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1. BEVEZETES' £S A FEDEZETT MUVELETEK TiPUSAI

Az Eurdpai Unid koltségvetése (a tovabbiakban: a koltségvetés) altal viselt kockazatok
kiilonféle hitelnyujtasi €s garancialis miiveletekbdl szarmaznak, amelyek két kategoridba
sorolhatok be: az FEurdpai Kozosség altal harmadik orszdgoknak makrogazdasagi
célkitlizésekre nyujtott hitelek, azaz makroszintli pénziigyi tdmogatas (a tovabbiakban: MFA),
illetve mikrogazdasagi célkitlizésekre iranyuld hitelek (az Euratom-hitelek és az Eurodpai
Beruhdzasi Bank (EBB) kiilsé hitelnyujtasi tevékenysége?). E miiveletekre 1994 6ta nyuijt
fedezetet a kiilsé fellépésekre vonatkozo garanciaalap (a tovabbiakban: az alap)’, amelyet —
mas célok mellett — a harmadik orszagokban végzett hitelezési miiveletekre nyujtott
koltségvetési garancidk aktivalasabol eredd koltségvetési hatas korldtozésa céljabol hoztak
l1étre. Ha az alap forrasai nem elegenddek, a koltségvetésbol egészitik ki azokat.

Az alapot 1étrehozo, 1994-ben elfogadott tandcsi rendeletet (a tovabbiakban: a garanciaalap-
rendelet") el8szor 1999-ben modositottak. A tanacsi rendelet masodik, a Tandcs altal 2004-
ben elfogadott modositasat kovetden az alap altal nyujtott fedezetet visszavonjak, ha a
harmadik orszag tagallamma valik. A koltségvetés a tagallamoknak nytjtott hitelekre vagy
garantalt hitelekre kdzvetlen fedezetet nyujt.

2. UJ JOGALAPOK

Az 10j pénziigyi kerettel Osszefiiggésben 2007. januar 1-jén hatalyba 1épett az Europai
Parlament, a Tanacs €s a Bizottsag kozotti, a koltségvetési fegyelemrdl és a pénzgazdalkodas
hatékonysagarol és eredményességérél sz616 2006. majus 17-i intézménykozi megallapodas’.
E megallapodés értelmében az alap feltdltése a 4. fejezetbe (az EU mint globalis szerepld)
tartozo koltségvetési sorbdl torténik, és nem egy elkiilonitett tartalékbol, mint korabban.

A tartalék megsziintetése tekintetében — az intézménykdzi megallapodassal 6sszhangban —
modositani kellett a garanciaalap-rendeletet. Ennek kovetkeztében 2007. januar 30-a4n Uj
tanacsi rendeletet fogadtak el®, amely az alap szamara a koltségvetési eszkdzok bevonasa
révén 0j, hatékonyabb feltdltési mechanizmust biztosit. Sor keriilt a koltségvetési tranzakciok
atlathatosaganak és programozasanak javitasara is’. E jelentés ezzel Osszefliggésben
tartalmilag modosul.

A Tanics 2006. december 19-én wigy hatarozott®, hogy megujitja a Kozosségen kiviili
projektekhez adott hitelek és hitelgarancidk veszteségeinek fedezésére az EBB-nek nytjtott

A koltségvetés altal 2006. junius 30-an fedezett garanciakrol szolo korabbi jelentés a COM(2007)66 és
SEC(2007)241 kozlemény.

Az EBB-mandatumok részletei a melléklet A1 tablazataban szerepelnek.

Az alaprol szolo legfrissebb jelentést lasd: , Atfogd jelentés a Garanciaalap mikodésérél”,
COM(2006)695, és a csatolt munkadokumentum: SEC(2006)1460.

A kiils6 fellépésekre vonatkozo garanciaalap 1étrehozasarol szolo, az 1149/1999/EK, Euratom tanacsi
rendelettel (HL L 139., 1999.6.2., 1. 0.), a 2273/2004/EK, Euratom tanacsi rendelettel (H L 396.,
2004.12.31., 28. 0.) és a 89/2007/EK, Euratom tanacsi rendelettel (HL L 22., 2007.1.31., 1. o.)
modositott 2728/94/EK Euratom tanacsi rendelet, HL L 293., 1994.11.12., 1. o.

HL C 139.,2006.6.14., 1. o.

89/2007/EK, Euratom tanacsi rendelet, HL L 22., 2007.1.31., 1. o.

A régi feltdltési mechanizmusrdl sz616 informaciokért 1asd az 1. labjegyzetben emlitett jelentést.

