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1. BEVEZETES ES A FEDEZETT MUVELETEK FAJTAI

A beszamold benyujtasara a koltségvetési rendelet 130. cikke értelmében keriil sor, amely
eldirja, hogy a Bizottsdg évente kétszer szamoljon be az Eurdpai Parlamentnek és a
Tandcsnak a koltségvetési garancidkrél és a vonatkozo kockdzatokrél'. Egy bizottsagi
szolgalati munkadokumentum egésziti ki, amelyben egy sor részletes tablazat ¢s a jelentéshez
fliz6tt magyarazo megjegyzés talalhato (a tovabbiakban: ,,melléklet”)?.

Az Eurépai Unid koltségvetésével (,,koltségvetés™) fedezett kockazatok az alabbi két
kategoriaba sorolhatd hitelezési és garanciamiiveletekbél adddnak: olyan hitelekbdl,
amelyeket az Eurdpai Kozosségek makrogazdasagi célokra nyujtottak, vagyis harmadik
orszagok részére nyujtott makroszintli pénziligyi tdmogatasokbdl (,MPT”), valamint
mikrogazdasagi célra nyujtott hitelekb6l (Euratom-kolcsondk, elsdsorban az Eurdpai
Beruhazasi Bank (,,EBB”) kiilsé finanszirozasa®). Ilyen miiveletekre 1994. 6ta nytjt fedezetet
a kiilsé finanszirozast szolgald garanciaalap (a tovabbiakban: ,,alap”)’, amelyet tobbek kozott
a harmadik orszdgokban végzett hitelezési miiveletekre nyujtott koltségvetési garanciak
aktivalasabol eredd koltségvetési hatas korlatozasa céljabol hoztak 1étre. Amennyiben az alap
forrasai nem elegenddek, a koltségvetésbol egészitik ki dket.

Az alapot 1étrehozd, 1994-ben elfogadott tanacsi rendeletet (a tovabbiakban: a garanciaalap-
rendelet’) elsé izben 1999-ben modositottak. A tanacsi rendelet masodik, a Tanacs altal 2004-
ben elfogadott modositasa o6ta az alap altal nyujtott fedezetet visszavonjak, ha a harmadik
orszag tagallamma valik. A koltségvetés a tagallamoknak nyujtott kozosségi hitelekre vagy
garantalt hitelekre kdzvetlen fedezetet nyujt.

2. UJ JOGALAPOK

A Kozosségen kiviili projektekhez nyujtott hitelek és hitelgarancidk veszteségeinek
fedezésére az Eurdpai Beruhdzasi Banknak nyujtott megujitott kozdsségi garanciarol szolo
2006. évi tanacsi hatarozat® (az EBB kiilsé mandatuma a 2007-2013 kozotti idészakra, a
tovabbiakban: ,,ij altalanos mandatum”) keretében a Bizottsag és az EBB 2007 augusztusadban
garanciaszerzodést és visszatéritési megallapodast’ irtak ala, amely meghatarozta a kozosségi
garanciaval, illetve a garancia aktivaldsa utani kovetelések visszafizetésével kapcsolatos
részletes szabalyokat és eljarasokat. A garanciaszerz6dés az EBB 2007. aprilis 17. — az Uj

A koltségvetés altal 2007. junius 30-an fedezett garanciakrol szo6lo el6zo jelentés a COM(2008)2

jelentésbol, és az ezt kiséré SEC(2008)18 munkadokumentumbdl all.

2 SEC(2008)[...].

Az EBB mandatumaira vonatkoz6 szdmadatok a melléklet Al. tablazatdban, a jogalapokra tett

hivatkozasok pedig az A4. tablazatban talalhatok.

Az alaprél sz0l6 legfrissebb jelentést lasd: ,,Atfogd jelentés a Garanciaalap miikodésérél”,

COM(2006)695, és a csatolt munkadokumentum: SEC(2006)1460.

