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Az Enron-botrany

2001 januarjaban az USA-beli energetikai 6ridskonszern, az Egyesiilt Allamok 7. legnagyobb vallalata,
az Enron Corporation el6z6 évi kiemelkedd teljesitményérdl szamolt be. 2000-ben a cég arbevétele
meghaladta a 336 milliard dollart. A negyedik negyedév arbevétele (40 milliard dollar) 171 szazalékkal
haladta meg az el6z6 év hasonld id6szakdban nyujtott teljesitményt.

A torténet a nyolcvanas évekre, vagyis a féktelen felvasarlasok idejére nyulik vissza. Az akkor még
kozepesnek szamité Houston Natural Gas tulélte ugyan ezt az idészakot, de tulajdonosa, Kenneth L.
Lay rajott: vallalata csak akkor maradhat talpon, ha elég nagy lesz ahhoz, hogy ne lehessen csak ugy
bekebelezni. 1985-ben lgyesen megszervezte a vallalat fuzidjat az Internorth of Nebraska céggel,
amely a vilag legnagyobb tavvezeték-tulajdonosa volt. Lay kezébe kaparintotta a vezetést, s az Uj
vallalatot Enron névre keresztelte. A cég ezt kovet6en gyors fejlédésnek indult, tevékenységét
kiterjesztette: a foldgaz kereskedelem mellett daramtermeléssel és kereskedelemmel, valamint
szélessavu adatatvitellel is foglalkozott. Leanyvallalatain keresztiil tobb eurdpai orszdgban is jelen volt.
A cég sikerei elsGsorban az elntk és a vezet6k éleslatdsanak, kimagaslo, ,Uzleti érzékének” voltak
készonhetdk, mivel az 1990-es években liberalizalt amerikai energiaszektor kinalta lehetGségeket
meglehetGsen jol kiaknazta a vallalat. Az Enron 10 év alatt Amerika 10 legnagyobb mamutcégének
egyikévé valt. A menedzsment a vallalat pénziigyi beszdmoldiban 1997 és 2000 kodzott 70%-os
arbevétel- és 35%-os lGzemi eredményndvekedést jelentett. A szdmok vonzottdk a befektetbket,
|atszolag minden a legnagyobb rendben volt.

Egy nyilvdnosan mi{kodd tarsasdg esetében a befektet6knek korlatozottak az eszkozeik, hogy
betekintsenek a tarsasag lgyeibe, kénytelenek a tarsasag altal kdzzétett pénziigyi beszdmoldkra és
jelentésekre hagyatkozni. Az Enron Corporation egyik alelnoke felhivta a vezérigazgatdi tisztségbe egy
nappal kordbban kinevezett Kenneth Lay figyelmét a tarsasagnal folyd konyvelési szabalytalansagokra.
Az alelndk asszony viszont aligha mondott Ujat Ujdonsiilt féndkének, hiszen Lay a kezdetektdl vegyes
vezetdi posztokat toltétt be az Enronnal. Az Enron az altaldnosan elfogadott kdnyvelési alapelvekkel
O0ssze nem egyeztethet§ gyakorlatot folytatott: a menedzsment a vallalatcsoporton beliili
veszteségeket olyan, névleg fliggetlen lednycégek haldzatdban rejtette el, amelyekben az Enron-
vezet6k maguk is tulajdonosok voltak. A fliggetlen leanycégek veszteségei nyereségként jelentek meg
az anyavallalatndl, az utébbi pénzligyi mutatdi igy vonzdak maradtak a befektetSk és a hitelez6k
szamara. Az alelnok azt is javasolta, hogy az Enronnal alkalmazott konyvelési gyakorlatot kiilsé szakért6
vizsgalja meg. Lay a vizsgalattal a cég sajat ligyvédi irodajat, a bizta meg. Az Gigyvédek nem is okoztak
csalddast a megbizodjuknak, a vizsgalat mindent rendben talalt.