A 2006. december 19-1 2006/1016/EK tanacsi hatarozat, HL L 414., 2006.12.30., 95. o.
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kozosségi garanciat. A kozOsségi garancia a 2007-2013 kozotti idészakban 27 800 millid
eur6és maximalis keretbdl legfeljebb az EBB finanszirozéasi mtiveleteinek keretében folyositott
hitelek és nytjtott garanciak Osszegének 65%-at fedezheti, levonva ebbdl a visszatéritett
Osszegeket ¢és hozzdadva minden kapcsolodo tételt. A hatarozat azt is rogziti, hogy a
Bizottsagnak és az EBB-nek a k6zosségi garanciaval kapcsolatos részletes rendelkezésekrol
¢és eljarasokrol garanciamegallapodast, valamint az EBB-nek azon kotelezettségével
kapcsolatos rendelkezésekrdl és eljarasokrol, amelyek a kozosségi garancidk aktivalasa
kovetkeztében a K6zosség altal kifizetett 6sszegek visszatéritésére vonatkoznak, visszatéritési
megallapodast kell kotnie.

2006-ban nem sziiletett 4j hatdrozat MFA-hitelrél vagy Euratom-hitelrol.

3. ESEMENYEK A LEGUTOBBI, 2006. JUNIUS 30-1 JELENTES OTA
2006 masodik felében nem tortént folyodsitas MFA-hitelekb61’.

Euratom-hitelekbdl szintén nem tortént folydsitds 2006 masodik felében. Egy 2004-es
(83 000 000 USD-nyi, euroban teljesitendd hitelrdl sz6lo) hitelmegallapodas alapjan 2007
marciusaban sor keriilt a Khmelnitsky-2 ¢és a Rovno-4 atomerdmiiblokk biztonsagi
felujitasanak finanszirozasara szant elsd részlet folyositasara.

4. A KOLTSEGVETES ALTAL FEDEZETT KOCKAZATOK ADATALI
4.1. A kockazat fogalma

A koltségvetés altal viselt kockazatok a garantalt miiveletek tekintetében kint levo toke és
kamat 6sszegébdl erednek.

A vissza nem fizetett miiveletekre harmadik orszagokkal kapcsolatban az alap nyujt fedezetet
(a teljes garantalt kint levd Osszeg 67%-a), tagallamok érintettsége esetén kozvetleniil a
koltségvetés (a tagallambeli projektekre vagy azok érdekében folyositott hitelek adjak a teljes
garantalt kint levé Osszeg maradék 33%-at). A tagallamokkal kapcsolatos garantélt hitelek
nagy ardnya a nemrég lezajlott bovitésekkel magyarazhatdé. A garanciaalap-rendelet 1.
cikkének harmadik bekezdése értelmében, ha egy orszag tagallamma valik, att6l az id6ponttol
a hitelek kockazatat az alap helyett a koltségvetés viseli.

E jelentés alkalmazédsaban a koltségvetés altal viselt kockéazat értékelésére két modszer
hasznalhato:

A makroszintli pénziigyi tamogatas harmadik orszagoknak nyujtott vissza nem téritendd tamogatas is
lehet. A makroszintii pénziigyi timogatasrol sz616 tobb informacioért 1lasd a kovetkezd éves jelentést: A
Bizottsadg jelentése a Tanacsnak és az Eurdpai Parlamentnek a makroszintli pénziigyi tdmogatas
harmadik orszagokban torténé 2006. évi végrehajtasarol.

A 2006. évi tanacsi hatarozat alapjan 2006 augusztusaban és decemberében Gruzianak két kifizetést
(egyenként 11 milli6 EUR) teljesitettek.

Az 1997. és 2000. évi MFA-programok alapjan 2006 oktoberében keriilt sor a Tadzsikisztannak nyujtott
vissza nem téritendd tamogatas utolsoé részletének (7 millid6 EUR) kifizetésére.

Albénia szintén kapott egy 13 millié eurods vissza nem téritendd tdmogatast, amely egy 2004. évi tanacsi
hatarozatban odaitélt timogatas utolso részlete.



— Az ¢érintett miiveletek tekintetében egy adott napon kint levd teljes toke kiszamitasa. E
moddszer megadja a koltségvetés altal egy adott napon viselt kockézat szintjét.

— A ,koltségvetés altal viselt éves kockazat”-ként meghatarozott koltségvetési megkozelités
alapja annak a maximalis Osszegnek a kiszamitdsa, amelyet a Kozosségnek egy adott
évben ki kellene fizetnie, ha valamennyi garantalt hitel visszafizetése elmaradna'’.

