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Cast prvni:

Udalosti od predloZeni zpravy dne 31. prosinci 2003, rizika

a aktivace rozpo¢tovych zaruk'

UVOoD: TYPY CINNOSTI

Rizika pokrytd rozpoctem Unie jsou odvozena od raznych pajcek a zaruk, které je
mozné rozdélit do dvou kategorii: plijcky poskytnuté Evropskym spolecenstvim
s makroekonomickymi cili (ptjcky na podporu platebni bilance c¢lenskych zemi
apijcky pro  makrofinanéni  pomoc  neClenskym zemi) a  pujcky
s mikroekonomickymi cili (pajéky Euratomu a ES-NNS” &lenskym zemim a pijcky
Euratomu a Evropské investiéni banky poskytnuté mimo Spolecenstvi®).

UDALOSTI OD PREDLOZEN{ ZPRAVY DNE 31. PROSINCI 2003

Co se tyCe makrofinanéni pomoci poskytnuté tfetim zemim, rozhodnuti
(2004/580/ES) ze dne 29. dubna 2004 poskytlo vyjimecnou makrofinanéni pomoc
Albénii v celkové vysi 25 miliondt EUR, z ¢ehoz 9 miliont tvorily pajcky. Na
zakladé stavajiciho rozhodnuti byla vyplacena pijcka ve vysi 10 milionid EUR ve
prospéch Bosny a Hercegoviny.

Co se ty¢e Euratomu, bylo pfijato nové rozhodnuti Komise (K(2004)891/2) dne
30. bfezna 2004, souvisejici se zavodem Cernavoda v Rumunsku. Na zakladé
stavajiciho rozhodnuti byla vyplacena piijcka Bulharsku (Kozloduj, 35 miliéona
EUR).

Nové rozhodnuti Komise, kterym se meéni rozhodnuti (K(2000)3812) ze dne
13. prosince 2000, bude pfijato v druhé poloving roku 2004 s cilem snizit vysi
pujcky, o které bylo rozhodnuto ve prospéch Ukrajiny pro zdvod K2R4.

S ohledem na pfistoupeni deseti novych ¢lenskych zemi dne 1. kvétna 2004 Komise
navrhla zménu nafizeni Rady ¢. 2728/94, kterym se zfizuje Zaruéni fond pro vnéjsi
vztahy, ve znéni pozdéjSich predpisti. Tato zména by zrusila pajcky ze Zaru¢niho
fondu pro nové ¢Elenské zemé (pifi zachovani zaruky Spolecenstvi za tyto pljcky),
protoze tyto zemé¢ jiz nebudou ,tretimi zemémi®“. Tato zména dosud Radou nebyla
pfijata. Z tohoto divodu jsou vSechny ¢iselné tdaje ve zbyvajici ¢asti této zpravy
vypocitany vcéetné udaji pro nové Clenské zemé, které ptistoupily dne 1. kvétna
2004, pokud to neni uvedeno jinak. Tam, kde to uvedeno je, jsou klicova cisla
uvedena bez hodnot pro tyto zemé, protoze se ocekava, ze zména nafizeni bude

Upozornéni: Priloha obsahuje pracovni dokument Komise s fadou podrobnych tabulek a vysvétlujicich
poznamek k této zprave.

Novy nastroj Spolecenstvi, od roku 1995 neaktivni . Posledni ptijcka bude pIné umotena do 17.12.2004.
Podrobnosti tykajici se mandati Evropské investi¢ni banky jsou uvedeny v tabulce Al prilohy.
K(2004)2817/3 ze dne 20.7.2004 (EUR ekvivalent 83 000 000 USD).
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3.1

piijata Radou na konci roku 2004, nebo na zacatku roku 2005. Castka, ktera by byla
uvolnéna ze Zarucniho fondu a pfevedena zpét do rozpoctu Unie v piipadé piijeti
zmény nafizeni, by ¢inila 338 831 402 EUR.

V souladu se sdélenim Komise o finanénim vyhledu na obdobi 2007 - 2013 by
v budoucnosti neméla byt ¢astka rezervy omezena, protoze financovani Zarucniho
fondu bude provadéno prostfednictvim rozpoctové polozky pod okruhem 4 (Vnéjsi
vztahy), a ne jako doposud prostfednictvim ptidélené rezervy.

