsag 6ta UGjra népszerl ideava valo arfolyamhabori hatasait kutatjgk. A G20
csucstalalkozon azt igérték nem lesz valutahabord, de az USA, az Egyesiult Kiralysag és Japan olyan monetaris
expanziét folytat, ami végtére is devizaik leértékeléséhez vezet. Emiatt rengetegen haborodtak fel és sokan
latjadk Ggy, hogy egy karos valutahabortban vagyunk. Az IMF szamitasai viszont azt mutatjak, hogy az USA
mennyiségi lazitasi programjanak jelentés pozitiv hatasai voltak kereskedépartnereire. Barry Eichengreen és
Paul Krugman szerint a vilagnak koordinaltan kell a "valutahdborut" levezényelnie. Az EKB-nak is kdvetnie
kellene a vilag tdbbi nagy jegybankjanak példajat, a feltdrekvé piacok pedig majd fiskalis konszolidacioval
alkalmazkodhatnanak.

Itt a harmadik vilaghabora?

Haboru dul a vilagban, méghozza egy kildnleges fajta, ahol fegyverek helyett valutakkal harcolnak. Legalabbis
egyre tobb gazdasagpolitikus és elemz¢ allitjfa ezt ma. Olyan furcsa egy habori ez, ahol a sajat valutank
gyengitésére toreksziink, tovabba hatalmas mennyiségi pénzeket akarunk ellenségeinkre zuditani, azt remélve,
hogy az majd art nekik.

Errél szél roviden a valutahabord, az arfolyamunk gyengililése majd segiti exportszektorunkat és korlatozza a
kilfoldi aruk versenyképességét itthon. Ha pedig az alacsonyabb belf6ldi kamatszint és a leértékel6dd devizank
miatt a téke kilféldre aramlik, az sem baj. Hatha felhajtja majd az 6 devizajukat, ezzel tovabb segitve célunkat,
netan még eszkozar lufikat is 1étrehozva "ellenségeinknél”. Tényleg egy efféle fegyverrél volna sz6? A jelenséget
alaposabban koriljarva azt latjuk, hogy valéjaban nem is art annyira mindez. Mi tébb, még jot is tehet, ha egyitt
csinaljuk!

Mikor is tort ki ez a "haboru"?

2010 szeptemberében nevezték el6szor nevén a jelenséget: "egy nemzetkdzi valutahaboriban vagyunk"
jelentette be Guido Mantega brazil pénziigyminiszter, az amerikai mennyiségi lazitasra reagéalva. Ezt késébb a
brazil elnék Dilma Rousseff is atvette miniszterétél és példaul a Fehér Hazban tett latogatasakor Ujfent széba is
hozta.

Szintén 2010-ben Barack Obama orszaga legfontosabb tgyei kézé sorolta a kinai renminbi alulértékeltségébdl
fakadd problémakat és személyesen talalkozott a kérdést illetéen Wen Jiabao kinai kormanyfével. Az amerikai
kormanyzat a jian dollarhoz val6 kotését fajlalta, mely szerintik mesterséges alulértékeltsége révén
tisztességtelen versenyelényhoz juttatta a kinai export termékeit.

Az események legUjabb epizddja pedig Japanba vezet minket, ahol immaron két évtizede egy deflaciéval
tarkitott recesszids id6szak van, aminek felszamolasara egyre er6teljesebb a kormanyzati elszantsag. 2012
végén és 2013 elején az orszag jegybankja nagymértékli értékpapir vasarlasba kezdett, illetve az Ujonnan
megvalasztott miniszterelndk, Shinzo Abe az inflacids cél 2 szazalékra emelését tlizte ki. Természetesen
pusztan mar ezen nem konvenciondlis jegybanki eszkdzok hasznalatanak a hire is a jen gyengulését idézte elb.

A jelenség kapcsan pedig szintén nem maradtak el a vadaskodasok, Aleksey Ulyukaev orosz jegybankar szerint
ismét egy veszélyes valutahaborl kiiszobére keriltink, ami véleménye szerint egy sulyosan kontraproduktiv
versenyt hozhat.

A G20 orszagainak foruman osszelilt pénzigyminiszterek és jegybankarok februar 16-an kiadott
nyilatkozatukban allast foglaltak a kérdésben. Nyilatkozatuk szerint a globalis egyenlétlenségek csokkentésére
fognak térekedni, illetve olyan strukturdlis reformokat inditvanyoznanak, melyek novelik majd a produktivitast.



Viszont a téma kapcsan, kijelentették, hogy kollektiven tartdzkodni fognak a versenyzdi arfolyam leértékeléstdl,
illetve a protekcionista viselkedéstél. Ezzel tehat a nyitott piacok mellett kdtelezédtek el, ahol lebegd arfolyamok
vannak, melyeket a gazdasagi fundamentumok hataroznak meg.

Akkor most haborazunk vagy sem?

Természetesen a megallapodassal még egyaltalan nincs vége a torténetnek. Mély egyetértést mutattak ugyanis
ezen orszagok a gazdasagi ndvekedés helyreallitasat illetéen is. Amennyiben az arstabilitdst nem kockaztatja, a
monetaris politikdnak tamogatnia kell a hitelkindlat bévitését, hogy az altal gyorsuljon a recessziébol vald
kilabalés.

Ezek a |épések pedig indirekt modon természetesen az adott devizak arfolyamanak leértékelédéséhez vezetnek.
Ezzel 6sszefliggésben az alacsony hozamok miatt ataramlé téke felértékelési nyomast helyez majd a periféria
orszagaira. Tehat a jelenség tovabb él, mint ahogy az a yen és a font leértékelédésén, illetve a koreai won és a
chilei peso felértékel6désében szembet(inéen latszik.

Ezzel fény vetill a valutahaboru azonositasi problémajara is. Mivel sem a Fed, sem az EKB, sem pedig a Bank of
Japan nem értékesitette direkt modon valutajat a devizapiacon, ezért felmentve érezhetik magukat a vadak alol,
miszerint kompetitiv leértékelést folytatnanak. Ettél fliggetlendl Aallithaté, és allitjak is, hogy devizajuk
mesterségesen alulértékelt.

Mi is itt a jegybanki fegyverarzenal?

A jegybank az iranyadd kamatlab cstkkentésével eszkdzolhet lazitdst. Amennyiben az eléri a nulla szazalékot
akkor alternativ lépésekre lesz sziiksége, ha tovabb szeretne élénkiteni. Példaul megteheti, hogy
elkotelezédését fejezi ki az alapkamat hosszan alacsony szinten tartdsaval kapcsolatban, ezzel a hosszu tava
hozamokra gyakorolva hatast. Ezen feliil vasarolhat kotvényeket, felhajtva azok arat, tehat altalanosan
csokkentve a kilonbdzd értékpapirok hozamszintjét. Célja lehet még, hogy feltornassza az inflaciés
varakozasokat, ami a realkamat tovabbi csokkenését eredményezi, amennyiben az nem tud a nomindlis
kamatokba atcsatornazédni, ahogy az a Fisher-hatasbdl kovetkezne.

Ezen lépések kétféleképpen hatnak az adott deviza arfolyamara. El6szér is, a csokkent belféldi megtérilés
csokkenti a deviza iranti keresletet, ami leértékel6déséhez vezet. Masrészrél pedig az inflacié csokkenti az adott
deviza realértékét, ami miatt arra szintén leértékel6dé nyomast helyez (ugyanakkor az inflacié ilyenkor
megdragitja termékeinket, csokkentve a versenyképességiinket). Amennyiben azonnali leértékelést akar a
jegybank, akkor piaci intervenciét hajthat végre, direkt médon értékesitve devizajat a pénzpiacon.

Mégis pozitiv 6sszeg (i a jaték

A "héboru" szbéhasznélata ebben az esetben egy zérd 6sszegl jatékra vald utalast jelent, ahol az egyik fél nyer,
ott a masik mindig veszit. Réviden az 6sszefliggés az, hogy a gyengilé arfolyam ndveli az exportot és
visszafogja az importot, ezzel elényhéz juttatva a nemzetkozi kereskedelemben résztvevd belfdldi vallalatokat a
kulfoldiekkel szemben. A kép természetesen komplexebb amennyiben szamitasba vessziik az exportszektor
importfligg6ségét (Magyarorszag esetében ez példaul jelentds), vagy az arak valtozasan keresztiil alkalmazkodé
realarfolyamot, de jelen elemzésnek nem célja ezen visszafog6 hatasok részletezése.

Fontos kérdés viszont, hogy a jelen valutahabordja olyan-e, mint amit az 1930-as években lattunk, vagyis
tényleg zérd 6sszegl-e. Ugyanis ennek az analdgianak kdszénhet6 a kérdés kiemelten negativ felhangja. Na de
mi is tortént az 1929-33-as nagy gazdasagi vilagvalsagban?

A legtbbb gazdasagtorténeti elemzés tanulsaga szerint akkor a versenyzdi leértékelés és a protekcionizmus
szorny( hatasainak lehetiink szemtanui. A szérnyliséges hatasok valésak, azonban az okok belatdsa mar
nehezebb. Barry Eichengreen a Kaliforniai Egyetem professzora, szerzétarsaval 1980-ban azt mutatta ki (illetve
napjainkban tovabb feldolgozva a témat), hogy azon orszagok, akik elébb hagytak el az aranystandardot, sokkal
hamarabb alltak talpra, mint azok, akik tovabb maradtak rajta.

A lépést a redlarfolyam leértékel6dése kovette, amely a belsé gazdasag helyzetét jelentésen javitva, stimulalta a



nettd exportot és novelte a belsé keresletet. Ezen akcid tehat jot tett az adott gazdasagnak, de vajon miként
hatott a tébbi orszagra? Az arfolyam leértékelésének direkt hatasa természetesen negativ volt masokra nézve,
viszont a javulé pénzpiac és hitelkinalat tovagy(ir(iz6 hatasa egyértelmiien kedvezé volt a tobbiek szamara is.
Tovabba a Iépés hatasara ataramlo6 téke segitett a deflacios kornyezet mérséklésében a tébbi orszag esetében
is. A professzor szamitasai szerint, a netté tovagy(irizé hatas negativ volt. Viszont modellje szerint amennyiben
mindenki azonos monetaris politikat folytatott volna, vagyis egyszerre hagyja ott az aranystandardot, akkor
sokkal jobban jartunk volna.

Olyan kérulmények kdzott, amikor a kiilénb6z6 orszagok azonos deflaciés sokkhatas alatt vannak, akkor a
kilfoldi expanziv monetaris politikara, expanziv monetéris politika a helyes valasz. Két tucat orszag akkor igy is
cselekedett, a font leértékelését kdvette. Mig masok politikai ideologiakat és egyéb megfontolasokat kévetve ezt
nem tették meg. Ok protekcionista vélaszokkal probaltak ellenstlyozni a kialakult helyzetet. Korlatoztdk a
kereskedelmet és a t6ke szabad aramlasat, ezaltal mind maguknak, mind masoknak is artva. A professzor
elemzése szerint, tehat valdjaban azon orszagok okoztdk féleg a nemzetkdzi kereskedelem dramai
visszaesését, akik nem szélltak be a valutahaboraba.

Mi a tanulsag?

Minél tobben hagytak akkor el az aranystandardot, annal pozitivabb volt a tovagyrizé hatas. Tehat akkoriban a
valutahéboru valéjaban nem a probléma volt, hanem maga a megoldas. Ebbdl kdvetkezéen azon orszagok, akik
ma a devizajuk felértékel6dését latjak masok expanziv monetaris politikdjanak kdszénhetéen, a legjobban akkor
teszik, ha maguk is expanziéba kezdenek, feltéve ha 6k is gyenge kereslettél szenvednek és alacsony inflaciot
varnak.

Valéban, az USA mennyiségi lazitasi programja erésen motivalhatta Shinzo Abe japan miniszterelndk terveit. A
japan Nikkei tézsdeindex javulasa pedig nem arrél tanuskodik, hogy az agressziv, leértékelést hozd, monetaris
politikai Iépést ellenezné a piac.

Ezek fényében pedig arra a véleményre juthatunk, hogy az EKB-nak is egy vadabb monetaris politikara volna
sziksége, amennyiben azzal szembesiilne, hogy az eurd felértékelédik a fébb devizakkal szemben.
Természetesen az eurdzona koril felmeril aggalyok ilyen téren "segitették" az euré versenyképességét, de
hosszabb trendeket vizsgalva egy felértékelédésnek vagyunk a szemtandi.

A f6 kulonbség a 30-as évekkel szemben az, hogy ma a feltérekvé orszagok esetében nem beszélhetiink
deflaciorol. Brazilia esetében az inflacié tovabbra is komoly problémat jelent. Az 6 esetiikben Eichengreen
szerint fiskdlis konszolidaciéra volna szilkség. Amennyiben a kormanyzati kiadasok csokkentése altal vissza
tudjak fogni a keresletet, akkor lefelé mutaté nyomast tudnak helyezni a kamatszintre, ami altal gyengilhet az
arfolyamuk. Csakhogy a politikai korlatoknak kdszonhetéen, ma is varhatéan csak a kevésbé j6 megoldasok
kertilhetnek majd el6, mint példaul a devizapiaci intervencid, illetve téke és import-korlatozasok. Ezek a Iépések
csak lassitjak majd a devizak felértékelddését, egy hosszan tarté felértékel6 nyomasnak nem biztos, hogy ellen
lehet allni.

Az sem egyértelm(i, hogy a valutahabortval majd ideiglenesen rosszabbul jarnak az adott orszag kereskedelmi
partnerei. Ugyanis a csokkend redlarfolyam bar dragabba teszi az import termékeket, de emellett stimulélja is a
fogyasztast és a beruhazast, ami normal esetben pedig az importndvekedés felé hat. Egy mennyiségi lazitas
meglépése tehat kedvezd is lehet a kereskedd partnerekre nézve. Mindezt a konkrét eseteknél nézve a
kereskedelem intenzitasa, illetve a kilféldi termékek belféldivel valé helyettesithetésége donti el.

Természetesen mérhetd, hogy milyen hatassal is van egy ilyen fajta valutahdbord a partnerorszagokra. Az IMF
mérései szerint a FED els6 mennyiségi lazitasi programjanak (QE1) jelentésen pozitiv hatasai voltak a
kereskedelmi partnereire, egészen 0,3 szazalékkal ndvelve azok kibocsatasat. Ezt kdvetéen a mennyiségi
lazitas masodik korébdl eredé tovagylir(izé hatasok esetén is egy enyhén kedvezé hatast mértek dsszesitve.