1. tablazat: Teljes kint levo, fedezett dsszegek 2006. december 31-én, millio EUR

Kint levé Felhalmozott Osszesen %
toke kamat
Tagallamok*

MFA 365 2 367 2%

Euratom 436 6 442 3%

EBB 4482 42 4524 28%
Tagallamok dsszesen* 5283 50 5333 33%
Harmadik orszag

MFA 604 6 610 4%

Euratom - - -

EBB 10311 103 10415 64%
Harmadik orszagok 10 915 110 11 025 67%
Osszesen
Osszesen 16 198 159 16 358 100%

* Bulgariaval és Romaniaval egyiitt, mivel ezek 2007. januar 1-jét6l az EU tagéllamai.

A jelentéshez csatolt munkadokumentum'' A1., A2., A3. és A4. tablazata tovabbi részletekkel
szolgal a kint levd Osszegekrol, kiilondsen a hitelek felsd hatararol, a folyositott 6sszegekrol
¢s a garanciaratakrol.

10 E szamitas alapeleme, hogy a fizetési késedelemben érintett hiteleknek nem a teljes dsszegét, hanem

csak az esedékes torlesztorészletet veszi figyelembe (1asd még a melléklet 1. szakaszat).
H SEC(2007)
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4.2. Tagallamokkal kapcsolatos kockazatok

A tagéllamokkal kapcsolatos jelenlegi kockdzatok a csatlakozas eldtt nytjtott hitelekbol

szarmaznak.

2007-ben a koltségvetés a tagallamokkal kapcsolatban — az Unidhoz 2007. janudr 1-jén
csatlakozott Bulgariat és Romaniat is figyelembe véve — 812 milli6 eurdényi kockézatot visel.
A 2. tablazatbol lathato, hogy e két allam a kint levd 0sszeg nagysagat tekintve az elsd, illetve

masodik helyen all.

2. tablazat: A tagdllamok rangsora a koltségvetés dltal 2007-ben viselt maximadlis

kockazatban valo részesedés alapjan (millio EUR)

Rangsor Orszag 2007 %

1 Romania* 2634 32,4%
2 Bulgéria* 155,7 19,2%
3 Cseh Koztarsasag 102,2 12,6%
4 Lengyelorszag 98,4 12,1%
5 Szlovékia 72,8 9,0%
6 Szlovénia 39,2 4,8%
7 Magyarorszag 35,6 4,4%
8 Ciprus 15,7 1,9%
9 Litvania 14,8 1,8%
10 Lettorszag 8,5 1,0%
11 Esztorszég 4,7 0,6%
12 Malta 1,0 0,1%

Osszesen 812,1 100%

*2007. januar 1-jétol tagallam

HU



4.3. Harmadik orszagokkal kapcsolatos kockazatok

2007-ben az alap a harmadik orszagokkal kapcsolatban 1203 millié eurdényi maximalis
kockézatot visel. A teljes kint levd Osszeg szerinti rangsor elsé tiz helyezettje az alabbi
tablazatban talalhat6. E tiz orszag felel az alap altal 2007-ben vallalt kockézat 78%-aért.
Gazdasagi helyzetiik vizsgalatara és értékelésére a 7. szakaszban keriil sor.

3. tablazat: A tiz legjelentosebb harmadik orszdag rangsora a koltségvetés dltal 2007-ben
viselt maximalis kockazatban valo részesedés alapjan (millio EUR)
Rangsor Orszag 2007 Arany a teljes
maximalis
kockazatban
1 Egyiptom 152,9 12,7%
2 Torokorszag 151,0 12,6%
3 Brazilia 130,3 10,8%
4 Marokko 117,4 9.8%
5 Tunézia 112,2 9,3%
6 Dél-Afrika 93,6 7,8%
7 Libanon 56,4 4,7%
8 Jordania 44,8 3,7%
9 Szerbia és 43,5 3,6%
Montenegrd'?
10 Ukrajna 36,8 3,1%
A tiz orszag 939,0 78,0%
0sszesen

Az alap 38 orszag ¢s 2 regiondlis jogalany garantalt hiteleire nyujt fedezetet, 2035-ig terjedd
futamiddvel. Az orszagonkénti részletek a melléklet A2. tdblazataban talalhatok.

12 Ma mar Szerb Koztarsasag €s Montenegroi Koztarsasag.
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4.4. A koltségvetés altal viselt teljes kockazat

A koltségvetés 2007-ben 0sszesen 2015 millio eurdnyi, az év soran esedékessé valo Osszegre
nyujt fedezetet, amelynek 40%-4ért a tagallamok felelnek (lasd a melléklet A2. tablazatat).