A fordulépont oktdber 16-an kovetkezett. Az Enron ekkor 618 millié dollaros harmadik negyedévi
veszteségrél szamolt be a nyilvanossag elStt. A hir nemcsak a befektetGket dulta fel, de a korabban
teljesen gyanutlan Ertékpapir- és Tézsdefelligyelet (SEC) figyelmét is felkeltette, amely egy héttel
kés6bb vizsgdlatot kezdett a cégnél. November 8-an kdvetkezett a mdsodik csapds: egy Ujabb jelentés
szerint az el6z6 6t évben 586 millié dollarral kevesebb veszteséget vallott be a tarsasag.
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Miutan megfelel6 biztositékok hidnyaban a rivalis Dynegy Group elallt felvasarlasi szandékatdl, az
Enron hivatalosan is kezdeményezte cs6deljaras inditdsat tartozasai rendezése érdekében. A jelentds
veszteség ugyanis elriasztotta a hitelez6ket, akik igyekeztek tomegesen visszavonni kintlévGségeiket.
A részvények ara — beleértve a hitelez6 pénzintézetek részvényeit is — zuhanni kezdett. Mig a botranyt
megel6z6 hdnapokban a tdrsasdg papirjainak arfolyama 30-86 dollar kozoétt mozgott, 2001
decemberétdl drasztikusan csokkent, és nagyjabdl a részvényenkénti 50 centes aron

,stabilizalédott”.

Mint kiderilt, a vallalat vezet6i— a tanacsadoi szerepben is fellépé (és a botrany kovetkeztében késébb
megsz(int) kdnyvvizsgdld céggel (Arthur Andersen) kardltve — tobb éven keresztiil meghamisitottak a
pénziigyi kimutatasokat, illetve auditaltdk a hamisitott beszamoldkat. Az Enron tdbb szaz offshore
lednyvallalat mdkodtetésével ,sikeresen kiaknazta” a karibi szigetvildg addparadicsomai altal kinalt
lehet6ségeket, ennek kdszonhet6en 1997 ota gyakorlatilag nem fizetett vallalati nyereségaddét. A
botrany kirobbandsat kovetéen mind az Enronnal, mind az Arthur Andersennél tomegesen
semmisitettek meg kompromittalé dokumentumokat. Ezzel kapcsolatosan még a Szévetségi Nyomozd
Iroda (FBI) is vizsgalatot kezdeményezett, mivel tébb magas beosztasu személy, politikusok
érintettsége is felmeriilt a csaldsok kapcsan. A hirek szerint a mamutcég névekvd bevételeinek egyre
kisebb hdnyada kerilt ténylegesen a vdllalat kasszdjaba, ezzel szemben a pdartok kampdanyainak
finanszirozdsa el6keld szerepet kapott a pénzek elkoltésekor. A vallalat csédje nem csak a tGkepiacokat
és az energiaszektort razta meg, az egész gazdasagot érintette. A tulajdonosok tobb millidrd dollart
veszitettek, és tobb ezer munkahely sz(int meg. A houstoni allamiigyészség mérleghamisitas gyanujaval
tobb volt vezetd ellen vizsgdlatot kezdeményezett.

A 64 éves Kenneth Lay 2006-ban a szeptemberi biintetés kiszabas el6tt szivrohamban életét vesztette,
de varhatdan tobb évtizedes szabadsagvesztésre itélték volna. Az Enron valamennyi vezet§je tagadta,
hogy ismerte volna a cég valddi pénziigyi helyzetét, vagyis azt, hogy asszisztalt volna a beszamold
kozmetikazasaban. Azonban a tények ennek ellenkezGjérél arulkodtak. A menedzserek ugyanis a cséd
el6tti hdnapokban —amikor mar sejteni lehetett a problémak felszinre keriilését — nagy mennyiségben
adtdk el a birtokukban levé — akkor még magas arfolyamu — részvényeiket, mikozben a befektet&ket
(példaul az alkalmazottakat) a papirok vasarlasara buzditottdk. Egyes becslések szerint az exelndk tobb
mint 100 millié dollar nyereségre tett szert részvényeladasbol.

Gondolja végig, hogy a pénziigyi ellen6rz6 rendszer milyen pontjain tapasztalhaté hianyossagok
jatszottak kézre a helyzet kialakulasaban?
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