Osszefoglalva tehat azt latjuk, konnyen lehet, hogy a jelenség kapcsan egy félreértés uralkodik ma a
kéztudatban, mert a valutahaboru fentebbi értelmezése szerint, az abban valo6 részvétel a legtobb fejlett orszag
szamara kivanatos lehet. A feltérekvé orszagok esetében bar az esetlegesen fennallé inflacié problémat
jelenthet, nekik is lenne idealis valaszuk a jelenségre. A keresked® orszagok egymasra gyakorolt hatasa is



pozitiv 6sszességében, ahogy azt az USA kereskedelmi partnerei esetében lattuk.

A kérdés persze a feltdrekvé orszagok reakcidja, mely akar rosszul is elsilhet, ha 6k inkdbb a szuboptimalis
tékekorlatozasok utjat valasztjak. Ez pedig a fiskalis megszoritasok politikai kivitelezhetéségét figyelembe véve
igencsak komoly aggalyokat vet fel. Ha 6k nem tudjak kdvetni a nagyok leértékelését, akkor valdban vesztesei
lehetnek az immaron jogosan hdaborinak nevezett jelenségnek. Ett6l még persze tovabbra is lehet
Osszességében kedvezd ez a "haborUs allapot" a vildg szamara.

Tovabba felvetheté még a magas devizaaddssaggal rendelkezé orszagok esete, mint amilyen Magyarorszag is,
ahol alapvet6en nem lehetne jelentésebb monetaris lazitast végrehajtani a pénzigyi stabilitas kockaztatasa
nélkil. Megjegyzendd viszont, hogy a kulféldi devizak leértékelését kovetd |épés nem valtoztatna az arfolyamon.
A kovetés elmulasztasa, vagyis a devizank felértékel6désének hagyasa, pedig egy eladdsodott orszag esetében
a mérleghatason keresztil ellensulyozhatna a versenyképességben elszenvedett hatranyt. Nem véletlen, hogy
hazankban is egy erésebb forint-eur6 arfolyamot tartana szerencsésnek mind a kormany mind a piac.

Eichengreen szerint, ahogy 1930-ban is egy nemzetkozileg koordinalt monetaris expanzié lett volna a
legidealisabb Iépés, igy van ez napjainkban is. Amennyiben természetesen mindenki beszallna a
valutahaboruba, akkor a relativ versenyképességi hatas megsziinne és pusztan egy altalanos mennyiségi
lazitasnak lennénk a szemtanui. Egy valsag suijtotta vilagban pedig pontosan erre volna sziikség.

Paul Krugman szerint is félreértjik

Véleményében a Nobel-dijas kdzgazdasz is Barry Eichengreen okfejtésére hivatkozik: szerinte sem igaz, amikor
sokan az 1930-as események analdgiajar6l beszélnek és nem igaz, hogy a versenyzéi leértékelésnek mindig
protekcionizmussal kell egyitt jarnia. Ha minden orszag leértékeli devizajat, akkor a legrosszabb esetben is nem
torténik semmi. Az USA, az Egyesult Kirdlysag és Japan is expanziv monetaris politikat folytat, aminek a
mellékterméke az arfolyamgyengiilés, vagyis a valutahdbord. A neves kdzgazdasz blogjaban ismét kijelenti,
hogy a vilagnak ma expanziv gazdasagpolitikdra van sziiksége, ezért nem érti, hogy mi baj van a
"valutah&boruval".

Véleménye szerint, ha Eurépa Ugy érzi, hogy elveszti nemzetkdzi versenyképességét akkor kdvesse a tdbbiek
példajat és kezdjen az EKB is expanzidba.

Ujsagkivagasok

A GFI (Globdlis Feddhetetlenség) a hirekben

Megtéveszt 6 szamlak

A csalasok 4,69 billié dollarjaba kertilnek a fejl6dé orszagoknak.

Ralph Lauren esete rdmutat a vesztegetésre és a sza& mlazasi csalasra
The Wall Street Journal, 2013. aprilis 23. (részlet)
irta: Ben DiPietro

A kiilféldon folytatott korrupt Gzelmekrél szolo térvény (FCPA) és mas korrupcio elleni torvény végrehajtasa
optimizmusra ad okot. Az egyik pénzmosassal foglalkozé szakember allitdsa szerint varhatéan csékkenni fog a
Ralph Lauren Corp. tipust csalas, mivel kiegyeztek az amerikai kormannyal.

A pénzmosas egyik mddja a megtéveszté szamlak és kereskedelmi dokumentumok kidllitdsa, az egyéneknek, a
véllalatoknak és a kormanyoknak. Az ilyen tipusU csalasok legalabb 4,69 billié dollarjaba keriiltek a fejl6dé
orszagoknak 2001 és 2010 kozott, allitotta a washingtoni székhelyl Global Financial Integrity, amelynek
kildetése az illegélis pénzmozgasok megallitasa.



Ken6épénz és az argentin vamtisztvisel 6k

Argentina 9,54 milliard dollartol esett el a tiltott pénzmozgasok révén 2001 és 2010 kozott.

Ralph Lauren allitélag megtéveszt 6 szamlakat haszndlt az argentin vamtisztvisel 6k megvesztegetésénél
Global Financial Integrity sajtékdzleménye, 2013. aprilis 22. (részlet)

WASHINGTON DC - Az Egyesiilt Allamok Igazsagiigyi Minisztériuma bejelentette, hogy Ralph Lauren
Corporation (Ralph Lauren) megtévesztd szamlakat hasznalt, hogy kendpénzt juttasson argentin
vamtisztviseléknek az elmdlt 6t év soran. A Global Financial Integrity (GFI), megallapitotta, hogy az argentin
gazdasag 9,54 milliard dollartél esett el a tiltott pénzmozgasok révén 2001 és 2010 kozott. A tiltott pénzek
mosasanak egyik médja hamis kereskedelmi dokumentumok, és megtéveszté szamlak kiallitasa, amely legalabb
4,69 billié dollarjaba kertlt a fejlédé orszagoknak 2001 és 2010 kozott, - allitotta a washingtoni székhelyl kutato
és érdekképviseleti szervezet a Global Financial Integrity.

"A legtdbb pénz a megtéveszté kereskedelmi szamlak utjan kerdl ki a fejl6dé orszagokbdl,” mondta Raymond
Baker a GFI vezetdje, a pénziigyi blincselekmények szakértéje. "Sajnos, Ralph Lauren tranzakcioi jelképezik azt
a problémat, amely miatt nagyjabol egymilliard dollart veszit évente az argentin gazdaséag."

Pénzugyi biztonsag

Az IMF szerint betegeskedik a brit nemzetgazdasag

Az IMF vezet6je szerint Nagy-Britannia gazdasagi mutatéi ,nem igazan jok”.

Az IMF vezet 6je ismét figyelmeztette Londont
kitekinto.hu, 2013. aprilis 20.
Szerz6: Gomori Roland

Christine Lagarde, a Nemzetkozi Valutaalap (IMF) vezérigazgatoja ismételten arra figyelmeztette a brit kormanyt,
hogy Nagy-Britannia gazdasagi mutatoi, kiilondsképpen a gazdasagi novekedés mértéke ,nem igazan j0” —
tuddsitott a BBC brit hirtelevizié internetes portélja.

Az IMF vezérigazgatoja néhany nappal a Vilaghank-csoport és a Nemzetkdzi Valutaalap minden tavasszal
megrendezésre kerlld washingtoni talalkozoja el6tt adott hangot a "tovabbra is betegeskedd" brit
nemzetgazdaséag feletti aggodalmanak. Arra azonban nem volt hajlandé kitérni, hogy Nagy-Britannianak felil
kellene-e vizsgalnia jelenlegi megszoritasi politikajat.

JEgyértelmiien tdmogatjuk a megszoritasokat,” allitotta. ,Am azt is mondtuk, hogy amennyiben a noévekedés
kilondsen alacsony szintet ér el, gy meg kell fontolni a kiigazitast, azaltal, hogy lassitanak a megszoritasok
itemén.”

Nem az IMF-vezér az egyetlen, aki aggddik egy Ujabb valsag felé tartd brit gazdasag miatt. Kordbban a hét soran
Olivier Blanchard, az IMF vezetd kbzgazdasza sirgette arra Londont, hogy vizsgdlja felil megszorito
intézkedéseit a tovabbra is gyengélkedé mutaték fényében.

Japan beszallt a devizahaboruba

A japan jegybank gigantikus méretli pénznyomtatasba kezdett.

Suzukit vagy Toyotat venne? - A japan jegybank istd  mogatja
portfolio.hu, 2013. aprilis 15.



A japan jegybank is ugy dontott, hogy beszall a devizahaboriba, és gigantikus méret(i pénznyomtatasba kezdett,
ennek hatasara a japan jen jelentésen gyengiilt a fontosabb devizakkal szemben. A devizagyengiilés elsédleges
haszonélvezdi az exportérok, kilondsen az autdgyartok jarhatnak jol a devizak szamukra kedvezd iranyud
elmozdulasaval: arbevételik és profitjuk is jelentésen emelkedhet a jen gyengilésével. Amennyiben valéra
valnak a nagy elemzéhazak elérejelzései, a jen akar tovabbi 10-20 szazalékot is gyengiilhet a dollarral szemben,
ebben az esetben pedig komoly versenyelényre tehetnek szert a japanok konkurenseikkel, példaul a német
gyartokkal szemben. Annak ellenére, hogy a japan autdgyartok részvényei sokat emelkedtek az elmdalt
hénapokban, a befekteték valdészinlleg még nem araztédk be a jengyengiilés dsszes pozitiv hatasat, ez alapjan
tobb japan gyarté is vonzé befektetés lehet.

Brutalis pénznyomtatds - Szaguldanak a japan részvén  yek

A torténelemben csaknem példatlanul agressziv monetaris élénkitést jelentett be mult csiutortokdon a Bank of
Japan (BoJ), hogy a szigetorszagot immar bd két évtizede sujtd deflacio utan két éven belll elérje a két
szazalékra emelt inflaciés céljat. A gigantikus kisérlet sikere érdekében az amerikai jegybankéhoz hasonl6
méretl pénznyomtatasba kezd, hogy a pénzigyi rendszerbe keriil6 hatalmas likviditds nagyobb (kulfoldi)
kockazatvallalasra 6sztbndzze a piaci szerepléket, mindezzel pedig kimondatlanul is a japan jen tovabbi, akar
jelentés gyenglilését is elérje. A bejelentett élénkités értelmében az eddigi havi 3 800 milliard jenrél kb. havi 7 500
milliard jenre (kb. 75 milliard dollarra) ndvekszik az eszkdzvasarlasi program 2014 végéig. Evente kb. 50 ezer
milliard jennyi japan allamkotvényt vesz a jegybank (most mar minden futamidét vehet), igy azok megvasarolt
allomanya a tavaly év végi 89 ezerrdl milliard jenrél 190 ezer milliard jenre emelkedik jové decemberig, az atlagos
hatralévé futamidd pedig 3-rol 7 év korilire emelkedhet. A bejelentés 6ta a jen kdzel 7 szazalékot gyengult a
dollarral szemben és elemzéi varakozasok alapjan akar tovabbi 10-20 szazalékos gyengiilés is johet.

A jen gyengilése mar tavaly elkezd6détt azt kdvetéen, hogy olyan hirek lattak napvilagot, hogy elérehozott
valasztasokat fognak tartani a szigetorszagban, ami lehetéséget jelentett a piacbarat ellenzéki partnak, az LDP-
nek a hatalom atvételére. Az elérehozott valasztasokat végul elsdpré gyézelemmel nyerte az LDP, aki valasztasi
programjaban gigantikus gazdasagélénkité csomagot igért. A gy6zelem utan igéretéhez hiven életre is hivta a
csomagot, és a gazdasagélénkités tAmogatasa érdekében szoros egyiittmikodésre kérte az orszag jegybankjat,
aki partner volt ebben, és hajlandé volt a jent gyengité intézkedéseket tenni. A hazai fizetéeszkdz gyengiilése
pozitivan hatott az exportorientalt szektorok vallalatainak részvényarfolyamaira, a japan részvénypiac és azon
bellil az exportvallalatok papirjai szarnyaltak az elmult hetekben.

Mely szektorok profitalhatnak a pénznyomtatasbhoél?

A japan exportszektorok kozil az egyik legnagyobb nyertes az autéipar lehet, ugyanis a jen gyengiilése
jelentésen novelheti ezeknek a cégeknek a profitabilitasat, mivel bevételeik jelentés része kilfoldon realizalédik.
Az ut6bbi években az erés jennek kdszonhetéen a japan autégyartok szenvedtek, ez a részvényeik arfolyamanak
folyamatos csokkenésében is megmutatkozott. A japan jegybank monetaris politikajaban bekévetkezett fordulat
hatasara azonban jelentds gyengulés kezdédott az orszag fizet6eszkdzének piacan, ez pedig pozitivan hatott a
japan autogyartok részvényeire.

Milyen részvényeken keresztil profitalhatunk a jegy ~ banki lazitasbél?

A japan t6zsdén elérheté az orszag legnagyobb autégyartéinak a részvényei, a Toyota, a Honda, a Nissan, a
Mazda, a Suzuki és a Daihatsu is t6zsdén jegyzett tarsasdg. Ezeknek a vallalatoknak a részvényei az elmult
években kivétel nélkil gyengén teljesitettek, azonban a jen gyengilésének kdszonhetden jelentésen emelkedtek
az arfolyamok.

Jelent 6s exportkitettség - Itt hat igazan a jen gyengilése

Az alabbi abrakon jél latszik, hogy az autdgyartok jelentés exportkitettséggel birnak. A legnagyobb cégek
arbevételének nagy része kilfoldén realizalédik, a Honda és a Nissan arbevételének kdzel 80 szazaléka, a
Mazda bevételeinek kdzel 70 szazaléka, a vilag vezetd autdgyartdjanak, a Toyotanak a bevételei tébb mint 60
szazaléka Japanon kivil keletkezik.

A nagy japan gyartdk legfontosabb piaca Eszak-Amerika, de jelentds azsiai és eurdpai kitettséggel is
rendelkeznek.



Hogyan hat a jen gyengiilése?