4.5. A kockazat alakulasa

A tagéllamokkal kapcsolatos kockézatok a jovOben csokkenni fognak, mivel a hiteleket
visszafizetik, a tagallamok szdmara 10j hitelek nytjtasara pedig az Euratom, a makroszintii
pénziigyi tdmogatas vagy az EBB révén garantalt hitelnyujtds soran nem keriil sor (lasd az
A1l. abrat a melléklet 1.3. szakaszaban).

A harmadik orszagoknak nyujtott MFA-hitelekrdl a Tanacs egyedi hatarozatot hoz. Jelenleg
nincs a Tandcs eldtt hitelnyujtasra irdnyuld 0j bizottsagi javaslat. El6fordulhat azonban, hogy
a Bizottsag 2007-ben javaslatot nytjt be Libanon tdmogatiasara 50 milli6 EUR MFA-hitel és
30 milli6 EUR vissza nem téritendd tdmogatas formajaban.

A tagallamoknak vagy bizonyos arra jogosult nem tagallamoknak (Orosz Fdderacio, Ormény
Koztarsasdg, Ukrajna) nyujtott Euratom-hitelezés fels¢ hatdra 4 milliard EUR, amelybdl
mintegy 85%-ot mar fel is hasznaltak. A fennmaradé mozgéstér mintegy 600 millio6 EUR.

A 20002007 kozotti EBB-mandatumokbdl még mintegy 9 830 millio EUR folyosithato. Sét,
2006 veégéig az EBB egy hitelmegallapodast sem irt ala az Oroszorszagban, Belaruszban,
Moldovéaban és Ukrajndban megvaldsuld bizonyos tipusu projektekhez nyujtott kiilonleges
hitelekre vonatkozé tanacsi hatarozat" keretében. E hatarozat 500 millid eurds hitelkeretet
hoz 1étre 100%-o0s garanciarataval és 2007. jalius 31-i lejarattal.

A koltségvetés jovobeni kockazatat leginkabb befolyasold elem a Kozosség altal nemrégiben
az EBB-nek nyujtott', a 2007. februar 1. és 2013. december 31. kozotti idészakra vonatkozo
garancia (hat honapnyi hosszabbitas lehetdségével). A kozosségi garancia a 27 800 millio
eur6és maximalis keretbdl legfeljebb az EBB finanszirozéasi mtiveleteinek keretében folyositott
hitelek és nytjtott garanciak Osszegének 65%-at fedezheti, levonva ebbdl a visszatéritett
Osszegeket ¢és hozzdadva minden kapcsolddd tételt. A maximalis keret két részbdl all: egy
25 800 milli6 eurds alapkeretbdl és egy 2 000 millid eurds valaszthatdé mandatumbol. A
valaszthatd Osszeg felhaszndldsa a 2010-ben esedékes félidos értékeléstdl fligg. Az alapkeret
az alabbi célhoz kotott regionalis keretekbdl all:

— csatlakozas eldtt 4116 orszagok: 8 700 milli6 EUR;

— a szomszédsagi és partnerségi programban résztvevo orszagok: 12 400 millio
EUR;

- Azsia és Latin-Amerika: 3 800 milli6 EUR;
— Dél-Afrikai Koztarsasag: 900 millio EUR.

A melléklet 1.3. szakaszaban szereplé A2. abra a hatidlyos mandatumok és az 1j mandatum
szerinti kifizetéseket, valamint az alap feltoltésére gyakorolt hatasukat modellezi.

13 A 2004. december 22-i 2005/48/EK tanéacsi hatarozat, HL L 21., 2005.1.25., 11. o.
14 Lasd még e jelentés 2. szakaszat.
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5. FIZETESI KESEDELEM, A KOLTSEGVETESI GARANCIAK AKTIVALASA ES
HATRALEKOK

5.1. Kifizetések készpénzforrasokbol

A Bizottsag azért nyul készpénzes forrasaihoz, hogy az ados fizetési késedelme esetén
elkeriilje a hitel-visszafizetés késedelmeit és az ebbél eredd koltségeket'’.

5.2. Kifizetések a koltségvetéshol

A 010401. ,Hitelfoly6sitdsi miiveletekhez nyujtott europai kozosségi garanciak”
koltségvetési jogcimesoportbdl nem haszndltak fel eldirdnyzatokat, mivel 2006 madasodik
felében nem fordult eld fizetési késedelem.

5.3. A Garanciaalap aktivalasa

Amennyiben a Kozosség altal nyujtott vagy garantalt hitel kedvezményezettje (harmadik
orszag) fizetési késedelembe esik, az esedékes Osszeg kifizetésére az alapbdl keriil sor, a
fizetés esedékességétdl szamitott harom honapon beliil .