5 Az 1999. majus 25-i 1149/1999/EK, Euratom tanacsi rendelettel (HL L 139., 1999.6.2., 1. 0.), a 2004.
december 22-i 2273/2004/EK, Euratom tanacsi rendelettel (H L 396., 2004.12.31., 28. 0.) és a 2007.
januar 30-i 89/2007/EK, Euratom tanacsi rendelettel (HL L 22., 2007.1.31., 1. 0.) médositott, a kiilsé
fellépésekre vonatkozd garanciaalap létrehozasardl szolo 1994. oktdber 31-i 2728/94/EK, Euratom
tanacsi rendelet, HL L 293., 1994.11.12., 1. o.

6 A Tanacs 2006/1016/EK hatarozata (2006. december 19.), HL L 414., 2006.12.30., 95.0.

7 C/2007/3592
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altalanos mandatum EBB kormanyzotanacsi jovahagydsa — utan aldirt finanszirozasi
miiveleteit fedezi.

A harmadik orszdgoknak nyujtott makroszintii pénziigyi tamogatas tekintetében a Tanacs
2007. december 10-én 0j hatirozatot fogadott el a Libanonnak nytjtandé makrogazdasagi
pénziigyi tamogatasrol®.

3. A 2007. JONIUS 30-AN KELT, LEGUTOBBI JELENTES OTA TORTENT ESEMENYEK

Jovahagytak a Libanonnak nyujtott MPT-hitelr6l sz6l6 tanédcsi hatarozatot. 2007 masodik
félévében nem tortént kifizetés az MPT és az Euratom-hitelek keretében.

Amint a fenti 2. szakasz utal r4, az EBB-vel alairt 4j garanciamegallapodas fedezi a 2007.
aprilis 17-ét kdvetd finanszirozasi miiveleteket. 2007. december 31-¢ig az EBB 6sszesen 3165
millié EUR értéktt EBB-finanszirozasi muveletrol sz616 szerz6dést irt ala, ebbdl 1 267 millio
EUR a 2007. julius 31-én lejart altalanos mandatum’ korébe tartozott, 1 898 millié EUR pedig
az Uj altalanos mandatum korébe.

4. A KOLTSEGVETESBOL FEDEZETT KOCKAZATOK ADATAI
4.1. A kockazat fogalma

A koltségvetés altal viselt kockdzatok a garantalt miiveletek tekintetében kinn levd toke és
kamat 6sszegébol adodnak.

A vissza nem fizetett miiveletekre harmadik orszagokkal kapcsolatban az alap nyujt fedezetet
(2007. december 31-¢én a teljes garantalt kinn levo 0sszeg 72%-a), tagallamok érintettsége
esetén kozvetleniil a koltségvetés (a tagallambeli projektekre vagy azok érdekében folyositott
hitelek teszik ki a teljes garantalt kinn levé Osszeg maradék 28%-at). A tagallamokkal
kapcsolatos garantélt hitelek nagy ardnya a nemrég lezajlott bdvitésekkel magyardzhatd. A
garanciaalap-rendelet 1. cikkének harmadik bekezdése értelmében ha egy orszag tagallamma
valik, attol az id6ponttol a hitelek kockazatat az alap helyett a koltségvetés viseli.

E jelentés céljaira a koltségvetés altal (kdzvetleniil vagy az alapon keresztiil kdzvetve) viselt
kockéazat értékelésére két modszer hasznalhato:

— - Az ¢rintett muveletek tekintetében egy adott napon kinn levd teljes téke kiszamitasa,
beleértve a felhalmozott kamatot is. E modszer megadja a koltségvetés altal egy adott
napon viselt kockazat szintjét.

— A ,koltségvetés altal viselt éves kockazat”-ként meghatarozott koltségvetési megkozelités
annak a maximalis 0sszegnek a kiszamitasan alapszik, amelyet a K6zosségnek egy adott
pénziigyi évben ki kellene fizetnie, ha valamennyi garantalt hitel visszafizetése
elmaradna'®.

8 A Tanacs 2007/860/EK hatarozata (2007. december 10.), HL L 337.,2007.12.21., 111.0.

Az altalanos mandatumrol a 2000-2006 kozotti pénziigyi terv keretében dontdttek, lasd az 1999.
december 22-1 2000/24/EK moédositott tanacsi hatarozatot, HL L 9., 2000.1.13., 24. o. (a tovabbiakban:
,,el6z0 altalanos mandatum”).