Bar a japan autdgyartok az elmult években mindent megtettek, hogy "természetesen hedgeljék" jen-kitettségiket,
a japan fizetéeszk6z mozgasa még igy is komoly hatassal van a cégekre. A vallalatok az elmult években
igyekeztek kikoéltdztetni gyartasukat azokba a régiokba, ahol az autoik tbbbségét eladjak, azonban Japéan sulya
még most is nagyobb a gyartasbdl mint az értékesitésekbdl. A Nissan globdlis gyartdsanak mar csak kbzel 20
szazaléka van Japanban, mig ez az érték 5 évvel ezelétt még 50 szazalék volt, a Honda autdinak mar csak
negyedét gyartjdk a szigetorszagban, a Toyotanal ez az érték a 2007-es 50-hez képest tavaly mar csak 40
szazalék volt, vagyis a termelés kitelepitése mar elkezd6détt, Japan silya azonban még mindig nagyobb a
gyartasban, mint az értékesitésben.

A japan autogyartok pénziigyi beszamoléikban kitlintetett figyelmet szentelnek a jen mozgasanak, hiszen a piaci
szerepl6k is jol tudjak, hogy a Toyota, a Honda vagy a Nissan eredményét az értékesitések mellett részben a
devizdk arfolyam-valtozasa befolyasolja. A harom nagy gyarté koézil a legnagyobb "jen-kitettséggel" a Toyota
rendelkezik, a véllalat menedzsmentje szerint egy egységnyi elmozdulas a dollar-jen keresztben kézel 35 milliard
jennyi elmozdulast okoz a cég operativ profitjdban, a Nissannal ez az érték 20, a Hondanal pedig 16 milliard jen
az operativ profit szintjén. Tehat amennyiben a jen egy egységet gyengiil a dollarral szemben, az 35, 20 és 16
milliard jennel emeli meg a Toyota, a Nissan és a Honda operativ profitjat, ami az idei varakozasokkal kalkulalva
azt jelenti, hogy a jen egy egységnyi gyengilése 2-3 szazalékkal emeli meg a cégek operativ profitjat. Ez alapjan
mar érthet6 a japan autogyartok részvényeiben lathato rali, hiszen csak idén kozel 13 egységgel, 87-rél 100-ra
emelkedett az USDJPY kereszt, ami akar 26-39 szazalékkal is megemelhette a gyartok Gizemi eredményét. Ha
pedig a legoptimistabb varakozasokkal és 110-120 korili USDJPY arfolyammal szamolunk, akkor tovabbi brutalis
javulas johet a profitabilitasban. Elemzdék véleménye szerint azonban ennél kisebb lehet a pozitiv hatas, mivel a
cégek a kedvezébb devizaarfolyamok mellett ndvelik majd operativ kiadasaikat, tébbet kdltenek majd példaul
marketingre, azonban ezzel egyditt is jelentés a jen gyengulésének pozitiv hatasa.

Erdemes japan autdgyartot venni?

Az elmilt hénapokban hatalmas ralin vannak tll a japan autégyartok részvényei, ennek ellenére tébb olyan
tényez6 is van, amely miatt vonz6 befektetésnek tlinnek egyes gyartok papirjai.

1. A jen tovabb gyengiilhet

A legnagyobb elemzéhazak elkezdték publikalni a jenre vonatkozé varakozasaikat, ezek kdzott talalhatdé egészen
extrém eldrejelzés is. A UBS legfrissebb elemzése alapjan a dollar-jen kurzus egészen 110-ig emelkedhet év
végére, mig 2014 végéig akar 120-ig is emelkedhet a jen jegyzése a dollarral szemben. A Goldman Sachs egy
konzervativabb konszenzussal allt el6, véleményik szerint az elkdvetkezendd harom hoénapban a dollar-jen
kurzus 102-ig, illetve 6 hénapos id6tavon 105-ig emelkedhet. A Morgan Stanley az év végére 105-6s dollar-jen
kurzusra, mig 2014 végéig 109-es dollar-jen arfolyamra szamit. A nagyobb elemz&hazak éaltal megfogalmazott
varakozasok tehat egyontetlien tovabbi jen gyengiilést vetitenek elére, abban az esetben, ha a UBS-nek lesz
igaza, és valdban felrobban a devizapar arfolyama, az jelentés erésdédést eredményezne az exportorientalt japan
cégek, igy az autégyarték részvényeiben is.

2. Historikusan nem dragéak a japan autégyartok

Bar az elmult hénapokban emelkedett a japan gyartok arazasa, a multbeli értékekkel 6sszevetve a cégek még
mindig nem nevezhetdk draganak, a legtdbb gyartdé olcs6bb most, mint az egy vagy akar két évvel ezelétt, mert
mig az arfolyamok az elmult néhany hénapban akar duplazédtak is, addig a profitvarakozasok is jelentésen
emelkedtek.

3. Jelent 6s profith 6viilés johet

Nemzetkozi 0sszevetésben féként akkor tlinnek vonzénak a japan autégyartdék, ha a varhaté profitbéviilést is
figyelembe vessziik, mert mig a konkurens német cégek gyakorlatilag elérték profitabilitasuk cstcsat, és innen
mar csak minimalis profitbévilést varnak télik az elemzdék, addig a japan cégek részben a jengyengllés hatasara
brutalis profitbéviilést mutathatnak fel a kbvetkezé években. A japan gyartok koézil az arazasi szintet és a varhato
profitbévilést is figyelembe véve a Nissan tlinik a legvonzobbnak.



Részben a jen gyengiilésének hatasara jelentésen névekedhet a japan autégyartok profitabilitasa, ahogy ezt az
alabbi abra is mutatja. Alacsony bazisbél ugyan, de a Toyota profitia majdnem meghétszerezédhet, mig a Suzuki
és a Nissan profitja két-haromszorosara névekedhet a kdvetkezé években.

4. Alacsony szinten az arazasi prémium

Az el6z6 abrakon lathattuk, hogy a japan gyartok jellemz&en prémiummal forognak a szektortarsakhoz, példaul a
német autégyartokhoz képest, ahogy azonban az alabbi abran is latszik, ez a prémium az utébbi id6ben rendkiviil
alacsony szintre ért, a multban j6 vételi jelzésnek bizonyult az, ha az arazasi prémium lecstkkent mas, példaul az
europai gyartokkal szemben.

5. A nagybefektet 6k a német-japan spreadre jatszanak

Az elmult honapokban a japan autégyartok részvényei a jen gyengilésével parhuzamosan erésoddtek, a Toyota
arfolyama megduplazédott, mig a Nissan papirjai 60 szazalékot ersddtek a tavalyi mélypontokhoz képest. Ezen
idészak alatt a német gyartok papirjai sokkal szerényebb emelkedést produkaltak, idén pedig egyértelmi a japan
gyartok részvényeinek fellilteljesitése: a mennyiségi lazitas hirére, illetve annak bejelentésére a szigetorszag
autogyartdinak az arfolyamai meredeken emelkedtek, ezzel szemben a német gyartdk részvényei hetek oOta
csokkend trendben mozognak. Vagyis a befekteték a japan autégyartok tovabbi erésodésére, mig a német
autogyartok tovabbi cstkkenésére fogadnak. Logikus egyébként a globalis befekteték magatartasa, hiszen a
japan és a német gyartok termékei tébb piacon is kdzvetlen konkurensei egymasnak, amennyiben a japanokat
segiti a gyenge jen, termékeiket olcsobban tudjak adni, tobbet koélthetnek autéik reklamozasara, idével
elhizhatnak német konkurenseik mellett, ezt kezdték el bearazni a piaci szereplék.

Ugyanez a jelenség tetten érhet6 a japan és a német indexek mozgasaban is. A Nikkei 225 az 0] japan kormany
megvalasztasa Ota er6sodott, majd a jegybanki kamatdontés kozeledtével, illetve az (j mennyiségi lazitasi
program bejelentésével egyre meredekebben emelkedett. A német DAX esetében ezen id6szak alatt szerényebb
er6sodés volt megfigyelhetd, illetve az utdbbi hetekben csokkenni kezdett a német benchmark értéke. Vagyis
elmondhat6, hogy nyilik az oll6 a két orszag indexe kdzott, ami annak lehet kbszdnhetd, hogy a nagybefekteték a
német-japan spreadre kezdtek el jatszani (veszik a japan részvényeket és adjadk a németeket), melynek
fundamentalis alapjat a jen gyengtilése jelenti.

Konklazié

A japan jegybank gigantikus méretli pénznyomtatasba kezdett, ennek hatasara a japan fizetéeszkdz jelentés
gyengilést mutatott a fontosabb devizakkal szemben. A jen leértékel6désének haszonélvezéi tobbek kozott az
exportérok, ezen belll kildbndsen az autégyartok jarhatnak jol a devizak szamukra kedvezé iranyl
elmozdulasaval. A nagy japan autégyartok Ulzemi eredménye akar 2-3 szazalékkal is emelkedhetnek,
amennyiben a jen egy egységgel gyengil a dollarral szemben, a Bank of Japan pénznyomtatdsanak hatasara
azonban ennél (egy egységnél) sokkal nagyobb gyengulés kdvetkezett be, elemzdi varakozasok alapjan pedig
akar tovabbi 10-20 szazalékot is gyengiilhet a jen a dollarral szemben, eben az esetben pedig komoly
versenyelényre tehetnek szert a japanok konkurenseikkel, példaul a német gyartékkal szemben. Annak ellenére,
hogy a japan autogyartok részvényei sokat emelkedtek az elmult hdnapokban, a befekteték valdszinlleg még
nem araztadk be a jengyengiilés 6sszes pozitiv hatasat, ez alapjan tdbb gyartd, igy a Nissan vagy a Suzuki is
vonzo befektetés lehet.

Périzs és Peking megéllapodna

Offshore jiankereskedelmi kdzpontta valna Parizs.

Parizs "juankdzpontta” valhat
mno.hu, 2013. aprilis 13.
irta; GB

A kinai nemzeti valuta, a jian nemzetkéziesitése és a kétoldalu pénziigyi egyuttmiikddés fokozasa lehet Francois
Hollande francia elndk késd aprilisi pekingi targyalasainak egyik f6 teriilete — irta szombati szamaban a China
Daily cim@ angol nyelv(i napilap.



Parizs az eur6zdna egyik meghatarozé offshore juankereskedelmi kdzpontja szeretne lenni, s arra készil, hogy
devizacsere-megallapodast kot Pekinggel — errél a Bank of France kormanyzoéja, Christian Noyer tajékoztatta a
lapot abbdl az alkalombdl, hogy Laurent Fabius francia kulligyminiszter pénteken kétnapos kinai latogatasra
érkezett.

A francia jegybank vezet6je ugy vélte, az emlitett Iépésekkel mind kereskedelmi elszamolasi pénznemként, mind
befektetési valutaként néne a jlan iranti bizalom az eur6zonaban. A kinai befektetések a francia piacon jelenleg
még nem képviselnek nagy aranyt, értékik korulbelil 700 millié eurd. Ezzel mintegy 9 ezer ember
foglalkoztatasat segitik el6. A kétoldal( kereskedelmi forgalmat pedig jelentés egyensulytalansag jellemzi — 2011-
ben 27 milliard eurd volt a francia deficit —, emiatt francia részrél azt szeretnék, ha 2022-ig Kina 10 szazalékkal
ndvelné importjat.

A francia kiligyminiszter mostani pekingi targyaldsain is széba hozta a kereskedelmi hiany okozta problémat, s a
légi ipar, az Urkutatds, a nuklearis energetika, a mez6égazdasag, az élelmiszer-feldolgozas, valamint a
gyogyszeripar és az egészséglgy teriileteit nevezte meg az egyittmikodés tovabbi, kinalkozé terlleteiként.
Laurent Fabius szombaton targyalt meghivéjaval Vang Ji kinai kuliigyminiszterrel, majd tovabbutazott Sanghajba.
El6z6leg, pénteken Hszi Csin-ping kinai allamelnék is fogadta a francia diplomacia vezet6jét.

A szegény orszagokbol hianyzo milliardok megtérité sének modjai

Az OECD szerint médositani kell az ad6érendszert, hogy a szegény orszagoknak is jusson a milliardokbdl.

OECD: A szegény orszagok méltanyos részesedése érdek  ében meg kell valtoztatnunk az ad6zasi
rendszert

The Guardian (blog), 2013. aprilis 5. (részlet)

irta: Mark Tran

A globdlis addzasi rendszert meg kell valtoztatni. Elfogadhatatlan, hogy a vilag gazdasaganak jelentds része
addparadicsomokon keresztil zajlik, jelentette be pénteken a Gazdasagi Egyuttmikodési és Fejlesztési
Szervezet (OECD) magas rangu tisztviselje.

Erik Solheim, az OECD Fejlesztési Segitségnyujtasi Bizottsaganak elndke - a gazdag adomanyoz6 orszagok
klubja — nyilatkozta a The Guardian-nek, hogy a vildg nem varhat a nagy valtozasokra, most kell cselekedni,
kilondsen annak érdekében, hogy a fejléd6é orszagok megkapjak a méltanyos adoérészesedést a multinacionalis
cégektdl. Solheim beszélt a legujabb fejleményekrél, a tengeri addparadicsomokrél, kéztik a Brit Virgin-
szigetekrél. "Természetesen figyelni kell az adoparadicsomokra, de nem varhatunk, ériasi lehetéségek rejlenek
most példaul a megfelelé6 adokulcs beallitdsara,” mondta Solheim, utalva szll6hazajara, Norvégiara is.
"78%-0s egységes adodkulcsot hatarozunk meg az olajtarsasagoknak, hogy biztositva legyen elég pénz a jové
generacidi szamara. Szamos cég azzal fenyeget6zoétt, hogy kivonul, de végil egyik sem tette, mert érdekli 6ket a
megbizhatd, hosszu tava nyereség, nem csak az extraprofit. "

Egy olyan idészakban, amikor a gazdag orszagok hivatalos fejlesztési tamogatasa cstkken, a kulcssz6 a hazai
er6forrasok és az adé mozgodsitasa, nem csak a kulféldi cégek, hanem a hazai elit részérél is, latva Pakisztan
esetét. Az Egyesilt Kirdlysag képvisel6i ezen a héten azt mondtak, hogy az addbevételt nodvelni kell
Pakisztanban, miel6tt tamogatasban részesiiine. Solhim elmondta, hogy a fejl6d6é orszagok tettek némi
eréfeszitést az adobeszedés javitdsa érdekében. "Altalanossagban elmondhatd, hogy a legfontosabb az
atlathatésag," mondta Solheim.