2006 masodik felében az alapot nem aktivaltak.

A teljes hatralék, az Argentin Koztarsasagra kiszabott biintetokamat, 2006. december 31-én
Osszesen 1 718 493,12 USA dollart tett ki. Ebbdl 1448 433,44 USD-t (EUR-egyenértéke
1 099 797,60) még be kell hajtania az alapnak. Mivel a hatralék fennmarad6 része nem az
alap aktivalasabol szarmazik, ez az 0sszeg az EBB-nek jar. A Bizottsag és az EBB tobb
alkalommal felhivta az argentin hatosagok figyelmét arra, hogy 10j EBB-hitelnyujtasi
miveletek inditdsdhoz az orszagban a hatralékok teljes korli visszafizetése sziikséges. Az EU-
Argentina makrogazdasagi parbeszéd kovetkezd forduloja alkalmaval folytatni fogjak az
ebben az ligyben megkezdett targyalasokat.

6. KULSO FELLEPESEKRE KEPZETT GARANCIAALAP'
6.1. Behajtott 6sszegek

Hatralékbehajtas 2006 masodik felében nem volt.

6.2. Ev végi eszkozallomany

2006. december 31-én az alap nettd eszkdzallomanya 1 378 954 442,51 eurot tett ki.

2006. december 31-én a Bulgaridval és Romadniaval szemben fenn 4llo hitelnyujtasi ¢€s
garanciamiiveletek és a felhalmozott kamatok 2 899 334 719,06 euro6t tettek ki. Mivel ezek az
orszagok 2007. janudrl-jén az Eurdpai Unid tagjava valtak, a koltségvetésbe 2007. februar
14-én visszakeriilt 260 940 124,72 EUR.

Lasd a Kozosségek sajat forrasainak rendszerérdl szold 94/728/EK, Euratom hatarozat végrehajtasarol
sz016, modositott, 2000. majus 22-i 1150/2000/EK, Euratom tanécsi rendelet 12. cikkét.

Tovabbi részletekért lasd a melléklet 1.4.3. szakaszat.

A Bizottsag 2006. évi jelentése a garanciaalap helyzetérol és gazdalkodasarol: COM(2006)362 és
SEC(2007)8609.

10
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6.3. Célosszeg

Az alapnak minden egyes miivelet esetében el kell érnie a teljes kint levd tékekdtelezettségek
¢s a felhalmozott kamatok 9%-aban meghatirozott szintet (célosszeg). Az alap forrasai
(1118014 317,79 EUR) ¢s a garanciaalap-rendelet szerinti kint levd tokekotelezettségek
kozotti ardny 10,1% volt. Mivel ez meghaladja a célosszeget, a garanciaalap-rendelet 3.
cikkének harmadik bekezdésével 0Osszhangban az alapbdl a koltségvetésbe torténd
visszafizetést kell végrehajtani.

Az 1) feltoltési szabalyoknak megfeleléen a 12 750 000 milli6 EUR tdbbletet 2007-ben a
2008-as eldzetes koltségvetési tervezetbe emelik be.

7. A KOCKAZATOK ERTEKELESE: A LEGFONTOSABB UNIOS HITELMUVELETEKBEN
RESZESULO HARMADIK ORSZAGOK GAZDASAGI ES PENZUGYI HELYZETE

7.1. Bevezetés

A jelentés el6z6 szakaszai mennyiségi szempontbol tekintik at a koltségvetés altal viselt
kockéazatokat. Emellett azonban mindségileg is értékelni kell a — mivelet tipusatol és a
hitelfelvevok mindsitésétol (lasd a 4. szakaszt) fliggd — kockdzatokat. Az orszagonkénti
kockézatértékelést kiilon tabldzatban mutatja be a bizottsdgi munkadokumentum. Az
aldbbiakban olvashatdo az értékelés Osszefoglaloja a koltségvetés szamara 2007-ben a
legnagyobb éves kockazatot jelentd tiz orszag tekintetében. A melléklet 2. szakasza nyolc
tovabbi orszag értékelését tartalmazza.