E szamitas céljara a fizetési késedelemmel érintett hiteleknek nem a teljes Osszegét, hanem csak az
esedékes torlesztorészleteket veszi figyelembe (lasd még a melléklet 1. szakaszat).
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1. tabldzat: Osszes kinn levd, fedezett osszeg 2007. december 31-én, millic EUR

Kinn levé toke Kamatok Osszesen %

Tagallamok*

MPT 253 2 255 1%

Euratom 435 7 442 3%

EBB 4 060 38 4 098 24%
Tagallamok, részosszeg* 4748 48 4795 28%
Harmadik orszagok

MPT 534 7 540 3%

Euratom 39 1 40 <1%

EBB 11729 118 11 848 69%
Tagallamok, részosszeg 12 302 126 12 428 72%
Osszesen 17 050 173 17223 100%

* E kockazatot kozvetleniil a koltségvetés fedezi, és beleértendd a Bulgariaval és Romaniaval kapcsolatos

kockazat is, mivel ezek az orszagok 2007. januar 1-jétél az EU tagallamai.

A melléklet Al., A2., A3. és A4. tdblazata tovabbi részletekkel szolgal ezekrdl a kinn levd
Osszegekrol, kiilonosen a hitelek felsd hatarardl, a folydsitott Osszegekrdl és a
garanciaratakrol.

4.2. Tagallamokkal kapcsolatos kockazatok

A tagéallamokkal kapcsolatos jelenlegi kockazatok a csatlakozas el6tt folyositott hitelekbdl
szarmaznak.

2008-ban a koltségvetés a tagallamokkal kapcsolatban 769 milli6 EUR &sszegben visel
kockazatot, amelybe az Unidhoz 2007. janudr 1-jén csatlakozott Bulgaria és Romania is
beletartozik. A 2. tdblazatbdl 1athato, hogy az emlitett két allam a kinn levd 6sszeg nagysagat
tekintve az elsd, illetve masodik helyen all.
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2. tablazat: A tagallamok rangsora a koltségvetés dltal 2008-ban viselt maximadlis
kockazatban valo részesedés alapjan (millio EUR)

Rangsor Orszag 2008 %
1 Romania 257,5 33,5%
2 Bulgéria 158,1 20,6%
3 Lengyelorszag 89,0 11,6%
4 Cseh Koztarsasag 88,8 11,5%
5 Szlovakia 71,7 9,3%
6 Magyarorszag 38,2 5,0%
7 Szlovénia 30,4 4,0%
8 Ciprus 15,3 2,0%
9 Lettorszag 8,0 1,0%
10 Litvéania 6,9 0,9%
11 Esztorszag 4,3 0,6%
12 Malta 0,8 0,1%
Osszesen 768.,9 100,0%

A tagallamokkal kapcsolatos kockdzatok 2031-ig terjedd futamiddvel az utdbbi két
bdvitésben részt vevd valamennyi tagallamot érintik.

4.3. Harmadik orszagokkal kapcsolatos kockazatok

2008-ban az alap harmadik orszdgokkal kapcsolatban 1 322 milli6 EUR maximalis kockézatot
visel. A teljes kinn levd Osszeg szerinti rangsor elsé tiz helyezettje az aldbbi tablazatban
talalhat6. A 2008-ban viselt kockazat 78%-at ezzel a tiz orszdggal kapcsolatban viselte a
Ko6zosség. Gazdasagi helyzetiik vizsgalatarol és értékelésérol az alabbi 7. szakasz szol.
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3. tablazat: A 10 legfontosabb harmadik orszag rangsora a koltségvetés dltal 2008-ban
viselt maximalis kockazatban valo részesedés alapjan (millic EUR)
Rangsor Orszag 2008 Az 0sszes
maximalis
kockazatban valo
részesedés
1 Torokorszag 255.,6 19,3%
2 Egyiptom 199,3 15,1%
3 Marokko 127,1 9,6%
4 Tunézia 121.9 9,2%
5 Brazilia 86,1 6,5%
6 Dél-Afrika 84,3 6,4%
7 Szerbia és 55,0 4,2%
Montene gr(')1 !
8 Horvatorszag 38,5 2,9%
9 Bosznia-Hercegovina 30,0 2,3%
10 Sziria 27,9 2,1%
Osszesen 1 025,6 77,6%

Az alap 54 orszag garantalt hiteleire nyujt fedezetet, 2037-ig terjedd futamiddvel. Az egyes
orszagokra vonatkozo részletek a melléklet A2. tablazatdban talalhatok.