Az OECD Périzsban kutatasokat végez és adatgy(jtést folytat az adocsalas, az addelkeriilés és a filtott
transzferek tekintetében a G8 és a G20-orszagok politikai vezetSinek kérésére, akik igyekeznek, hogy a
megszoritasok idején a hianyzé milliardok megtériljenek. David Cameron térekszik lépéseket tenni a témaban a
juniusi G8 cstcstalalkozén Eszak-irorszagban. Angel Gurria, az OECD fétitkara, ugyanakkor dicsérte Cameront -
és elédjét Gordon Brown-t - a kemény adé fellépésért. "Az igazsag az, hogyha nem lett volna a politikai akarat a
G20-ak részérél, akkor nem lenne globalis forum, ahol a 120 jogrendszer kélcsénds ad6zasi informaciéval szolgal
kérésre,” mondta. A G20-ak felallitottdk 2000-ben a globalis forumot az atlathatdsagrol és az adozasi
informacidcserérél, mely nemzetkdzi szabvanyokat szogez le az informaciocserét illetéen.



A fejlédbé orszagokban, amelyek kevésbé tudnak hatékonyan fellépni a hatalommal rendelkezé cégekkel
szemben, kulcsfontossagl az illegalis pénzmozgasok kérdése, kilondsen a transzferar. Transzferarakat
hasznalnak annak kiszamitasara, hogy a nyereséget hogyan osszak el a vallalat kilénb6z8é orszagokban lévé
részein, és hogy mennyi adot fizessenek a multik és melyik hatésagnak. A vilag kereskedelmének mintegy 60%-a
zajlik multinacionalis cégeken keresztiil. "A transzferar inkabb targyalasi alap a felek igyvédei és a kdényvel6k
k6zoétt", mondta az OECD tisztvisel6je. "A multinacionalis cég egyre jobban képzett tgyvédek és konyvel6k
alkalmazéasara torekszik."...

...Az OECD tanulméany hibaztatja az orszagokat, hogy nem tesznek eleget az illegalis pénzaramlas ellen. A
pénzmosas tekintetében, az OECD megallapitotta, hogy sok tagja nem azonositia be megfeleléen a
kedvezményezetteket, valddi cégtulajdonosokat.

Annak érdekében, hogy a hatésagok felléphessenek, megelézhessék, vagy feltarhassak a pénzmosasban
résztvevoket, képesnek kell lenniiik arra, hogy beazonosithassék a tényleges tulajdonosokat. "Osszességében a
teljesitmény gyenge ezen a teriileten", allitja a tanulmany. Az OECD azt javasolja, hogy tébbet kell forditani a
korrupcibellenes tevékenységre és az adorendszerre a fejl6dé orszagokban.

"Most, hogy van politikai akarat, a kovetkez6 lépés az, hogy az elemzéstdl eljussunk a cselekvés
végrehajtasahoz, a tiltott pénzmozgasok napirendre keriljenek”, mondta az OECD. "Ennek megvaldsitasahoz az
OECD-nek és a fejlédd orszagoknak is tennitk kell. A fejlédé orszagoknak élen kell jarniuk - strukturalis reformok
végrehajtasaval és a korrupcié és a pénziigyi bindzés elleni kiizdelem névelésével -, de az OECD orszagoknak
is meg kell erésiteni sajat rendszerét, hogy ne véljanak az illegalis pénzmozgasok biztonsagos paradicsomaiva.

Adoparadicsomok

A szlovakok és az adéparadicsomok

Tovabb nétt az adéparadicsomba kolt6zé szlovak cégek szama 2013 elsé negyedévében.

Adoparadicsomokba szoknek a szlovak cégek
profitline.hu, 2013. aprilis 20.

Az év els6 harom honapja soran csaknem hetvennel nétt a cégkdzpontjukat adoparadicsomokban bejegyeztetd
szlovak cégek szama, amely igy tullépte a 3700-at. A szlovak offshore véllalatok szama tavaly csaknem husz
szazalékkal nétt, az utdbbi 6t évben pedig megduplazédott, aranyuk jelenleg az dsszes Szlovakidban mikdds,
kozel 200 ezer cég csaknem két szazalékat teszi ki.

Az aktualis adatok Petra Stepanova, a Bisnode elemzje szerint azt jelzik, hogy a Szlovakiaban vallalkozék
adooptimalizalasi térekvései nem lanyhultak a ciprusi valsag és az Eurdpai Unid vezetdinek arra adott valaszai
ellenére sem.

A szlovak cégek tulajdonosai 2013 els6 negyedévében a legtébb () vallalatot a Bahamakon, Belize-en,
Panamaban, illetve a Seychelle-szigeteken jegyeztették be, kissé cstkkent a Cipruson bejegyzett cégek szama.

Az "offshore-orszagok" ilyen dsszetétele a Bisnode elemzéje szerint azt mutatja, hogy a szlovak vallalatok
tulajdonosai az elmult idészakban leginkdbb a névtelenséget és a vagyonuk biztonsagat szavatolé célallamokat
keresték. "Ez nyilvanval6an 0sszefiigg az anonim részvények Szlovakidban megvalésitott betiltasaval” - szogezte
le.

A francia kormany offshore-botranya

Lemondott a francia kdltségvetési miniszter, miutan kiderilt, hogy szazezreket rejtegetett svajci bankszamilan.

Igy taszit valsagba egy kormanyt az offshore
hvg.hu, 2013. aprilis 12.
Szerzd: Nagy Gergd



Komolyan megrengeti a francia kormanyt egy offshore-botrany. A francia koltségvetési miniszter marcius végén
kénytelen volt lemondani, miutan kiderilt, hogy eurd szazezreket rejtegetett évtizedekig egy svajci
bankszamlan. Az Ggy akkora hullamokat kavar, hogy kormanyatalakitasrol is rebesgetnek, emellett pedig a
nemrég nyilvanossagra kertilt, rendkivili mennyiségli nemzetkdzi offshore adatbazisban is talalhat6é legalabb
130 francia név, igy az orszag gazdasagi-politikai elitie nem érezheti magat biztonsagban.

Az adoelkeriléstél a politikai 6sszeomlasig. Az egyik francia hirszajt ilyen cimmel nyitott egy dossziét azoknak az
eseményeknek és hireknek, melyek alapjaiban rengetik meg a francia kormanyba vetett bizalmat és hitelességet.
Francois Hollande francia kdztarsasagi eln6k kormanyat pedig nem mas rengette meg, mint egy "aprécska" baki:
az adoelkertlés elleni harc vezérének, és az elndk kodzeli szévetségesének tartott koltségvetési miniszterérdl
kiderilt, hogy 600 ezer eur6t tartott egy svajci offshore bankszamlan.

Jerome Cahuzac — aki korabban plasztikai sebészként kereste kenyerét, és draga ingatlanokkal is rendelkezik—
hénapokig tagadta, hogy kulféldi szamlan is lett volna pénze, végill beismerte a tdbb mint 20 éve létez6 offshore
szamlat. "Hazugsagok spiraljaba keriiltem, és elvesztettem az iranyvonalat. Porba sudjt a blntudat'- irta
koézleményében a miniszter, aki marcius végén volt kénytelen tavozni posztjarél miutan hivatalos eljaras indult
ellene a kiilféldi szamla miatt. A mar volt miniszter bocsanatot kért Hollande-tdl is, hogy ilyen helyzetbe hozta,
emellett Iépéseket tett a 600 ezer eurd Franciaorszagba vitelére is.

Ez még csak a kezdet

A volt koltségvetési miniszter kulfdldi vagyonairdl idékdzben egyre tdbb informéacié deril ki, egy svajci
tévétarsasag szerint 2009-ben 15 millié eur6t szeretett volna elhelyezni egy genfi bankfiokban, a pénz eredetét
ugyanakkor nem tudta igazolni. A miniszter lemondasa ugyanakkor nem allitotta meg az "offshore-cunamit”, a
francia politikai és gazdasagi élet fenekestul fordult fel.

A francia allamfé kénytelen volt magyarazkodni minisztere miatt— és mar kiiligyminisztere, Laurent Fabius és volt
szocialista parti pénztarnoka miatt is, akik allitélag ugyancsak rendelkeztek offshore szamlaval —, mivel az
adoelkertilés elleni kizdelem és a gazdagabb franciak magasabb kulccsal torténé megadoztatasa
gazdasagpolitikajanak f6 pilléreit képezték. Hollande megvalasztasa utan raadasul azt igérte, hogy a kormanyzat
visszatér az erkdlcsos és egyszer(i politizalas Utjara. A helyzet kezelésére a francia allamfé megjelent a tévében,
ahol élesen kikelt Cahuzac ellen, megbocsathatatlannak nevezte ezt a biint, és "gyalazatnak" nevezte Cahuzac
szamlajat a kbztarsasagra nézve.

Hollande emellett nem gy&zte hangsulyozni, hogy mindez csak egy ember hibaja volt, emellett pedig olyan
lépéseket hozott mellyel reflektalni igyekezett a térténésekre. A csalasért elitélteket eltiltottdk a kéziigyek
gyakorlasatél, emellett pedig Hollande arra kotelezte a minisztereit, hogy valljdk be vagyonukat. (A francia
képvisel6knek mar most is be kell vallaniuk vagyonukat, am a bevallast nem hozzak nyilvanossagra, hanem egy
kormanyzati szervnek mutatjak be a ciklus elején és végén). A francia allamfé késébb az 6sszes addparadicsom
"eltorlését” is javasolta egy beszédében.

A franciak elfordulnak a teljes politikai elitt 6l

A botrany kapcsan tobb politikus is 6nként nyilvanossagra hozta vagyonat, a kdzvélemény ekdzben egyre inkabb
elfordul a kormanytél. Egy kdzvélemény-kutatas valaszaddinak tdbbsége szerint az egész botrany Jean-Marc
Ayrault kormanyfére és magéara Hollande-ra is negativ hatassal van. A francia allamfé népszer{iségi mutatoja a
modern francia torténelem koéztarsasagi elndkei kozil rekordmélységben taldlhatd, a francidk minddssze 30
szazaléka tamogatja csak az elnok politikait. A francidak szamara emellett a Cahuzac-botrany nem egy elszigetelt
esetnek tlnik, egyre né a bizonytalansag a valasztott tisztségvisel6kkel szemben. Egy felmérés szerint a franciak
77 szazaléka gondolja Ggy, hogy a politikusok korruptak, ez 13 szazalékos emelkedést jelent 2010-hez képest.

A botrany egy esetleges kormanyatalakitas lehetéségét is felvetette. Hollande egyfel6l ezzel vehetné elejét a
tovabbi csontvazak felbukkanasanak, masfeldl pedig revitalizalhatna kabinetjét, amelynek megitélése a franciak
szemében kritikan aluli. Arr6l azonban még nincsenek informaciok, hogy mely miniszterek tAvozhatnanak.

Az éget 6en fontos gazdasagi kérdések a hattérbe szorulnak



A Cahuzac-botrany ugyanakkor elvonja a kormany figyelmét az égetéen sziikséges gazdasagi dontésekrol,
Franciaorszag ugyanis Eurépa egyik "beteg embere" lett. A munkanélkiliség rekordkdzelben van, majdnem 3,2
milli6 ember van munka nélkil, az orszag gazdasaga pedig négy éven belll harmadszor keriilhet recesszidba
idén, bar a kormany 0,1 szazalékos béviiléssel szamol. A koltségvetési hiany pedig az eredetileg igért 3 szazalék
helyett 3,7 szazalék lehet 2013-ban.

Mindezen mutatok tikrében Hollande — akinek a gazdasagi ndvekedés 6sztdnzése programja ékkovét képezte —
nehezen tud gy lavirozni, hogy elutasitja a megszoritdsokat, az uniés szabalyainak azonban meg kell felelnie.
Angela Merkel német kancellar nemrég arra szélitotta fel az eurddvezet orszagait, hogy csokkentsék
koltségvetési hidnyukat annak érdekében, hogy visszadllitsak a kdzds unids fizetéeszkdzbe vetett bizalmat. Mig
az Ovezet orszagai azzal kiizdenek, hogyan is szoritsak le deficitjiket, addig Németorszag koltségvetési tobbletet
produkalhat 2014-ben. A kritikdkra valaszolva Hollande aprilis 17-én prezentalja gazdasagi tervét az Eurdpai
Bizottsag (EB) szamara.

A francia jegybankelndk szerint orszaga szamara sincs mas lehetéség, mint visszafogni a kiadasokat, idén a
2012-es szintet kell tartaniuk, tébb mandéverezésre nincs lehetéség. Christian Noyer szerint be kell fagyasztani a
kiadasokat és reformokat kell végrehajtani, ez az egy ut létezik.

Az addparadicsomok felszamolasa

A franciak javasoljak, hogy a korrupcié és addcsalas miatt elitélteket teljesen zarjak ki a kbzéletbol.

Hollande: Elég az adéparadicsomokbdl
Index, 2013. aprilis 10.

Fel kell szamolni a vilag addparadicsomait, jelentette ki Francois Hollande francia kéztarsasagi elnok, aki
meglizente a francia bankoknak, hogy be kell szamolniuk minden leanyvallalatukrol, irja a BBC.

Hollande-nak eléz& héten azért kellett nyilvanosan magyarazkodnia, mert az allamfét és a teljes kormanyt
megrengetd belpolitikai vihart kavart Franciaorszagban, hogy az adocsalassal és pénzmosassal megvadolt
Jérome Cahuzac elismerte: hénapokon at hazudott az eltitkolt kiilféldi bankszamlairél. Tobb hénapnyi tagadas és
rdgalmazasi perek utdn a volt miniszter elismerte, hogy 600 ezer eurd értékben voltak eltitkolt kilfoldi
bankszamlai.

A koztarsasagi elnok el6z6 héten reformintézkedéseket is bejelentett, amelyek térvénytervezetét szerdan mutatta
be. Hollande azt mondta, hogy egy Uj, kdzponti Ugynokség kiizdene a csalds és korrupcid ellen
Franciaorszagban. Korabban azt igérte, hogy a korrupcié és add6csalas miatt elitélteket teljesen kizarjak a
kozélethdl, ezen felil pedig megerésitik az igazsagszolgaltatas fliggetlenségét.

A németek és az addparadicsomok

Leleplezédtek az addparadicsomok tgyfelei.

Legaldbb szazezer német titkol6zhat a pénzér 6l
Privatbankar, 2013. aprilis 08.

Ujabb merevlemez keriilt el6 az addparadicsomokban tartott pénzekrél. Az egyik német hetilap szerint az
adatokbdl az latszik, hogy minimum 100 ezer német - maganszemély és cég - él az addparadicsomok adta
lehetéségekkel. Ez Iényegesen tobb, mint korabban gondoltak.