7.2. Egyiptom

Egyiptom gazdasagi ndvekedése a 2005-6s 4,6%-r6l 2006-ban 6,8%-ra nétt, kdszénhetden a
befektetési politikdnak (kiilondsen a kiilfoldi kézvetlen tékebefektetéseknek), valamint az
aruk ¢és szolgaltatasok erdteljes exportjanak. Az inflacido egy szamjegytire csokkent, de
tovabbra is érezhetdk inflacids tendencidk. A munkanélkiiliség tartdsan magas szinten all, a
gazdasagilag aktiv népesség tobb mint 10%-a nem jut munkdhoz. A gazdasagi helyzet
javulasa ¢és a (félig) 4allami tulajdonban 1évd vallalatok privatizacidja ellenére az
allamhaztartas hianya alig csokkent (2006-ban 7,9% volt, szemben a 2005-6s 9,6-kal). A
pénziigyi szektor reformja folyamatban van. A bankrendszerben egy jelentds bank
nemrégiben lezajlott privatizacidja ellenére még mindig igen erdteljes az allam szerepe. A
pénziigyi szektor reformjanak befejezéséhez még két vagy harom év sziikséges. A megbizhato
fiskalis politika 0tvozése a megfeleld6 monetaris politikaval kedvezden befolyasolhatna a
munkahelyteremtést.

7.3. Torokorszag

Torokorszaghan a GDP éves novekedése 6,1%-ot ért el 2006-ban, a 2005. évi 7,4%-hoz
képest. A belsé kereslet novekedése meghaladta a teljes kibocsatdsét, ami miatt a folyd
fizetési mérleg GDP-aranyos hidanya a 2005-0s 6,3%-r61 2006-ban tovabb bdviilt, 7,9%-ra. A
maganfogyasztas a 2006 majus-juniusi ingadozast kdvetd monetaris politikai szigoritas
eredményeként az év masodik felében lelassult. A novekedés csokkenése 2007-ban varhatéan
folytatodik, a folyd fizetési mérleg hidnyanak igy létrejovo stabilitasa a gazdasagi laz
csillapodasat valdsziniisiti. Noha a folyo fizetési mérleg finanszirozésa kielégitd, a gazdasag
sebezhetésége fennmarad, mivel belsd tényezok vagy kiilsé sokkhatdsok a folyamatok
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visszaforduldsahoz vezethetnek. A viszonylag magas kiilsé addssag (a GDP csaknem 50%-a)
Torokorszagot sebezhetdvé teszi a pénznem jelentds leértékelddésével szemben. A 2001-es
valsag elotti helyzethez képest a gazdasag ellenallobb a sokkokkal szemben, tobbek kozott a
rugalmas devizaarfolyam-rendszernek és a fiiggetlen kdzponti banknak kdszonhetden. A
kozponti bank hivatalos tartalékai 2006-ban mintegy 45 millio eurdt tettek ki, azaz tobb mint
5 havi importra nyujtottak fedezetet.

7.4. Brazilia

Brazilia novekedése a 2005-0s lassulds utan 2006-ban mintegy 2,9%-ra tért vissza, az
eroteljes fogyasztoi koltekezés €s a maganberuhdzasok felélénkiilése kovetkeztében. 2006-ban
folytatodott a dezinflacid, ennek eredményeként az arszinvonal emelkedése az 1998-ban
bevezetett inflacids célkovetés oOta a legalacsonyabb szintre ért. Noha az export boviilése
2006-ban a deviza korabbi felértékelése miatt 1ényegesen csokkent, a kiilkereskedelmi
cserearanyok javuldsa révén az orszadg folyd fizetési mérlegének egyenlege 2006-ban
megnyugtatdé (a GDP 0,6%-ara becsiilt) aktivumot mutatott. Brazilia a kiils6 sebezhetdség
tekintetében erds6dott, miutan kiilsé adossagrataja jelentésen csokkent annak kdvetkeztében,
hogy az orszag lejarat eldtt visszafizette az IMF-fel szembeni hiteleit — 2005 végén — és a
Parizsi Klubbal szembeni hiteleit — 2006 els6 felében. Visszavasaroltdk az 6ssze Brady Bond
kotvényt is. A GDP-hez viszonyitott kiilsé addssagrata a 2004-es 36,4%-ro6l 2006 végére
18,9%-ra csokkent. A kiilsé allami eladosodottsag csokkentésére kifejtett erdfeszitések most
fizetédnek ki: a vetetd hitelmindsitdk feljebb soroltdk Brazilia hitelképességét. Az
allamadossag kezelése terén nemrégiben elért eredmények ellenére jelentds maradt a
gazdasag sebezhetdsége. Az dllamaddssag 50% felett marad és jelentdsen ki van téve a
kamatvaltoztatasoknak, mivel az atlagos futamid6 viszonylag révid.