RIZIKA

Tato analyza rizik sleduje stanovena opatfeni pro nesplaceny kapital, maximalni
ro¢ni riziko a maximalni teoretické rocni riziko kryté rozpoctem SpoleCenstvi
(metodika je vysvétlena v pracovnim dokumentu Komise). Podrobné ciselné tidaje
jsou uvedeny v ptiloze v tabulkach A1, A2 a A3.

Nesplaceny kapital k 30. ¢ervnu 2004

Celkové riziko k30. cervnu2004 ¢inilo 15519 miliond EUR, oproti
15 062 milioniim EUR k 31. prosinci 2003.

Tato tabulka zobrazuje operace, které mély vliv na vysi nesplacené¢ho kapitalu od
doby piedlozeni posledni zpravy.

Tabulka 1: Nesplaceny kapital k 30. cervnu 2004* v miliénech eur
(zaokrouhleno)

Nesplacena castka k 31. prosinci 2003 15062
Splacené ptjcky

Euratom

NNS

Makrofinan¢ni pomoc -7

EIB -661
Vyplacené pijcky

Euratom 35

NNS

Makrofinanéni pomoc 10

EIB 1217
Kurzové rozdily mezi eurem a jinymi ménami -138
Nesplacena castka k 30. ¢ervnu 2004 15519

* vSechny poskytnuté pijcky (Clenské zemé a neclenské zemé), vyjma nevyplacenych splatnych urokl a
pozdnich plateb.
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3.2

33

4.1

4.2

Nesplaceny kapitdl souvisejici s operacemi ve ¢lenskych zemich Cinil
k 30. ¢ervnu 2004 5 431 miliontt EUR, zatimco k 31. prosinci 2003 €inil 24 milioni
EUR .

Nesplaceny kapitdl ze strany neclenskych zemi ¢inil k 30. cervnu 2004
10 088 milionit EUR, zatimco k 31. prosinci 2003 ¢inil 15 037 miliond EUR .

Velké zmény v téchto cCislech jsou zplsobeny pievedenim pfiistupujicich zemi
z oddilu ,tieti zem&* do oddilu ,,Clenské zemé*“ k 1. kvétnu 2004 (viz oddil 2

,Udalosti od predlozeni zpravy dne 31. prosince 2003).

Maximalni roc¢ni riziko kryté rozpoctem Unie: operace vyplacené k 30. ¢ervnu
2004 (viz tabulka A2 v priloze)

— Celkove riziko pro rok 2004 ptredstavuje ¢astku 1 088 milioni EUR.
— Riziko souvisejici se ¢lenskymi zemémi piedstavuje castku 325 miliont EUR.
— Riziko souvisejici s neClenskym zemémi predstavuje ¢astku 763 miliontt EUR.

Maximalni teoretické rocni riziko kryté rozpoctem Unie: operace vyplacené
a rozhodnuté k 30. ¢ervnu 2004 (viz tabulka A3 v priloze)

—  Maximalni teoretické riziko pro rok 2004 predstavuje castku 1 194 milioni
EUR a odhaduje se, ze v roce 2012 dosahne vyse 3 667 milioni EUR.

— Maximdlni teoretické riziko souvisejici se ¢lenskymi zemémi je stejné jako
maximalni ro¢ni riziko uvedené v odstavci 3.2.

— Pro neclenské zemé tato Castka ¢ini 869 milioni EUR. Odhaduje se, Ze riziko
dosahne v roce 2012 ¢astky 3 404 miliént EUR.

AKTIVACE ROZPOCTOVYCH ZARUK

Platby z penéZnich zdroji

Pokud je dluznik ve zpozdéni s platbami Komisi, cerpa Komise ze svych penéznich
zdrojt®, aby zabranila zpozdénim a souvisejicim nakladim pfi vyptjénich operacich.

Aktivace Zaruéniho fondu

Natizeni Rady (ES, Euratom) ¢. 2728/94 ze dne 31. fijna 1994, ve znéni pozdgjsich
predpisi, ziidilo Zaruéni fond pro vnéjsi vztahy. V ptipadé, Ze ptijemce pijcky, ktera
byla poskytnuta Spolecenstvim, provede platbu pozd¢, je rozdil pokryt ze Zaru¢niho
fondu do tfi mésicti ode dne splatnosti takovéto platby.

Podle ¢lanku 12 natizeni Rady (EC, Euratom) ¢. 1150/2000 ze dne 22. kvétna 2000, kterym se provadi
rozhodnuti 94/728/ES, Euratom, o systému vlastnich zdroj Spolecenstvi.