Focus cim(i német hetilap egy szamitogép-merevlemezrél kinyert adatokra hivatkozva szamolt be a legfrissebb
adatokrol. A hirmagazin online kiadasaban a hét végén megjelent beszamol6 szerint a szerkesztéséghez eljutott
merevlemez addparadicsomokban fenntartott bankszamlakra vonatkozé miiveletek adatait tartalmazza.

A mintegy 260 millié6 be- és kifizetés, egyenleglekérdezés és egyéb mivelet adatai alapjan és az informaciok
ellen6rzése révén megallapithatd, hogy Németorszagban az eddigi feltételezésekhez képest joval szélesebb



koérben élnek az addparadicsomok adta lehetdségekkel, és nemcsak németek, hanem Németorszagban
véllalkozast mlkddteté kualfoldiek, példaul arab és orosz véllalkozék. A lap nem nevezett meg offshore-
ligyeleteket végzé személyeket.

Allamf 6k és hirességek is titkoloznak

A Focus beszamoléja el6tt alig néhany nappal robbant ki az Ggynevezett Offshore Leaks botrany, amely
ugyancsak egy szamitdgép-merevlemezen talalt informéaciokon alapul. Az adathordoz6t az oknyomoz6 UGjsagirok
nemzetkdzi konzorciuma (IC1J) nevi washingtoni k6zpontl Ujsagir6-szervezethez kuldték el.

A 260 gigabajt nagysagu adattdmeg feldolgozasaba az ICI1J 46 orszaghdl vont be médiumokat, Németorszaghol
az NDR regiondlis kdzszolgalati miisorszolgaltatét és a Siiddeutsche Zeitungot. Az anyagbdl kibontakozo tigyek
170 orszagbdl 6sszesen 130 ezer embert érintenek, koztik hirességeket, volt és jelenlegi allamféket, nagy- és
kisvallalkozokat és blin6zéket - irta a Suddeutsche Zeitung az Offshore Leaks cimi{ sorozatanak csuitortoki,
bevezetd részében. Ahogy a Privatbankar mar beszamolt réla, az adéparadicsomok miatt - becslések szerint -
ezermilliard eurdnyi adotdl esnek el a tagallamok az Eurépai Unidban.

A német pénzigyminisztérium és a gazdasagi minisztérium vezetéi a lényeges adatokat tartalmazé
dokumentumok atadasara kérték az NDR-t és a muincheni lapot, hogy a hatésdgok minél hamarabb
megindithassak a sziikséges eljarasokat. Wolfgang Schauble pénzigyminiszter egy interjiban kiemelte: reméli,
hogy a nyilvanossagra informaciék nyoman "feler6sddik a nemzetk6zi nyomas" az adéparadicsomok és a
pénziiket a hatésagok eldl offshore-cégek révén eltiinteté adokerilék ellen, és "gyengil az ellenallas”. A
Siiddeutsche Zeitung és az NDR egyebek kozétt a forrasok védelmére hivatkozva elutasitotta az adatok
tovabbitasat a hatésagoknak.

Luxemburg lazitana

Megfigyelék a szamos orszagban hullamokat veré Offshore Leaks botrany hatdsanak tulajdonitjak, hogy Luc
Frieden luxemburgi pénzigyminiszter egy interjuban jelezte: Luxemburg hajlandé fellilvizsgalni és mddositani a
banktitokra vonatkoz6 nemzeti eléirdsokat. "Erésiteni akarjuk egylttmikddésiinket a kilfoldi adohatésagokkal” -
mondta a miniszter a Frankfurter Allgemeine Sonntagszeitung cimi német lapban megjelent interjuban.
Hozzéatette: a nemzetkdzi tendencia a bankbetétekre vonatkozé informéaciok automatikus cseréjére iranyul, és "ezt
mar mi sem ellenezziik keményen".

Wolfgang Schéauble (dvozolte, hogy valtozik az automatikus adatcsere Ugyének luxemburgi megitélése. A
minisztérium parlamenti allamtitkara, Steffen Kampeter egy nyilatkozatdban azt mondta: létre kell hozni egy Uj
szbvetségi nyomozé hatdésagot, "egy FBI-t a nemzetkdzi addkertilés ellen”.

A kormanyt biraljak

Az Offshore Leaks Németorszagban belpolitikai vitat is kivaltott. A legnagyobb ellenzéki er6, a szocialdemokrata
part szerint a kormany nem lép fel kell§ hatarozottsaggal az addkeriilés ellen, és olyan megallapodast akart kotni
Svajccal, amely egyenesen legalizalja a vagyonok eltiintetését az adéhatésag elél. A probléma nagysagat jelzi,
hogy az addkerilés miatt évente 850 milliard eurd bevételtdl esnek el az unids tagorszagok - emelték ki a part
szakpolitikusai.

Az ellenzéki tébbségl parlamenti fels6hazban, a Bundesratban tavaly elbukott az adéelkeriilés megakadalyoza-
sat célzé német-svajci allamkézi egyezmény, amely kildnadd kivetését tervezte a németorszagi illetéségl
maganszemélyek svajci pénzintézeteknél elhelyezett, és a német adohatésag eldl eltitkolt eszkdzeire. A
pénzigyminisztérium az egyezséggel akarta megoldani azt a német-svajci konfliktust, amely 2010-ben robbant ki,
amikor a német pénziigyérség megvasarolt egy CD-t tele a Crédit Suisse svajci nagybank adoéelkertléssel
gyanusithatd német Ugyfeleinek adataival. Az6ta csaknem egy tucat CD-t vasaroltak a pénziigy6érség egyes
ellenzéki iranyitast tartomanyokban miikodé szervezetei a helyi - szocialdemokrata, vagy pedig zoéldparti
vezetésl kormany - utasitdsara. Az adatbazisok beszerzésérél szol6 hirek hatasara altalaban hirtelen megugrott
az Onreviziot kérd, eltitkolt jovedelmiket bevall6 maganszemélyek szama, és a tartomanyi kormanyok milliard
euros nagysagrendi bevételhez jutottak.



A Deutsche Bank és az adoparadicsomok

A Deutsche Bank az addparadicsomokra vonatkozo leleplezések fokuszaba kertilt.

Adoparadicsomok: a Deutsche Bank a leleplezések fok  uszéaban
vg.hu, 2013. aprilis 5.

A legnagyobb német pénzintézet allitélag az tgyfelek megbizasabdl a szingapuri részlegén keresztil tdbb mint
haromszaz céget és trosztot alapitott adéparadicsomokban - jelentette az N24 német hirtévé az NDR tévére és a
Siddeutsche Zeitungra hivatkozva.

A bank allitélag pénzaramlasok elleplezéséhez is segitséget nyujtott. Ugyanakkor Andreas Schmitz, a német
bankszovetség elndke visszautasitotta azt a szemrehanyast, mely szerint a pénzintézeteknek osztozniuk kellene
a felel6sségben. "Elsésorban maganszemélyek és szervezetek fektetik be a pénziiket az adéparadicsomokban” -
jelentette ki. A pénzintézetek ezeknél a tranzakcioknal nem vizsgalhatjak az tgyfelek addzasi tisztességét, mert
erre nincs felhatalmazasuk. "Ezért nem helyes a bankokat emiatt pellengérre allitani"- hangoztatta Schmitz.

LErkdlcs és inteqgritas” Franciaorszagban?

Nyilvanossagra kerilt, hogy a Szocialista Part volt kincstarnoka offshore véllalatokba fektetett be a Kajman-
szigeteken.

Pénziigyi botrany veszélyezteti Francois Hollande fra  ncia elnokot
vg.hu, 2013. aprilis 5.

Jean-Jacques Augier, aki Hollande valasztasi pénzét kezelte, azt nyilatkozta a Le Monde francia lapnak, hogy
"nincs semmi illegalis" dolog az addparadicsomi igyeiben. Kézben Jerome Cahuzac volt francia koltségvetési
minisztert csalassal vadoltak meg. Kétnapos marokkéi Utja soran ugyanakkor Hollande kijelentette, hogy semmit
sem tudott Augier magantevékenységérél. A francia adéhatosagokon mulik, hogy kivizsgaljak az ligyet - idézte
az AFP a francia elndkdt. A BBC News parizsi tuddsitéja szerint egyre nagyobb nyomas nehezedik Hollande-ra a
francia kormany teljes atalakitasa érdekében, éppen tiz hénappal azutan, hogy az elndk hivatalba Iépett. Az AFP
szerint francia lapok arrdl irnak, hogy ez a legnagyobb politikai valsag Hollande részére, amidta tavaly
megvalasztottak. Ugyanis a jelenlegi elnék a francia szavazoknak erkdlcsét és integritast igért. Am idén Hollande
megitélése a kozvélemény szemében romlott, mikdzben Franciaorszag recesszioval és 10,6 szazalékos
munkanélkuiliséggel kiiszkddik.

Pénzmosas

Nemzetkozi bankok és a pénzmosas

A nagy nemzetkozi bankokndal a pénzmosas 6riasi mértéket oltott.

Pénzmoso Bankok az Egyesiilt Allamokban

Bloomberg News (Op-Ed), 2013. marcius 31. (részlet)

irta: Simon Johnson az MIT Sloan School of Management professzora, a Peterson Institute for International
Economics fmunkatarsa tovabba a tars szerzéje a “White House Burning: The Founding Fathers, Our National
Debt, and Why It Matters to You.” kbnyvnek.

A nagy nemzetkdzi bankokndl a pénzmosas oriasi mértéket oltott. Az USA hatésagai allitélag vizsgalatot
folytatnak a Citigroup Inc. (C)-nél és a JPMorgan Chase & Co.-nal.

Jerome Powell kormanyz6 a Federal Reserve igazgatd tanacsanak nevében, a kdzelmiltban tajékoztatta a
kongresszust a pénzmosasrol. A nemzetkodzi blin6zéknek és terroristaknak nem kell aggédniuk. Ez igazahdl csak
kirakatrendezés, a bilinrészes bankaroknak nincs félnivaléjuk az amerikai igazsagszolgaltatasi rendszertél. Azért



hogy biztonsagban maradjanak, a blin6zéknek bizonyara egy igazan nagy globalis bankot kell kivalasztaniuk a
pénzmosasi tevékenységikhoz.

Esély van arra, hogy birsagot kapnak, de a legnagyobb nemzetkdzi cégek aligha szembesiilnek biintetd
intézkedéssel vagy érdemi szankcidkkal. Az USA Igazsagligyi Minisztériuma ugy doéntott, hogy ezek a bankok tul
nagyok ahhoz, hogy a torvényt teljes mértékben alkalmazni lehessen rajuk, és e miatt maradhat rejtély az is, hogy
a vezet6ség és az alkalmazottak miért sszak meg ezeket kdvetkezmények nélkiil. A Federal Reserve nem
hajlandd visszavonni a bankok mikddési engedélyeit és a pénzigyi rendszer hitelességét, legitimitasat és
stabilitasat sem hajlandé alaasni.

Nemrég egy nagy pénzmosast folytatd bank megsértette az Igazsagiigyi Minisztérium és az Ugyészségi
megallapodast. Nyiltan megszegte az amerikai értékpapir-térvényt, melyet John Peace-nek, a Standard
Chartered Plc (STAN) elndkének és kollégainak sikeriilt meglszniuk marcius 5-én. A kdvetkezmény gyakorlatilag
nulla.

Az elndk nyilatkozata

Egy bizonyos szinten ez komédia. Standard Chartered mar régéta elismerte, hogy latvanyosan és tartésan
megszegte az amerikai pénzmosas elleni térvényeket. 2012 végén a bintetéeljaras soran megallapodas sziletett
az lgazsagugyi Minisztériummal. Nagyon csekély birsag megfizetésében egyeztek meg, (az ilyen blntetéseket a
részvényesek fizetik, nem a menedzsment). Majd marcius 5-én a befektetékkel toértént konferenciahivas soran
Peace tagadta, hogy bankja és az alkalmazottak a pénzmoséassal szandékosan szegték volna meg az amerikai
torvényt. Ezzel a kijelentéssel egyértelmiien megsértették az lgyészségi megallapodast (lasd 10. oldal 12.
paragrafus, ahol a Bank elfogadta, hogy egyik képvisel6je sem nyilatkozik arrél, hogy "nyilvanos kijelentés soran
ellentmond az SCB fent meghatarozott felel§sségvallalasanak illetve a leirt tényeknek "). Minden ilyen nyilatkozat
szandékosan és sulyosan megszegi a megallapodast. Ez az a pont, ahol kezdddik az abszurd szinjaték.
Valamilyen oknal fogva a bank 5 helyet 11 munkanap alatt vonta vissza allitasat. A magan- és az allami
szektorban néhanyan elaludtak. (Az lgazsagiigyi Minisztérium és a Standard Chartered visszautasitottak a
beadvanyomat, amely a pontossagra vonatkozott.)

Mindez kettds kovetkezményekkel jar: el6szor is, a visszavonassal Peace elismerte, hogy félrevezette a
befektetéket, melyet idében nem korrigalt. A 11 nap varakozas a hiba helyesbitésére az amerikai értékpapir-
torvény sulyos megsértését jelenti. Ebressz fel, ha az Amerikai Ertékpapirpiaci és Tézsdefeliigyelet (Securities
and Exchange Commission — SEC) eljarast indit a Standard Chartered ellen.

Természetesen lehetséges, hogy Peace nem sértette meg szandékosan az ligyészségi megallapodast, mert nem
olvasta, vagy legalabbis nem az egészet a 10. oldalon. Peace hosszu ideje kivalé szakmai hattérrel rendelkezik.
Mindenkinek lehet egy feledékeny pillanata. Ez még mindig nem magyarazza meg, hogy miért tartott a banknak
olyan sokaig a tények helyesbitése...

Addcsalas

A németek fellépnek az addcsaldk ellen

Véget kell vetni annak, hogy a németek pénziiket adoparadicsomokban rejtsék el.

A német pénziigyminiszter kemény harcot hirdet az ad  6csalok ellen
vg.hu, 2013. aprilis 12.

Wolfgang Schauble német szdvetségi pénzigyminiszter az eddiginél keményebb harcot hirdet az adécsalasok
ellen - tlnik ki abbdl az interjibdl, amelyet a Stiddeutsche Zeitung cim{i német lapnak adott.

Arra a kérdésre, hogy napokkal ezelétt feketén-fehéren nyilvanossagra kerilt, sok ember — kdztiik sok német is —
addparadicsomokban rejti el pénzét, egyesek legalis, egyesek sotét Uton a német pénziigyminiszter azt felelte:
orul, hogy ezek az informacidk nyilvanossagra keriltek. Szerinte ez tovabbi nyomas, és figyelemfelkeltés is



egyben. ,Addcsalas mindig volt és sajnos mindig is lesz. Es az internet a kreativitast még csak fokozta” — tette
hozza.