7.5. Marokko

Marokko gazdasaga 2006-ban 8,1%-0s real-GDP-novekedést ért el. Ez f6ként a kivételesen
j0 mezdgazdasdgi termésnek ¢és altalanosabban a kiilonbozé gazdasdgi 4gazatok
dinamizmusanak koszonhet6. Az inflaci6 tovabbra is alacsony, éves szinten 3,3%. Az
allamhdztartads hianyat a GDP 2,1%-4ra csokkentették (szemben a 2005-6s 5,3%-kal). Az
allamadossag szintje a GDP 57%-a volt. A munkanélkiiliségi rata még mindig 9,7%-o0s, a
marokkoi hatosagok eldtt allo {6 kihivas tovabbra is a szegénység (a lakossag 15%-a naponta
kevesebb mint 2 USD-t kolthet megélhetésre) és a felndttkori irastudatlansag (47,7%) marad.

7.6. Tunézia

Tunéziaban a GDP novekedése 2006-ban 5,8%-ot ért el, szemben az el6z6 évi 4%-kal (2007-
re 6%-ot varnak). Az inflacio 2006 els6 tiz honapjaban 2%-r6l évi 4,7%-ra nétt, féként a
nemzetkozi olajarak emelkedése miatt. A tendencia megallitasa érdekében a kozponti bank
2006-ban az alapkamat emelésére kényszeriilt (hdrom év utan eldszor). A folyd fizetési
mérleg hianya elérte a GDP 2,6%-at, az allamadossag pedig a GDP 54,8%-at. A
munkanélkiiliség még mindig magas, a gazdasagilag aktiv népesség 13,4%-a nem jut
munkahoz.

7.7. Dél-Afrika

Dél-Afrikaban a GDP éves ndvekedése (realértéken) 5,0%-ot tett ki 2006-ban, a 2005-0s
5,1%-ot kovetden. A ndvekedés varhatoan 2007-ben is majdnem eléri az 5%-os szintet. 2006-
ban a kdzponti bank 7-r6l 9%-ra emelte a refinanszirozasi kamatlabat annak érdekében, hogy
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az inflaciot a 3—6% kozotti sdvban tartsa. A folyd fizetési mérleg hidnya a 2005-6s 3,8%-hoz
képest 2006-ban a GDP 5,6%-ara boviilt. A hiany 2007-ben varhatdéan 5% koriil marad. A
kiilfoldi kozvetlen tokebefektetések és mas tokebefektetések (portfolio-befektetések) jocskan
ellensulyozzék a fizetési mérleg hianyat. Ennek eredményeként a megndvekedett arany és
devizatartalékok 3-4 havi import fedezetére elegendok. A hivatalos hitelezOkkel szembeni
kiilsé adossag 2006-ban a GDP 2%-ara esett — ez a legalacsonyabb szint a Szaharatol délre
fekvo afrikai orszdgok kozott (az atlag 16%) —, 2007-ben pedig varhatdan 1,9%-ra csdkken.
Az allamhéztartas hidnya az elmult két évben a GDP 0,4%-at tette ki, 2007-ben ez a hiany
varhatéan enyhe tobbletté alakul (0,3%). Dél-Afrika kozepes jovedelmd, feltorekvd
piacgazdasag, amelynek csaknem két harmada a szolgaltatasokra épiil, az export tobbsége
pedig a banyaszatra. A fobb kockdzatok: a kiilfoldi tokebefektetések ingadozéasa (portfolo-
befektetések), az exportarucikkek &rsokkjai, a magas munkanélkiiliségbdl eredd belsd
nyomas, a nagyfokt egyenl6tlenségek, a HIV/AIDS terjedése és a magas blinozési ratak.

7.8. Libanon

A katonai konfliktus igen sulyos sokkot okozott Libanon gazdasdganak. 2006-ban a nemzeti
GDP realértéken 5%-kal csokkent, az allamhaztartds hianya 2005-hoz képest csaknem
megduplazodott, a GDP 14%-at érte el, az dllamadossag pedig rekordszintre, a GDP 190%-
ara emelkedett. A munkanélkiiliség alakulasarol jelenleg nem éllnak rendelkezésre adatok. Az
inflacio mérsékelt, éves szinten 5%. Libanon a vildg egyik leginkabb eladdsodott orszaga
maradt. Az addssagszint fenntarthatésdga komoly kockazatoknak van kitéve a 2006-os habort
utani azonnali 0jjaépitési sziikségletek és a sziikséges reformokrol kialakitott egyetértés
hianya miatti politikai instabilitds kdvetkeztében.