CS



CS

Pokud ptijemce neplni své zavazky vyplyvajici z ptjcky od Evropské investi¢ni
banky, kterd byla poskytnuta zrozpoctu Unie, je zdruka SpoleCenstvi pouzita
nejdiive tii mésice po dni, ke kterému byla platba splatnd. Spolecenstvi za¢ne jednat
do tfi mésiclh od obdrzeni dopisu od Evropské investi¢ni banky, ve kterém je
vyzvano k aktivaci zaruky, a povéfi Evropskou investicni banku, aby cerpala
odpovidajici ¢astky ze Zaru¢niho fondu.

Uroky z pozdnich plateb, které dluzi piijemci ptijéek za dobu mezi dnem, kdy byly
penézni prostfedky poskytnuty k dispozici zrozpoctu Unie a dnem, kdy doslo
k aktivaci fondu, jsou ¢erpany z fondu a uhrazeny zpét do rozpoc¢tu Unie. Pro pujcky
od Evropské investi¢ni banky se Uroky vypocitdvaji za dobu mezi dnem splatnosti
zpozdéné splatky pljcky a dnem obdrzeni penéznich zdrojii Evropskou investicni
bankou od Komise.

ANALYZY TEORETICKE SCHOPNOSTI SPOLECENSTVI PUJCOVAT A ZARUCOVAT SE
V SOUVISLOSTI S NECLENSKYMI ZEMEMI

Mechanismus Zaru¢niho fondu v praxi omezuje schopnost SpoleCenstvi pujcovat
a zaruCovat se za neClenské zemé¢, protoze pfidélené Castky pro tento fond jsou
omezeny &astkou zadanou pro rezervu na zaruky ve finanénim vyhledu’.

Tabulka A4 zobrazuje odhad schopnosti Spolecenstvi ptijcovat neclenskym zemim
na obdobi od roku 2004 do roku 2006 v souladu s mechanismem Zaru¢niho fondu.
Metoda vypoctu a odkazy na pravni texty jsou podrobn¢ uvedeny v ptiloze.

Na zaklad¢ rozhodnuti pfijatych Radou nebo Komisi a na zékladé¢ navrhovanych
a predpokladanych rozhodnuti (viz tabulka A4 v pfiloze) se ocekava, ze bude ze
Zaru¢niho fondu pouzita &astka 208,07 miliénd EUR vroce 2004° a &astka
12,93 miliént EUR ztstane k dispozici pro dalsi iveérové operace.

Pokud vezmeme v uvahu vliv zdsobovani fondu na rezervu na zaruky s ohledem na
pujcky, o kterych jiz bylo rozhodnuto a na putjcky, které jsou navrhované
a predpokladané pro rok 2004, je ro¢ni schopnost ptijcovat nasledujici:

- 143,71 miliont EUR pro pajcky se 100% zarukou v rozpoc¢tu Unie, nebo

— 221,09 miliont EUR pro pujcky s 65% zarukou (v souladu s rozhodnutim
Rady 2000/24/ES ze dne 22. prosince 1999).

Tabulka 2 uvadi, ze nesplacené tivérové a zarucni operace pro neclenské zemé Cinily
k 30. ¢ervnu 2004 15 658 miliond EUR (toto ¢islo je véetné Udaji za 10 novych
¢lenskych zemi) .

Rocni ¢astka zadana do finanéniho vyhledu na obdobi od roku 2000 do roku 2006 ¢ini 200 miliont
EUR v cenach roku 1999; v roce 2003 tato ¢astka Cinila 217 milioni EUR a v roce 2004 je to 221
miliéond EUR.