Wolfgang Schauble jelezte, hogy offenzivan foglalkoznak az adéparadicsomok kérdésével. Szerinte csak
nemzetkdzi 6sszefogassal lehet a problémat megoldani, ezért inditotta el k6zésen az amerikai, nagy-britanniai és
francia kollégaival a (G-20-ak keretében) az Ggynevezett BEPS-kezdeményezést, amelynek célja a vallalati
nyereségek adoparadicsomokba térténé atterelésének trendjének megforditasa.

Az EU-n belll ki kell terjesztenlink az osztalékokra és az értékpapir-nyereségekre vonatkozé kamatiranyelvet, és
végul azt akarjuk, hogy az EU-ban és harmadik orszagokkal is automatikus informéaciocsere valésuljon meg” -
szdgezte le Wolfgang Schauble.

Adoéelkertlés

Automatikus informaciocsere és a G20-ak

Az OECD figyelmeztet, hogy cselekedni kell az offshore és egyéb botranyok elkeriilése végett.

Az automatikus informaciocsere lehet az Gjel  6iras a G20 pénziigyminiszterek szerint
Tax Journal, 2013. aprilis 22. (részlet)

irta: Andrew Goodall

A G20 pénziigyminiszterek silrgették, hogy "minden joghat6sag" tegyen lépéseket az automatikus addzasi
informaciocserét illetéen a szerz6dé partnerek kézétt. Az OECD figyelmeztetett arra, hogy a jelenlegi "offshore és
egyéb botranyok" ramutattak arra, hogy tobbet kell tenni az offshore adéelkeriilés elleni kizdelemben. Az
automatikus informaciocsere lesz varhatéan a szabvany, mondtak Washingtonban a mdlt heti tlés végén.
A miniszterek idvozolték az OECD adoé és profit athelyezéssel kapcsolatos akciotervét.

Kiszivarogtatott adatok az offshore vilagarél

Az adatok feldolgozasaval leleplezédik, hogy hova és kik rejtik el vagyonukat.

Lerantjak a leplet az offshore vilagarol
kitekinto.hu, 2013. aprilis 8.
irta; Herner Panni

Tébb mint egy éve egy anonim bekildé 260 gigabajtnyi, korabban bizalmas adatot szivarogtatott ki a
washingtoni-i  kézpontd Oknyomoz6 Ujsagirok Nemzetkdzi Konzorciumanak (ICI1J) tiz adéparadicsom
mikddésérsl. Tobb mint egy évig dolgoztak fel az adatokat, és csiitértokon leleplezé cikkek sorozataba kezdett
tobb médium vilagszerte.

Osszesen 2,5 millid dokumentumot szivarogtatott ki az anonim személy egy merevlemezen, koztik
szerz6déseket, e-maileket, cégadatokat. A kiszivargott adatok bepillantatast nyljtanak egy eddig a diszkrécio
miatt ismeretlen vilagba, és felvilagositast adnak arrél, milyen maédon rejtik el jél ismert emberek vagyonukat a
kedvezébb ad6zas érdekében. A botrany koriilbelll 130 ezer embert érint tébb mint 170 kilénbdz6 orszagbol.
Kdztik talalni oligarchakat, politikusokat, fegyverkereskeddket, nagy- és kisvallalkozokat.

Az adatok feldolgozasahoz az ICIJ tébb mint 30 médiapartnert kért fel, igy az elemzék kdzott van tébbek kdzétt a
brit Guardian, az amerikai Washington Post, a svajci Sonntagszeitung, a francia Le Monde, a magyar atlatszo.hu
és a német Siuddeutsche Zeitung is. Utébbi példaul sorozatot inditott az offshore témaval foglalkoz6 cikkeivel,
naponta jonnek a leleplezé irasok. Osszesen 46 orszagban inditottak el a leleplezd cikkeket a mult hét végén.
Szakérték az offshore-cégekre, ,a gazdasag fekete lyukjaira" mért eddigi legnagyobb csapasrol beszélnek.



Sorra jonnek a hirek kézismert emberekrél, akik kihasznaltdk az adéparadicsomok adta elénydket. Egy dolog
tobbnyire k6z6s az esetekben: az érintettek vagy tagadnak (mint példaul, hogy csak a neviiket hasznaltak) vagy
hangsulyozzak, hogy semmi térvénybe (itk6z6t nem tettek. Utdbbiakhoz tartozik példaul Frangois Hollande
francia allamfé kampanyfénoke, Jean-Jacques Augier, két kajman-szigeteki levélszekrénycég tulajdonosa. De
mas botrany is akad: a kiszivarogtatott adatok igazoljak, hogy az 1997-es kongoi polgarhaborihoz egy hirhedt
német fegyverkereskedd szolgaltatott helikoptereket, teherautdkat, teherszallitd repliléket. De vegylk példaul
Amerikat: négyezer amerikai bizonyult offshore-cég tulajdonosanak, koéziliik a Washington Post kutatasa szerint
harminc all kérézés alatt pénzmosas, csalas vagy egyéb pénziigyi blncselekmény miatt. Grizia leggazdagabb
embere és egyben jelenlegi miniszterelndke, Bidzina Ivanisvili (akinek vagyonat tébb mint 6tmilliard dollara
becsiilik) szintén egy levélszekrénycég igazgatdja a brit Virgin-szigeteken. Ivanishvili allitasa szerint azonban
nem profitalt a vallalatbdl, igy nem tartotta sziikségesnek, hogy tudjanak réla. Hollandiaban az ING és ABN Amro
bankok offshore-cégeket alapitottak ligyfeleiknek a Cook-szigeteken, a brit Virgin-szigeteken és a Malajzidhoz
tartozé Labuan szigeten. Az orosz oligarcha, Mihail Fridman offshore-cégeinek vezérigazgatoja egy német férfi.
Mongolia egy vezet6 politikusa a lemondason gondolkodik a leleplezések utan.

Talan az egyik legmegbotrankoztatébb tény az adatok alapjan, hogy 107 gérdg tulajdonban Iévé levélszekénycég
létezik kilonb6z6 adéparadicsomokban. A Ta Nea cim(i gordg lap készitett listat ezekrdl a cégekrél a hétvégeén.
Kiderult tehat, hogy mikdzben Gorogorszagnak égetd sziiksége lenne minden addbevételre, ennyi cégtulajdonos
- kdztiik tobb politikus - menti offshore teriiletre vagyonat, mindeddig az anonimitas leplét kihasznalva.

Sokaig lehetne sorolni még a hires és kevésbé ismert leleplezetteket. A Kajman-szigetek, a Bahamak vagy a
Virgin-szigetek: az offshore cégalapiték tudjadk, hova kell fordulniuk, ha el akarjdk rejteni vagyonukat. A
dokumentumokbdl vildgossa valik a gazdasag ezen agazatanak népszer(isége és viragzasa - unios becslések
szerint ezermilliard euré addbevételtdl esik el az EU évente a kérilbelll 6tven offshore-orszaghan bejegyzett
cégnek kdszoénhetéen.

A leleplezé cikkek utan felmerilt a kérdés, hogy atadjak-e a nemzetkdzi médiumok az adathalmazt a
hatésagoknak. A Siiddeutsche Zeitung szerint ez nem lenne 0Osszeegyeztethetd a sajtdszabadsaggal, az
Ujsagiréknak jogukban all az anyagot maguknak megérizni, hiszen a sajté nem kiszolgaldja sem az
allamiigyészségnek, nem az adébnyomozas segitd szerve, de még csak a rendérségé sem.

Offshore-lizletek haszonélvez &ire deril fény

Nyilvanosséagra keriltek adatok a pénzrejtegetdkrol.

Miniszterelndk is van az offshore-lovagok kozétt

mno.hu, 2013. 4prilis 05.

irta: Kovacs N. Laszlé

Tobb tizezer offshore-lovag adatai szivarogtak ki amerikai oknyomoz6 Ujsagirokhoz — csaldk, milliardosok, orosz
oligarchak és allamfék félthetik titkaikat a web nyilvanossagatol.

Mar az adatsor mérete is 6riasi: az offshore-szamlak kiilonbdzé adatait egy 200 gigabyte-os mereviemezen
juttattak el a washingtoni székhely(i Oknyomoz6 Ujsagirok Nemzetkdzi Szévetségéhez (IC1J), mely tucatnyi
elemzé segitségével igyekszik hasznalhaté formaba onteni a tébb mint 2 milli6 e-mailt. A dokumentumsorban
féleg a Brit Virgin-szigetekrél van sz, amely a 80-as évek 6ta mintegy 1 millié6 céget édesgetett magahoz az
alacsony adok és a maximalis titoktartas igéretével — altalaban a szigetallam pénzigyi hatésagai sem tudjak, ki
all valdjaban a strémanok és altulajdonosok szoévevényes haldja mégé rejtett cégek és szamlak mogott.

EInokok, svindlerek, m (gyijték

A tébb mint 20 billi6 dollarosra becsiilt offshore-lizlet haszonélvezéi ezért most elkezdhetnek aggddni, az ICIJ
munkatarsainak ugyanis sikeriilt neveket kapcsolni a titkos bankszamlakhoz. Igazi nagyhalak is horogra kertiltek:
Bidzina Ivinasvili, Grizia milliardos miniszterelndke példaul 2006 o6ta egy Virgin-szigeteki cég elndke, Jean-
Jacques Augier, Hollande francia miniszterelnok egykori kampanypénztarosa és j6 baratja egy kinai
Uzletemberrel k6zos cégét ,parkoltatta” a Kajman-szigeteken, de Bayartsogt Sangajav mongol politikus és egykori
pénzigyminiszter is titkos, be nem vallott offshore-szamlan at kotott befektetéseket. A lista hosszan folytatadik,
és bortdnben 16, nagyban jatszé svindler (Achilleas Kallakis, aki 750 milliét csalt ki hiszékeny bankoktél), spanyol
mkincsgy(jté (Carmen Thyssen-Bornemisza, Heinrich Thyssen magyar szarmazasi acélmagnas 6zvegye, aki



Van Gogh-festményt is vett offshore-szamlajan keresztiil) és Borisz Berezovszkij nemrég elhunyt orosz oligarcha
j6 baratja, Scot Young egyarant megtalalhato rajta.

A nyilvanossagra hozott adatok akar bajba is sodorhatjak az offshore-szamlak tulajdonosait, legaldbbis azokat,
akik kozéleti poziciojuk révén most mentegetni kénytelenek magukat a legalis, am mordlisan megkérdéjelezhetd
pénzrejtegetés miatt. Ivanisvili hivatala sz{ikszavi kdzleményt adott ki, melyben kijelentik, az offshore-szamla
teljesen térvényes, Augier kénytelen volt megnevezni rejtélyes kinai partnerét, a mongol Sangajav pedig mar a
lemondast fontolgatja.

Minden masodik ember igazgato

Az ICIJ adatsora az adoéelker(ld praktikak elterjedtségérél is képet ad. Nagy-Britanniaban példaul 60 ezer jelenleg
is aktiv vallalkozas jelentett be offshore-teriileten székelé igazgatét. Ezek a ,cégvezérek” gyakran majdnem
annyian vannak, mint a szigetek lakéi: a Virgin-szigeteken 1,3 lakosra jut egy brit vallalati vezér, Man szigetén ez
a szam 1 az 1,8-hoz, a Sark nev(i aprécska Csatorna-szigeten pedig minden egyes helyire huszonnégy egykori
vagy jelenlegi brit igazgaté jut. Ebbe az 6sszegbe a valéban a teriileteken miikddé cégek is beletartoznak, az
arany azonban még ezeket levonva is megddbbentd.

Mi isszuk meg a levét

Szamitasok szerint a kilonféle adéparadicsomokban a vilagon mintegy 21-32 billié dollar is el lehet rejtve — ez
koérdlbeldl annyi, mint az amerikai és a japan gazdasag értéke egyittesen. A gyakorlat kritikusai szerint az
offshore-szamlakon az egyszer(i adofizet6é veszt a legtdbbet, a kormanyok ugyanis egyedil rajta tudjak behajtani
a hianyzo bevételeket — az addelkeriilés egyrészt nehezen felderithetd, masrészt a legtdbbszér nem térvénytelen.
Az offshore rejtett vilaga rdadasul remek fedezéket biztosit akar blinszervezetek, terroristak és renegat allamok —
Irdn, Eszak-Korea — szamara is. Az ICIJ példaul harminc, stlyos pénziigyi vétségekért perbe fogott amerikai
allampolgart talalt a TrustNet nevd, offshore jogi személyek létesitésével foglalkozé cég tgyfelei kbzott.

A Virgin-szigetek pénzigyminisztere ugyanakkor mashogy latja a helyzetet. ,Ez a hely egyaltalan nem vonzza az
etikailag problémas ligyeket — nyilatkozta a The Guardiannek. — S6t, a mi térvényeink és igazsagszolgaltatasunk
vilagszinten is kiemelked6 szigorral 1ép fel a torvénytelen cselekvés ellen.”

(The Guardian, guardian.co.uk)

Leleplez 6dnek az adéparadicsomok titkos adatai

Az eddig titkos adatok alapjan eljarasokat indithatnak, hogy megfékezzék az évente ezermilliard eur6 adébevétel-
kiesést.

Kiisz6bon all a legnagyobb offshore-leleplezés
ado.hu, 2013. aprilis 05.
Forras: Ad6 Online

260 gigabajtnyi, adoparadicsomokrol szol6 titkos adat feldolgozasa ér véget hamarosan; elséként a Stiddeutsche
Zeitung kezdte el az Offshore Leaks sorozatot.

A mincheni lap beszamoldja szerint a 260 gigabajt nagysagu adattémeget tartalmaz6 szamitégép-mereviemezt
postan kildték el névtelenségbe burkoléz6 forrasok az oknyomozo Ujsagirék nemzetkdzi konzorciuma (ICIJ) nevi
washingtoni kdzpontl Gjsagiré-szervezethez. A mereviemezen talaltak egyebek kozott tobb mint kétmillié e-mailt,
cégadatbazisokat, szerz6déseket és kilonbdz6 okiratokat, offshore-cégek alapitdinak Utlevelérél késziilt
szkennelt masolatokat, titkositott fajlokat, word-fajlokat, pdf-fajlokat és sok minden egyebet, ami egyuttvéve
akkora iratkdteget tesz ki kinyomtatva, mint félmillié Biblia egymas mellé allitva.