4.4. A koltségvetés altal viselt teljes kockazat

A koltségvetés 2008-ban 2 091 milli6 EUR értékre nyujt fedezetet, amely az iddszak soran
esedékessé valo 6sszegekbdl tevddik Ossze, €s 37%-at teszi ki a tagallamokért vallalt kockazat
(lasd a melléklet A2. tablazatat).

4.5. A kockazat alakulasa

A tagallamokkal kapcsolatos kockazatok a jovoben csokkennek majd, mivel az Euratom, a
makroszintli pénziligyi tamogatasok, illetve az EBB révén a garantélt hitelnyujtas keretében
nyujtott hiteleket visszafizetik (lasd az A1. dbrat a melléklet 1.3. szakaszéban).

H Ma mar Szerb Koztarsasag és Montenegroi Koztarsasag
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A harmadik orszagoknak nyujtott MPT-hitelekrdl a Tanacs egyedi hatarozatokat hoz. A
Tanécs 2007. december 10-1 2007/860/EK hatérozata értelmében Libanonnak nytjtandé MPT
50 milli6 EUR hitelbdl és 30 millié EUR vissza nem téritendd timogatasbol tevodik dssze. A
hitelt 2008-t61 kezdve két egyenld részletben szandékoznak folydsitani.

A tagallamoknak, illetve bizonyos arra jogosult nem tagallamoknak (Orosz Foderacio,
Orményorszag, Ukrajna) nyGjthaté Euratom-hitelek felsé hatira 4 milliard EUR, amelynek
mintegy 85%-at mar fel is hasznaltdk. A fennmarad6 keret mintegy 600 millio6 EUR. A 2004-
ben Ukrajnaval kotott (83 millio6 USD dsszeggel egyenértékli eurdban teljesitendd hitelrdl
sz010) hatalyos K2R4 hitelszerzddés alapjan eddig mar 39 milli6 EUR folyositasa tortént meg,
2008-ban tovabbi részletek folyosithatok.

Az EBB el6z0 altalanos mandatuma 2007. julius 31-én lejart. A nevezett idopontban a teljes
keret maximumértékének Osszesen mintegy 98%-ara kotottek szerzédéseket (20 060 millio
EUR -—lasd a melléklet AS. tablazatat). Az EBB el6z6 mandatumai értelmében Gsszesen
7663 millio EUR folydsithatd Osszeg maradt, amelynek 93%-a az el6zd altalanos
mandatummal'? fiigg 6ssze és e mandatum lejartatol szamitott 10 éven beliil folyositani kell,
mivel a Kozosség garancidja ennek az idészaknak a végén lejar’.

A koltségvetés kockazatat befolyasold legfontosabb jovébeni tényezé az EBB-nek az j
altaldnos mandatum alapjan nemrégiben nyujtott kozdsségi garancia lesz. A kdzOsségi
garancia az EBB finanszirozasi miveleteinek keretében folyositott hitelek és nyujtott
garancidk Osszegének legfeljebb 65%-at fedezheti, amelynek a visszatéritett Gsszegekkel
csokkentett, de az Gsszes kapesolodo tétellel novelt felsé hatara 27 800 millio EUR'™. Az 1
mandatum keretében 2007-ben 1 898 milli6 EUR 0Osszegre kotottek szerzédést, amelybdl
2007 év végéig még 1 820 millié EUR vart folyositasra.

A melléklet 1.3. szakaszaban szerepld A2. é&bra felvdzolja az 0j altaldnos mandatumot
megeldzé mandatumok, valamint az Uj altalanos mandatum szerinti kifizetések néhany
modelljét, mivel ezek a kifizetések jelentOs hatast gyakorolnak az alap feltoltésére.