V dobé dokonceni této zpravy (listopad 2004) nebyla zadna nova rozhodnuti o makrofinanéni pomoci
u¢inéna ani spu§téna. Castka pouzita zrezervy tedy mohla byt o asi 17 milionti EUR niZsi, neZ se
ocekavalo v ¢ervnu 2004.
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Tabulka 2: Nesplacené uvérové a zaru¢ni operace pro neclenské zemé v milionech eur
(zaokrouhleno)

1. Nesplaceny kapital, ES (MFA), Euratom 1499

2. Nesplaceny kapital, Evropska investi¢ni banka 14003

3. Pozdni platby 2

4. Urok z pozdnich plateb 1
, . 153

5. Nezaplaceny splatny urok

Nesplacena castka k 30. ¢ervnu 2004 15658

' vEetng deseti novych ¢lenskych zemi
% nezaplaceny splatny Grok ve smyslu nafizeni, kterym se zfizuje Zaruéni fond

Pomér mezi zdroji fondu a nesplacenymi kapitdlovymi zédvazky ve smyslu nafizeni,
kterym se zfizuje Zaru¢ni fond, ¢inil 10,34 %, coZ je vyssi nez cilova ¢astka ve vysi
9 % stanovena v nafizeni €. 1149/1999, kterym se méni nafizeni 2728/94, kterym se
zfizuje Zarucni fond. Pravidla fikaji, Ze na konci roku bude ptebytek preveden zpét
do zvlastni polozky ve vykazu pfijmt v souhrnném rozpoctu Evropské unie.

SITUACE ZARUCNIHO FONDU K 30. CERVNU 2004

K 30. ¢ervnu 2004 Zarucni fond obsahoval ¢astku 1 619,15 milioni EUR. Za prvni
polovinu roku 2004 byly zaznamenany tyto pohyby:

— druhy prevod roku 2003 ptedstavoval platbu ve vysi 2,25 milionid EUR dne
2. ledna 2004;

— dne 24. unora 2004 byl vznesen pozadavek na Cerpani z fondu v dusledku
pozdni splatky pijcky poskytnuté Argentinské republice ve vysi
2 689 781,25 USD (ekvivalent 2 140 523,04 EUR);

— k 30. ¢ervnu 2004 €ini celkové dluzné Castka (vyjma troku z pozdnich plateb)
splatnd  Argentinskou  republikou 7907 132,83 USD  (ekvivalent
6 968 656,91 EUR);

—  Komise byla informovana Evropskou investi¢ni bankou o dluznych ¢astkach
souvisejicich s piijckou poskytnutou Argentinské republice, ve vysi
2 687 444,26 USD, které povedou k pozadavku na cerpani z Fondu v druhé
poloving roku 2004;

— Cisty piijem ve vysi 29,2 milioni EUR z investic majetku fondu k 30. ¢ervnu
2004;

— prvni ro¢ni pevod bude predstavovat ¢astku 161,76 miliontit EUR z rezervy do
fondu. Druhy pfevod ve vysi 20,115 milioni EUR bude proveden zaroven
s rozhodnutim Komise (K(2004)891/2) o poskytnuti nové pujcky Euratomu
Rumunsku.  Piebytek fondu za rok 2003 pfedstavoval cCastku
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223,16 miliona EUR. Tyto c¢astky budou pievedeny podle mechanismu pro
vyrovnavani U¢th a vyusti v platbu ve vysi 41,285 milioni EUR v druhé
poloving roku 2004 z fondu do rozpoctu Evropské unie.

RELATIVNI UVEROVA SCHOPNOST

Pomér mezi c&astkou ve fondu k 30. cervnu 2004 (1 619,15 milioni EUR)
a maximalnim teoretickym ro¢nim rizikem ve vztahu k pijckam poskytnutym
neclenskym zemim v roce 2004 (869 miliont EUR) se odhaduje na 93 % (viz
tabulka A3 v piiloze)’. ZvySeni tohoto poméru na 93 % ve srovnani se 78 %
k 31. prosinci 2003 je zpisobeno piedev§im zménou statutu piistupujicich zemi na
¢lenské zem¢ od 1. kvétna 2004. Za piedpokladu, Ze bude pfijat navrh Komise na
vytazeni novych deseti Clenskych zemi ze Zaru¢niho fondu, bude ¢astka v Zaru¢nim
fondu ¢init ptiblizn€ 1 280 milionit EUR a tento pomér bude ptiblizné 74 %.

Upozormneéni: Odhad maximalniho teoretického rocniho rizika pro rok 2004 uvedeny v tabulce se tyka
pouze druhé poloviny roku 2004. Z divodu srovnatelnosti byla tato ¢astka normalizovana na 12mésicni
obdobi, aby bylo mozno provést vyse uvedené srovnani.
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Cast druha:
Hodnoceni moznych rizik: Hospodarska a financni situace
neclenskych zemi, které Cerpaji vyhody z nejdilezitéjsich pujcek

1. Uvop

Ciselné udaje v &asti prvni poskytuji informace o kvantitativnich aspektech rizika, které nese
souhrnny rozpocet. Tyto informace by vSak mély byt doprovazeny hodnocenim kvality rizika,
kterd zavisi na druhu operace a postaveni dluznika. Na rozdil od ptfedchozich zprav se nyni
uvadi v pracovnim dokumentu Komise SEC(2004) 1629 hodnoceni rizik oddélené podle
zemi. Zde je poskytnut stru¢ny souhrn této analyzy.