7.9. Jordania

Jordania gazdasaga 2006-ban tovabbra is erbteljesen nétt; a redl GDP novekedését 6%-ra
becsiilik (2005-ben 7,2% volt). A viszonzatlan atutaldsok magas szintje és a szolgaltatasi
szektor magas aktivitasa fellenditette a maganfogyasztast. A munkanélkiiliségi rata a 2005-6s
14,8%-r61 2006-ban 13,9%-ra csokkent. Az inflacid6 2006-ban 6,3%-ra szokott fel (2005:
3,8% volt) az olajar-tamogatasok csokkentése miatt. A hatdsagok az lizemanyag-tdmogatasok
megsziintetésére €s a kiadasok visszafogasara iranyulo stratégia keretében 2005-ben és 2006-
ban fokoztdk a koltségvetési kiigazitisra tett erdfeszitéseket. Az erdfeszitések révén az
allamhaztartas hianya (a tdmogatasok nélkiil) a 2005-6s 10%-r6l a GDP 7,5%-ara csokkent. A
folyo fizetési mérleg hidnya (tdmogatasokkal) a 2005-6s 17,8%-r6l a GDP 16%-ara csokkent
2006-ban (szemben a 2003. évi 11,6%-os tobblettel). Az aruexport ndvekedése erdteljes
maradt. A kereskedelmi mérleg hianya a 2005-6s 47%-r6l 2006-ban a GDP 37,1%-éara
csokkent. A foly6 fizetési mérleg hianyat azonban tovabbra is a rendkivil magas
tokebearamlas finanszirozza, beleértve a kiilfoldi kozvetlen tokebefektetéseket, a viszonzatlan
atutalasokat és a portfolio-befektetéseket.

7.10.  Szerbia és Montenegro

Szerbidban a GDP éves ndvekedése (realértéken) 6,3%-ot ért el 2005-ben. 2006 elso
negyedévében a novekedés 6,3%-on folytatodott. 2005-ben a folyd fizetési mérleg hianya
elérte a GDP 9,8%-at majd, 2006 folyaman tovabb ndétt. A bruttdé kiilfoldi kozvetlen
tokebefektetések 2005-ben a GDP 6,1%-at tették ki; az orszag kiilsé adossaga 2006. julius
végén elérte a GDP 66%-at. Az allamaddssag csokkent a Périzsi Klub 600 milli6 EUR
Osszegli adossagleirasat kovetden, ami kapcsolddott a nem régi IMF-program 2006. februdri
sikeres befejezéséhez.

13

HU



HU

Montenegroban a GDP ¢éves novekedése (redlértéken) 4,1%-ot tett ki 2005-ben. A ndvekedés
2006 els6 felévében 6,5%-ra gyorsult. 2005-ben a foly6 fizetési mérleg hidnya elérte a GDP
12,2%-4t, majd 2006 folyaman tovdbb ndétt. 2005-ben a bruttd kiilfoldi kozvetlen
tokebefektetés elérte a GDP 22,8%-4t, az orszag kiilsé addssagallomanya pedig 2005 végén a
GDP 42,6%-at tette ki.

2006 juliusadban, miutdn Montenegro fiiggetlennek nyilvanitotta magat, a Szerb Koztarsasag
¢s a Montenegroi Koztarsasag belsé megallapodast kotott a pénziigyi jogok €s kotelezettségek
felosztasarol, mivel az eldz6 allamuni6 jogutddja Szerbia lett.

7.11.  Ukrajna

A redl GDP novekedése Ukrajnaban mintegy 7% volt (2005-ban 2,6%). A folyo fizetési
mérleg egyenlege az el6z0 év 3%-os tobbletéhez képest a GDP 1,5%-dnak megfeleld
passzivumba fordult, amit az erdteljes importkereslet és a magasabb energiaimport-arak,
valamint az acélpiac (Ukrajna f0 exportdgazata, amely a teljes export 40%-aért felel)
ingadozéasai okoztak. Ukrajna kiilsé allamadossaga a GDP 12%-ara csokkent (15,3% volt
2005-ben), mig a maganszektor jobb hozzaférése a kiilfoldi pénzpiacokhoz a teljes kiilsé
adossdgot a GDP 50%-a felé kozelitette. Az inflaci6 2006 decemberében éves
Osszehasonlitdsban 11,6%-ra gyorsult, részben az energiaimport magasabb arai miatt. A {6
kockéazatok az ingatag politikai helyzettel és az egységes politikai dontéshozatal ebbdl
kovetkezd hianyaval kapcsolatosak. Augusztusban a Standard & Poor's megerdsitette azonban
Ukrajna hossz lejarata allami hitelképességének BB- besoroldsat, amit kiilondsen az
eladosodottsag alacsony szintje tdmaszt ala.
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