A gigantikus méretli adatforras feldolgozasaba az ICIJ 46 orszaghodl vont be médiumokat, koztiik a brit BBC-t, az
amerikai Washington Postot, a francia Le Monde-ot, Németorszaghdl pedig az NDR regionalis kdzszolgalati



misorszolgaltatot és a Siddeutsche Zeitungot. Az igy dsszeallitott 88 fés csoport 15 hdnapja dolgozik az adatok
értelmezésén, rendszerezésén és ellenbrzésen.

A munka korantsem ért véget, az Offshore Leaks adatbazis azonban igy is "a legnagyobb csapas" a
vilAggazdasagban az addparadicsomok révén kialakult "hatalmas fekete lyuk" ellen - értékelte az eddig elvégzett
munkat egy beavatott.

Az adatok révén képet lehet alkotni tdbb mint 122 ezer Ggynevezett levélszekrénycégrél - valamely igen kedvezé
adozasi kornyezetet biztositd orszagban kizarélag addoptimalizalasi célbol bejegyzett vallalkozasrdl -, illetve a
mogottik allé mintegy 130 ezer személyrdl - all a Siiddeutsche Zeitung sorozatanak bevezetd részében, amely
részletesen bemutatja egy 2011-ben meghalt hires német milliardos, Gunter Sachs, Brigitte Bardot egykori
férjének offshore-cégek révén végrehajtott rendkiviil 6sszetett és kétes pénziigyi miveleteit.

Az addparadicsomok révén létrejétt "fekete lyuk" dimenzidit mutatja, hogy becslések szerint csak az Eurdpai
Unidban évente ezermilliard eur6 addbevételtdl esnek el a tagallamok az addparadicsomokban bejegyzett
cégeken keresztiil végzett miveletek miatt. Ezért az Offshore Leaks irant allami szervek is érdeklédnek.

A német pénziigyminisztérium egy szévivéje a Siddeutsche Zeitung cikkére reagéalva kozolte: az UGjsagiréknak
tovabbitaniuk kell a Iényeges adatokat tartalmazé dokumentumokat a hatésagoknak, hogy azok minél hamarabb
megindithassak a sziikséges eljarasokat.

Putin lecsap az offshore lovagokra

Elbocsatas var azokra, akiknél felfedezik, hogy "tiltott javak birtokosai".

Putyin lecsap az offshore-lovagokra
InfoRa&dio, 2013. aprilis 4.
irta: Szvetnik Endre, London

Harom hdénapjuk van az orosz hivatalnokoknak, hogy hazavigyék kilféldi szamlakon tartott pénziiket. Ha ezt nem
teszik meg, akkor elbocsajtas var rajuk. Ezt tizente Vlagyimir Putyin elndk a kdzalkalmazottaknak.

Elemz6k eddig kétségbe vontak Vlagyimir Putyin &szinteségét, amikor a kilfoldre menekitett pénzek
hazahozasardl és megaddztatasardl beszélt. Ugy tiinik, most tényleg komolyan gondolja, hogy lecsap az
lgynevezett "offshore-lovagokra” - vagy legaldbbis azokra az orosz allampolgarokra, akik allami hivatalt viselnek
és kulféldon is van szamlajuk, részvénycsomagjuk vagy mas pénzigyi eszkdzik.

Putyin a héten két olyan rendeletet adott ki, amelyek szerint az orosz kdzalkalmazottaknak julius 1-ig részletes
vagyonnyilatkozatot kell tennilik - és hogy szigoru ellenérzésre szamithatnak. El kell szamolniuk tébbek kozott a
nagyobb tranzakciokra koéltétt pénzt eredetérdl és nyilatkozniuk kell kiilfoldi ingatlanjaikrol is.

Akinél felfedezik, hogy "tiltott javak birtokosa", azt azonnal elbocsajtjak. "Nincsenek érinthetetlenek"
figyelmeztetett Szergej Ivanov, Putyin kabinetfénoke.

Konsztantyin Kosztyin, volt elndki tanacsadd, most a Civil Tarsadalom Fejlesztési Alap nevi szellemi mihely
vezetdje azt mondta, hogy a lépéssel "allamositjak az elitet". "Az elit sokaig vadaszteriiletének tartotta
Oroszorszagot. A terv az volt, hogy megtartja a pénzét, de mashol éI" - mondta.

Kszenyija Szorokina, a Sznob magazin szerkesztdje ezt mégjobban kifejtette: "az orosz hivatalnokok életformaja
az, hogy kulféldon tartjak a pénziket, odakuldik élni a csaladjukat és nyugdijazasuk utan kovetik 6ket. Most Ujra
kell gondolniuk a karrierjiiket.

Mihail Vinogradov, a Pétervari politika nevli alap elndke szerint "az elndk ndévelni akarja a hivatalnokok
fliggéségét és mérsékelni dnallésagukat”. Putyin mar korabban is el6szeretettel emlegette az ugynevezett "de-
offshorizacio" otletét. Errél februarban torvénytervezetet nyujtott be és az elndki rendelettel egyrészt ennek
elfogadasat akarta gyorsitani, masrészt egyértelm(i (izenetet kiildeni az elitnek eltokéltségérél.



A korrupciét vizsgaldé Transparency International nev(i szervezet szerint Oroszorszag 174 orszag kozil a 133.
helyen all a korrupcids indexben. Az orosz kdzponti bank féndke szerint 50 milliard dollarnyi pénzt kiildtek tavaly
illegalisan kilfoldre.

A tdbbségében allami tulajdont Rosznyefty olajcég azonnal kézolte, hogy vezetdi otthon tartjak a pénziket és ezt
mondta Alekszej Miller, a Gazprom elndke is. Andrej Akimov, a Gazprombank elndke pedig marcius elején utalt el
a ciprusi Laiki bankbol 2 millio dollart és zarta le ottani szamlajat.

Korrupcio

Lecsapott a boszniai ligyészség a parlament egyik bi zottsagi elnokére is

A Budimir vezette Horvat Jogpart (HSP) kdzleményben tiltakozott az elndk érizetbe vétele ellen.

Jo pénzért arulta a kegyelmet a foglyoknak
mno.hu, 2013. aprilis 28.
Szerzé: WA

A boszniai lGgyészség azzal a kéréssel fordult szombaton az illetékes allami birésaghoz, hogy helyezzék
harmincnapos el6ézetes letartdztatasha az el6z6 napon korrupcié gyanuja miatt érizetbe vett Zivko Budimirt, a
bosnyak-horvat féderacio elndkét.

Az Ugyészség ugyancsak harmincnapos elézetes letartéztatast kért Budimir tanacsaddéjara, Petar Barisicre, illetve
a boszniai szbvetségi parlament egyik bizottsagi elndkére, Hidajet Halilovicra is. Az ligyészek azzal indokoltak
kérelmiiket, hogy a gyanusitottak kozll tébben kettés allampolgarsaggal rendelkeznek, ezért szabadlabra
helyezésiik esetén elhagyhatjak az orszagot.

Budimirt szarajevéi irodajabdl vezették el pénteken a rend8rok, akik atkutattdk az elndki hivatal tébb mas
helyiségét is, s hazkutatast tartottak a foderacié6 kormanyanak Mostarban talalhaté kodzpontjdban. Az
allamiigyészség megerdsitette, hogy az elndkot és 19 masik tisztségviselét Grizethe vettek egy korrupcidellenes
vizsgalat keretében. A boszniai kozponti rend6rségi hivatal kdzleménye szerint a bosznia-hercegovinai
torvényszék és ligyészség utasitasara tdbb tucatnyi gyanusitott ellen indult eljaras korrupcié, hivatali visszaélés,
illegalis kabitészer-kereskedelem és szervezett blin6zés gyanudja miatt.

Pénzért kegyelem

Ami Budimirt illeti, &6t tébb tizezer eurényi kenépénz elfogadasaval gyanusitjak, lapértesiilések szerint foglyoknak
valé megkegyelmezésekkel sszefliggésben.

A Hina horvat allami hirigynokség szombati hiradasaban tudni vélte, hogy az elnék tébb mint szaz kegyelmi
kérvényt irt ala, olyan embereket részesitve teljes kegyelemben vagy biintetésiik jelentés enyhitésében, akik
stlyos biincselekmények miatt iltek bortonben. Allitdlag 2011 méajusatél 2012 decemberéig dsszesen 440
kegyelmi kérvényt terjesztettek a horvat nemzetiségl elndk elé, aki 116 esetben hatalmaval élve kegyelmet adott.
Allitélag minden egyes ,megbocsatasnak” szabott tarifaja volt, igy Budimir bisas jévedelemre tett szert.

A Budimir vezette Horvat Jogpart (HSP) kdzleményben tiltakozott az elndk &rizetbe vétele ellen, azt allitva, hogy
Budimirt valojaban azért akarjak bintetdjogilag felelésségre vonni, mert nem volt hajland6 ellenjegyezni a
szdvetségi kormany atalakitasat eléiranyzé térvényt.

Bosznia-Hercegovina a haborut lezaré daytoni békemegallapodas 1995-6s alairasa 6ta két, nagyfoku onallésagot
élvezd régiobdl all: a bosnyak-horvat foderaciobol és a kisebb terlletet feldlelé Szerb Kdztarsasaghol.

A korrupcidval gyanusitott német allamf 6 védekezik




Pénzbiintetés fejében leallitanak az eljarast, melyet nem fogad el a volt allamfé.

Tisztazni akarja magat a korrupcio gyanujaba kerult volt német allamf 6
kitekinto.hu, 2013. aprilis 10.

Elutasitja Christian Wulff volt német allamfé az ellene megvesztegetés gyandja miatt nyomozo Ugyészség
ajanlatat, amely szerint pénzbintetés fejében ledllitiak az eljarast - kozolték kedden a politikus tgyvédei,
hangsulyozva, hogy a volt szévetségi elndk alku helyett harcol az igazaért, és tisztazni akarja magat.

A kozlemény szerint Wulff "teljes rehabilitaciora” torekszik, és elfogadhatatlannak tartja az (igyészség ajanlatat.

A hannoveri Uigyészség 14 hénapig nyomozott a kereszténydemokrata politikus és egy filmipari vallalkozé ellen. A
gyanu szerint 2008-ban részben az uzletember allta Wulff egy mincheni Gtjanak koltségeit, cserébe pedig a
politikus tamogatta egy projektjét. Az igy egy 754 euros, nagyjabol 220 ezer forintos tétel koril forog.

A volt roman miniszter korrupciés tgye

Az Ugytdl a birak is menekiilnek.

A birdk menekulnek a volt szoci kormanyf 6 korrupciés tgyét 6l
mno.hu, 2013. aprilis 08.
Szerzé: TA

Halasztassal kezd6détt a fellebbviteli targyalas hétfén Adrian Nastase volt roman miniszterelndk egyik —
lakasfelvjitdssal kapcsolatos — korrupcids Ugyében, amelyben elsé fokon harom év felfliggesztett
bortdnbilntetésre itélték.

Nastasét marcius 18-an helyezték feltételesen szabadlabra, miutdn egy — illegadlis kampanyfinanszirozassal
Osszefiiggd — masik Ugyben kiszabott kétéves bortonbilintetésének harmadat letéltdtte. Ha a legfelsé birésag
megerdsiti az elséfoku itéletet a most kezdddott fellebbviteli targyaldson, Nastase ismét bortdnbe keriilhet, hogy
letdltse a nagyobbik (haroméves) itélet egyharmadat is — allitja a roman sajto.

A Zambaccian (ebben az utcaban talalhat6 a Nastase-villa) név alatt ismertté valt dossziéban az ligyészek azzal
vadoltak a volt kormanyfét, hogy 2002 és 2004 kodzoétt 630 ezer eurd értékben fogadott el ajandékot lakasa
feltjitasara. Az elsé fokon eljaré6 haromtagu biréi tanacs a megvesztegetés elfogadasanak vadja aldl felmentette,
és zsarolas miatt szabott ki a politikusra harom év felfiiggesztett bortonblintetést. A vadirat szerint ugyanis
Nastase 2006-ban, amikor a roman képvisel6haz elndki tisztségét toltdtte be, megfenyegette a vad egyik tanujat.
Az ligyészség fellebbezett a 2012 marciusaban hozott elséfoku itélet ellen.

A birak is menekiilnek

Nastase a védelem el6készitése és lgyvéd fogadasa cimén kérte és érte el hétfén a fellebbviteli targyalas
halasztasat. Az lgytél a birdk is menekilnek: egy hete a fellebbezés targyaldsara sorshizassal kijeldlt 6ttagu
biréi tanacs harom tagja megprébalt visszalépni az Ugy targyalasatél, arra hivatkozva, hogy itélkeztek mar
Nastase mas korrupcios tgyeiben, de ezt a legfelsé birosag vezet6 tanacsa elutasitotta.

Nastase nem jelent meg a nyilvanossag elétt, midta elhagyta a boértént: a hétféi targyalason levélben kért
halasztast. Egykori parttarsai viszont tgy tudjak, hogy a volt miniszterelnék és partelndk ,vendégként” jelen lesz a
Szocialdemokrata Part (PSD) aprilis 20-ai tisztljité kongresszusan. A kormanyon 1évé PSD tisztségviseldinek és
szimpatizansainak t6bbsége martirnak tekinti a Nastasét, azt feltételezve, hogy az igazsagszolgaltatas politikai
ellenfelének, Traian Basescu allamfének a befolyasara hurcolta meg 6t.

Nastasét juniusban itélték jogerésen két év letdltendé bortonre egy illegalis kampanyfinanszirozassal 6sszefiiggd
korrupciés igyben. Rabositasara egy hét késéssel keritettek sort, mivel letartéztatasakor dngyilkossagot kisérelt
meg, amelynek soran megsériilt.



Egérat a korrupt roman politikusoknak

Felsé szintl kedvezmények a korrupcids blincselekmények gyanusitottjainak

Egérutat kapnanak a korrupt roman politikusok
maszol.ro/ kitekinto.hu, 2013. aprilis 7.

A korrupcios blincselekményekkel gyanusitott személyek — koztik politikusok — szamara (is) kedvezé
torvénymaodositd javaslatot terjesztett el egy szocidldemokrata képviseld. Florin lordache a nemzetbiztonsagrol
sz0616 1991/51-es torvény elbirdsain valtoztatna.