2. KANDIDATSKE ZEME

Po zpétném odkoupeni nékterych dluhopisti Brady, které vedlo ke sniZzeni poméru dluhu
k hrubému domécimu produktu ptiblizné o tfi procentni body, celkovy vladni dluh i nadale
klesal na 40 % HDP a celkové vnéjsi zadluzeni Bulharska na 55 % HDP.

Hospodaisky vyhled Rumunska ukazuje na udrzitelny hospodarsky rtist, dalsi snizeni inflace
a podstatny, ale stabilni deficit béZzného uctu nad trovni 5,5 % hrubého domaciho produktu.
Celkovy pomér zahrani¢niho zadluzeni k hrubému doméacimu produktu je nadale nizky
a pohybuje se ptiblizné na urovni 34 % hrubého domaciho produktu.

Turecko zistava byt citlivé na vnéjsi otfesy a stanovisko financ¢nich trhi, zejména z davodu
znacnych uvérovych pozadavki rostouciho vetejného sektoru (odhadovanych na 20 % HDP
v roce 2004), velkého vetfejného zadluzeni (80 % HDP v roce 2004) a hrubého zahrani¢niho
dluhu (53 % HDP v roce 2004). Mira zadluZeni za ucelem podpory vyvozu zbozi a sluzeb se
v roce 2004 piedpoklada na arovni 40 % .

3. ZEME ZAPADNIHO BALKANU

Vnéjsi zadluZeni Bosny a Hercegoviny se snizovalo a v soucasné dobé se rovna 34 %
hrubého doméciho produktu. Pomér dluhové sluzby mél za posledni dva roky také snizujici se
tendenci a vroce 2004 se ofekava na urovni 7 % hrubého domdaciho produktu, pfi¢emz
mezinarodni rezervy pokryvaji celych 4,5 mésici dovozii. V blizké budoucnosti se vsak
oc¢ekava vyrovnani starych vladnich pohledavek a dojde ke zvyseni vetejného zadluzeni
minimalné o 10 % hrubého domaciho produktu.

V roce 2003 pokleslo vnéjsi zadluzeni Byvalé jugoslavské republiky Makedonie vyjadiené
jako podil hrubého domaciho produktu o 3 procentni body na troven 38 % a ocekava se, Ze
zustane na stejné Grovni i v roce 2004. Zavazky dluhové sluzby poklesly na 14 % vyvozi
zbozi a sluzeb v roce 2003 a ocekava se, ze v roce 2004 bude na stejné trovni.

Vngjii sektor Srbska a Cerné hory ziistavéa zranitelny v diisledku slabych vyvoznich vykoni
a nejistych stfednédobych vyhledi pro pfiliv soukromého kapitdlu. V roce 2004 se
predpoklada schodek bézného uctu na urovni 11 % hrubého doméciho produktu a pomér
vnéj$iho zadluZeni k hrubému néarodnimu produktu na Urovni 54 %. PoZadavky na
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financovani jsou nadéle vysoke, coz je zptisobeno narastem dluhové sluzby po uplynuti doby
odkladu.

4. NOVE NEZAVISLE STATY BYVALEHO SOVETSKEHO SVAZU

Hrubé mezindrodni rezervy Arménské centralni banky jsou pomérné vysoké a pokryvaji
témet Ctyii mésice dovozli. V nominalnich hodnotach se vetejné vnéjsi zadluzeni pohybuje
okolo 1,1 miliardy USD, pfestoZze v poméru k hrubému doméacimu produktu se ocekava, ze
toto zadluzeni dale poklesne z hodnoty piiblizn€ 39 procent v roce 2003.

V prvni polovin€ roku 2004 dosahl riist hrubého domaciho produktu v Bélorusku ro¢ni miry
10,3 %. I ptes zlepSeni ziistava hospodarstvi omezeno v mnoha ohledech; zejména devizové
rezervy jsou velmi nizké a pohybuji se na trovni ptiblizn€ jednoho mésice dovozu, zatimco
zem¢ nyni Celi vy$S§im cenam dodavek plynu z Ruska.

Hrubé mezindrodni rezervy Gruzinské narodni banky se nadale rovnaji pouhym 1,5 mésicim
dovozu. Vetejné vnéjsi zadluzeni Gruzie v roce 2003 vzrostlo a dosahlo ptiblizné 1,8 miliard
USD (ptiblizn¢ 49,5% hrubého domaciho produktu). V Cervenci se véftitelé Patizského klubu
dohodli na restrukturalizaci gruzinského vnéjSiho zadluzeni, od které se oCekava sniZeni
dluhové sluzby splatné témto véritelim z 169,2 miliond USD na 46,4 milionti USD.

Hospodaistvi Moldavie nedosdhlo vyrazného pokroku pii feseni dlouhodobych strukturalnich
problémil, jako je naptiklad neuspokojivé obchodni klima a zdvislost na uzkém profilu
tradi¢nich vyrobkli. Makrostabilita ziistava prchava, nebot’ vetfejny sektor je 1 nadale
neschopny plné platit iroky ze zahrani¢niho dluhu, fesit vysokou inflaci a omezenou platebni
bilanci.

Minuly cervenec byla dosazena dohoda mezi Tadzikistinem a ruskymi organy, ktera
umoziiuje snizeni vné¢jSiho zadluzeni Tadzikistdnu na 700 milioni USD nebo na pfiblizné
50 % hrubého domaciho produktu. Po zna¢ném zlepSeni v roce 2003 vSak schodek bézného
uctu v roce 2004 znovu nartstd v disledku pokracujiciho silného zvySovani dovozu, jehoz
pokryti oficialnimi hrubymi rezervami se ke konci roku 2004 ptedpokladd na urovni
1,9 mésici, coz je stejné jako v predchozim roce.

Platebni bilance Ukrajiny je v dobrém stavu, protoze bézny ucet vykazuje znacny piebytek, u
kterého se predpoklada, ze v roce 2004 dosahne rekordni vyse piiblizné 10 procent hrubého
domaciho produktu (5,8 procenta v roce 2003). To vedlo k rychlému zvySovani devizovych
rezerv v Narodni bance, které se rovnaji témét Ctyfem mésicim dovozu. Ocekava se, ze
pomér vnéjsiho vefejného dluhu k hrubému domacimu produktu poklesne z 22,5 % v roce

2003 na ptiblizné 19 % v roce 2004.

5. OSTATNI NECLENSKE ZEME

I ptes zlepSeni makroekonomické situace zlistavaji rizika souvisejici s ivéry nebo investicemi
v Argentiné vysokd. Nedostatecny pokrok pii nékterych strukturalnich reforméch a zpozdéni
pii uzavirani dohod o restrukturalizaci dluhu se soukromym sektorem vedly k odlozeni treti
provérky podle platné ,,stand-by* dohody u MMF, zatimco zemé& nadéle vykazuje nedoplatky
nékterych svych dluhti vi¢i Evropské investicni bance (viz oddil 6 v prvni ¢asti).
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I ptes zvysSeni devizovych rezerv, dobré postaveni bézného uctu a nedavné kroky ptijaté
organy ke zlepseni slozeni vefejného dluhu, které vedou ke zvysené stabilité zemé, je Brazilie
nadale citliva na zmény stanoviska investoril vii¢i rozvojovym trhiim.

I pfes neménné zadluzeni (vyjadiené v USD) se ocekava, Ze podil zahrani¢niho zadluzeni
Alzirska k hrubému domacimu produktu poklesne o 5 procentnich bodt na 30,6 % hrubého
domaciho produktu v roce 2004 a podil sluzby zahrani¢niho dluhu poklesne ze 79,5 % v roce
2003 na 62,2% v roce 2004. Zahrani¢ni dluh je témét vyhradné vefejnym stfednédobym
a dlouhodobym zadluZenim a za posledni roky nedoslo k nedoplatktim.

Prestoze se objevuji vyzvy kdalsi financni konsolidaci, neexistuji naléhavé obavy

o udrzitelnost diky soucasnym silnym vnéj$im vykoni Jordanska (zejména znacny prebytek
bézného Uctu a zvySovani rezerv), které se ocekavaji i v blizké budoucnosti.
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