A jogszabaly szerint az lgyészek kérhetik a nemzetbiztonsag veszélyeztetésével gyanusitott személyek
lehallgatasat. A lehallgatasokat a Roman Hirszerzé Szolgélat (SRI) végzi a legfelsébb birésag jévahagyasaval. A
jelenlegi eléirasok szerint a SRI a lehallgatasi jegyzékonyveket az Gigyészséghez tovabbitja, a vadhatdésag pedig
felhasznalhatja ezeket a bizonyitékokat a gyanusitott ellen.

Florin lordache Ggy moédositana a toérvényt, hogy a SRI ezentul kizar6lag csak azokat a lehallgatasi
jegyzékdnyveket tovabbitsa az ligyészségre, amelyek megerésitik azt a gyanudt, hogy a lehallgatott személy
veszélyezteti a nemzetbiztonsagot. Igy példaul nem jutnak el az Ugyészséghez azok a lehallgatési
jegyzékényvek, amelyek netan korrupciés blincselekményekrél arulkodnak.

Ez azért lenne érvagas az ligyészég szamara, mert a vadhatésag korabban tobb esetben a 1991/51-es térvény
alapjan kért lehallgatasi engedéllyel jutott hozza olyan terheld bizonyitékokhoz, amelyekre tAmaszkodva végl
korrupciés vagy mas jellegli blincselekmény gyanujaval inditott eljarast az eredetileg a nemzetbiztonsag
veszélyeztetésével gyanusitott személy ellen.

fgy jart nemrégiben Catalin Voicu volt szocidldemokrata szenator is, akit 6t év borténre itéltek alapfokon
befolyassal torténé Uzérkedés vadjaval. A politikus ellen a nemzetbiztonsag kockaztatasa gyanujaval vizsgalodott
az ligyészség. Catalin Voicu beszélgetéseit lehallgattak, és kiderilt, hogy korrupcios blincselekményt kovetett el.

lordache modositasai alapjan a vadak ejtését kérheti az dsszes olyan korrupciés vagy barmilyen mas jellegi
blincselekménnyel gyanusitott személy, akiket nemzetbiztonsagi tigyek miatt hallgattak ki, s igy akadtak fenn az
ligyészség haldjan. Igy példaul Catalin Voicu is kérheti, hogy fellebbezése targyalasakor az tigyészek mar ne
hasznalhassak bizonyitékként a lehallgatasi jegyzékonyveket, amelyek alapjan alapfokon elitélték.

New York és a korrupciés esetek

Csak az a kérdés: mennyi?

Korrupcios botrany — a pénz a minden New Yorkban
Guardian, 2013. aprilis 5. (részlet)
irta: Paul Harris

Queens varos képvisel6je, Daniel Halloran helyi republikanus politikus elarulta, hogy milyen is a politika val6jaban
New Yorkban. Az az igazsag, hogy a pénz a minden. "De mennyi? igy nem az a kérdés, hogy lesz vagy nem
lesz, csak az, hogy a New Yorki politikusoknak mennyi jut. Mind ilyenek," magyarazta, miutan egy vesztegetési
ligyon dolgozott. Majd Halloran hozzatette még: "pénz nélkil nem tehetsz semmit." Halloran beszélget6 partnere
nem volt egyiittm{kddd, de 6 valdjaban az FBI-nak dolgozik. A korrupcio él és virul a varazslatos New York-ban,
amely varos gyakran biiszke arra, hogy jol mikodik.

Erre utalt a hét eseménye, amikor letartdztattak a demokrata bronxi Eric Stevenson-t, akit kenépénz fejében az
Uzletemberek érdekeit tAmogatd Uj térvény alkotasaval vadoltak meg. A titkos felvételekbdl ismét kiderilt az
igazsag, hogy milyen romlott lehet New York ,a Nagy Alma”.

"Kiallitjuk a szamlat ... rairhatod, amit akarsz..." kozolte Stevenson a haverjaival.



Stevenson allitélagos biine bar egyszeri volt, a csalas, mellyel Halloran-t vadoljak sokkal bonyolultabb, és a 19.
szézadban vezeté poziciot betdltd korrupciés Tammany Hall politikai gépezetre utal. Erintett Malcolm Smith
demokrata szenator, New York polgarmesterének jeldltette volna magat republikanusként, felvaltva a jelenlegi
milliardos Mike Bloomberg-et. Ehhez azonban Smithnek meg kellene szereznie a New York-i 6t valasztékeriilet
republikanus partelnékeinek engedélyét, - Halloran szerint - nagy 6sszegi készpénz fejében.

Miutan az FBI fellépett, megbiintették Halloran-t, Smith-et és a GOP elntkét Bronxban Joseph Savino-t, és
Queensben a GOP elndkét Vincent Tabone-t. A figyelem mar ekkor is atterjedt egy gyanus ingatlaniigyletre az
elévarosi Spring Valley-ban.

A botrany soran reflektorfénybe keriiltek a kevéssé ismert republikdnus valasztokeriletek partjai. Az erésen
demokratikus New York-ban, a tagsag csekély, Wayne Barrett New York-i Ujsagiré elnevezte 6ket "postafiok
partoknak". Mégis van egy értékesithetd aru a polgarmesteri versenyben. "Ez tényleg egy vicc. Alapvetéen a
tagok szama nulla. Azonban van egy értékesitheté befolyasos aru”, mondta Barrett.

A GOP, parton kivili republikdnus polgarmester jeldlteknek - mint példaul Smith vagy Bloomberg 2009-ben —
"Wilson-Pacula" —nak nevezett engedélyt kell kapniuk, mely elnevezést egy 1947-ben elfogadott torvényrél kapta.

Ahhoz, hogy Bloomberg 2009-ben bekeriiljon a GOP soraiba Wilson-Pacula-nak nevezett engedélyt kellett kapnia
a republikdnus part tisztviselSiktél, mert akkor fiiggetlenként volt bejegyezve. O igy is tett - ugyanakkor
nagyvonallan hozzajarult a kerllet GOP part kasszajahoz. Valgjadban 2009 6ta Bloomberg 800 ezer dollart
adomanyozott az 6t GOP valasztokeriiletnek...

...Néhany elgondolkodtato példa:

Larry Seabrook demokrata bronx-i tanacsost tavaly korrupcié miatt itélték el, 1,5 millié dollart juttatott szinlelt non-
profit szervezetnek, baratoknak és rokonoknak. Ami igazan sokkolta a New York-iakat, hogy egy 7 dollaros
sutemény nyugtdjaval 177 dollart igényelt vissza. A birésdgon Seabrook Ugyvédje pimaszul kijelentette: "A
stitemény draga is lehet."

William Boyland (Brooklyn) korrupcios esete soran 2011-ben artatlannak nyilvanitottak, de késébb elitélték, mert
kiderilt, hogy megvesztegették.

Michael Grimm republikdnus esete (Staten Island), aki ellen eljaras folyik a kampany pénzek tiltott felhasznalasa
miatt.

Naomi Rivera demokrata (Bronx), aki egy non-profit szervezetet hasznalt ,személyes bankként”...

Bankok

Ausztria nem tdmogatja az automatikus informaciécse rét

Ausztria megtagadja a mas orszagokkal valo automatikus adatcserét a kamathozamokrol.

Ausztria egyedil marad a banktitokkal?
vg.hu, 2013. aprilis 8.
irta: Vilaggazdaséag Online

Luxemburg kész fontoléra venni, hogy a bankszektora nagyobb atlathatésaggal rendelkezzen az addcsalasok
megfékezése érdekében - jelentette ki az orszag pénziigyminisztere a Frankfurter Allgemeine Zeitung cimi
német lapnak nyilatkozva.



A BBC News brit tévé Luc Frieden interjijanak azt a részét idézte, amely szerint Luxemburg "er8siteni akarja az
egyuttmikodést a kilfoldi adéhatosagokkal'. Szerinte Németorszag egyike azon orszagoknak, amelyeket kilfoldi
tgyfelek "ad6paradicsomként" hasznalnak fel.

Frieden elismerte, hogy mas orszagok egyre erételjesebben kdvetelnek tébb informaciét arrdl, hogy a polgaraik
mit csindlnak a kulféldi bankokban elhelyezett pénziikkel. "A nemzetkozi trend abba az iranyba tart, hogy
automatikus informaciocsere valésuljon meg a bankbetétekrél. Mar nem ellenezziik ezt szigordan" - hangoztatta.

A BBC News emlékeztet arra, hogy Luxemburgnak csak félmillié lakosa van, de a bankjainak és mas
pénzintézeteknek a vagyona tobb mint hliszszorosa az orszag gazdasagi teljesitményének.

Ugyanakkor a Die Presse cim(i bécsi lap "EU: Ausztria egyedil all a banktitokkal" cim{ elemzésében arra mutat
r4, hogy Ausztria - és Luxemburg - az egyedil vannak az EU 27 tagallama kozil, amelyek megtagadjak a mas
orszagokkal valé automatikus adatcserét a kamathozamokrol.

Ausztria tovabbra is vehemensen védelmezi a banktitkot és ezzel hamarosan egyedil marad. Ugyanis még a
mult pénteken is Maria Fekter osztrak pénziigyminiszter azt jelentette be, hogy a banktitokhoz nem fognak
hozzanyulni. Tébbek kozo6tt a régi hagyomannyal védelmezte az allaspontjat. A szévivéje a hét végén pedig
kijelentette, egy millimétert sem mozdult az allaspontjuk.

Luxemburg mégis tdmogatja az automatikus informacio cserét

Luxemburg kész Iépéseket tenni a nagyobb atlathatésag megteremtése érdekében.

Luxemburg kész beadni a derekat banktitok-ligyben
HVG/ MTI, 2013. aprilis 07.

Kész feliilvizsgalni és valamelyest enyhiteni a banktitokra vonatkoz6 el6irasokat Luxemburg. Az orszag
pénziigyminisztere szerint egylttmikédnének a kulféldi adéhatésagokkal.

Luc Frieden a német Frankfurter Allgemeine Sonntagszeitungnak azt mondta, hogy készek lépéseket tenni a
nagyobb atlathatésdg megteremtése érdekében. "Erésiteni akarjuk egylttmikoédésinket a kdlfoldi
addéhatésagokkal" - mondta a lapinterjiban a miniszter. Hozzatette: a nemzetkdzi tendencia a bankbetétekre
vonatkozé informaciok automatikus cseréjére iranyul. "Ezt mar mi sem ellenezziik keményen" - mondta Luc
Frieden.

Az utobbi idében Luxemburgot sok biralt érte banktitokra vonatkozé eléirasai miatt, kiilénds tekintettel arra, hogy
aprilis elején kirobbant az ugynevezett offshore-leaks (igy, amelyben bizalmas dokumentumok tdmege szivargott
ki az adéparadicsomok vilagabol.

Mindamellett a luxemburgi pénziigyminiszter utalt arra, azt szeretné, ha hozzajuk nem adoelkerilés végett vinnék
a pénziket az emberek, hanem azért, mert a termékek és a szolgaltatasok jobban megfelelnek a nemzetkdzi
tgyfelek kivanalmainak. Hivatalos adatok szerint a minddssze 76 ezer lakost Luxemburgi Nagyhercegségben 26
orszagbdl 141 bank miikodik, és meghaladja a 3800-at a befektetési alapok szama.

Elrejtett veszteséq miatt vizsgalédnak a Deutsche Ba _ nknal

Vizsgalatot inditott a Bundesbank azon vadak nyoman, amelyek szerint a Deutsche Bank t6bb milliard dollarnyi,
hitelderivativan elszenvedett veszteséget rejtett el a befektetdk eldl.

Gigantikus rejtett veszteség gyanujaval vizsgalédna k a Deutsche Banknal
Portfolio.hu, 2013. aprilis 4.

A német jegybank képvisel6i a jové héten New Yorkba utaznak az tigyben, hogy megvizsgaljak: igaza-e a vadak,
miszerint a Deutsche Banknak gy sikerult elkeriilnie a valsag elején az allami mentécsomagot, hogy akar 12
milliard dollarnyi (1) veszteséget eltitkolt a piac eldl.



A jegybank képvisel6i interjukat készitenek az érintettekkel, koztiikk a Deutsche Bank korabbi alkalmazottaival,
akik bonyolult derivativ tgyleteket kotottek 2006 és 2009 kozott. Ezzel G front nyilik a vizsgéalatsorozatban:
kordbban az amerikai a t6zsdefelligyelet, az SEC inditott vizsgalatot az (igyben.

A Deutsche Bank tagadja a vadakat. Szerdan emlékeztetett: a vadak tobb mint két és fél évesek, és egy jogi cég
alaposan, athatéan vizsgalta mar az lgyet, de telijességgel megalapozatlannak talélta a gyanut, amely raadasul
olyan személyektdl szarmazik, akik nem rendelkeztek felelés pozicioval.

Atlathat6sag

A torvényi szabalyozas sulyos problémai Kanadaban

Az informaci6 kozreadasa és az atlathatésag kérdései.

Kanada: a térvényi szabalyozas sulyos problémai Que  bec-ben
Centre for Law and Democracy, Halifax, 2013. aprilis 2.

Quebec-ben gondok vannak az atlathatésaggal az elmult hénapok korrupciés gyei és mas kivizsgéalatlan
allitdsok miatt. A Centre for Law and democracy (CLD — K&zpont a Jogokért és a Demokraciaért) részletezi
ezeket a problémakat, és azzal foglalkozik, hogy hogyan hangolja 6ssze a nemzetkdzi normakat a Quebec-i
jogrendszerrel az informacidhoz valé hozzaférés kapcsan.

Kitér a torvényi hianyossagokra is, melyek a kivételekbdl, a hataridék sorozatos megsértésébdl, és a kérelmezék
terheibél adodnak. Azt is megjegyzi, hogy tobb hatésag, koztik minisztériumok, ©Onkormanyzatok és
orszaggy(lési képviselék nincsenek kotelezve az informéacio kdzreadasara, ehelyett mérlegelhetik, hogy célszer(-
e az informacio kdzzététele, melyet csak akkor osztanak meg, ha hasznosnak vélik.

Toby Mendel, a CLD lgyvezet6 igazgatoja véleménye szerint "a CLD korabbi tanulmanyai jelentds problémakat
fedtek fel Kanadaban az igazsagszolgaltatas terén." "Még Quebec — ben is észreveheték a hianyossagok.
Szorgalmazzuk, hogy Quebec kormanya tegyen Iépéseket, a karokat is okozo titoktartas ellen."”

A tanulmany benyujtasara a térvénnyel kapcsolatos konzultacié soran, a hivatalos adatok és személyes adatok
védelmérdl tartott k6zmeghallgatas alkalmaval keriilt sor Quebec-ben.

Hirlevélre feliratkozas: www.secinfo.hu