5. FIZETESI KESEDELEM, A KOLTSEGVETESI GARANCIAK AKTIVALASA ES
HATRALEKOK
5.1. Kifizetések készpénzforrasokbal

A Bizottsag azért hasznalja fel készpénzes forrasait, hogy az adds fizetési késedelme esetén
elkeriilje a hitel-visszafizetés késedelmeit és az ebbél eredd koltségeket'”.

Lasd a melléklet 1.3. szakaszat.

Lasd az EK és az EBB ko6zott 2005. augusztus 30-an, illetve szeptember 2-an 1étrejott Gijramegallapitott
és modositott garanciaszerzodés 1.06. cikkét.

Ez egy fix maximum 25 800 milli6 EUR alaplimitre és 2 000 milli6 EUR opcionalis mandatumra
oszlik, amelyekrdl a Tanacsnak még dontenie kell.

Lasd a Kozosségek sajat forrasainak rendszerérdl szold 94/728/EK, Euratom hatarozat végrehajtasarol
sz010, 2000. majus 22-i 1150/2000/EK, Euratom modositott tanacsi rendelet 12. cikkét.
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5.2. Kifizetések a koltségvetésbhaol

A 01 04 01 ,,Hitelfolyodsitasi miiveletekhez nyujtott eurdpai kozosségi garancidk™ elnevezésii
koltségvetési jogcimesoportbdl nem hasznaltak fel eldiranyzatokat, mivel 2007 masodik
felében nem fordult eld fizetési késedelem.

5.3. A Kkiilsé finanszirozast szolgal6 garanciaalap aktivalasa

Amennyiben a Ko6zosség altal nyljtott vagy garantalt hitel kedvezményezettje (harmadik
orszag) fizetési késedelembe esik, az esedékes Osszeg kifizetésére az alapbdl keriil sor, a
fizetés esedékességétol szamitott harom honapon beliil .

2007 masodik felében az alapbol nem tortént lehivas.

A teljes hatralék — azaz az Argentin Koztarsasagra kiszabott biintetdkamat — 2007. december
31-én Osszesen 1 718 493,12 USD 0Osszeget tett ki; ebbdl 1 448 433,44 USD 0Osszeget
(amelynek EUR-egyenértéke 983 923,27) még nem hajtott be az alap. Mivel a fennmaradé
Osszeg utan nem tortént lehivas, ez az 6sszeg az EBB-nek jar. A Bizottsag és az EBB tobb
alkalommal felhivta az argentin hatdsagok figyelmét arra, hogy uj EBB-hitelnytjtasi
miiveletek inditasahoz az orszagban a tartozasok teljes korti visszafizetése sziikséges.

6. A KULSO FINANSZIROZAST SZOLGALO GARANCIAALAP

6.1. Behajtott dsszegek

2007-ben nem tortént tartozasbehajtas.

6.2. Eszkozok

2007. december 31-én az alap nettd eszkézallomanya 1 026 515 043,63 EUR 0Osszeget tett ki.

6.3. Célosszeg

Az alapnak minden egyes miivelet esetében el kell érnie a teljes kinn levd tokekotelezettség €s
a felhalmozott kamatok 9%-4aban meghatarozott szintet (célosszeg). Az alap forrasainak
(1026 515 043,63 EUR) a garanciaalap-rendelet szerinti kinn levé tékekotelezettségekhez'’
(12 427 584 330,13 EUR) viszonyitott aranya 8,26% volt.

2007 végén az alap forrdsai elmaradtak a célosszegtdl. Azokkal az uj feltdltési szabalyokkal
osszhangban, amelyeket a Tanacs 2007. januar 30-an fogadott el'®, a 91,60 milli6 EUR
céltartalék bekertilt a 2009. évi eldzetes koltségvetési tervezetbe az EBB kiilsé mandatumanak
a 2006. december 19-i 2006/1016/EK tanacsi hatarozat'’ szerinti kozéptava feliilvizsgalata
soran végzendo kiilso értékelésre szant 500 000,00 EUR 6sszeggel egytitt.

Bovebben lasd a melléklet 1.4.3. szakaszat.

Felhalmozott kamatokkal novelt érték.

18 A Tanacs 89/2007/EK, Euratom hatarozata (2007. januar 30.), HL L 22.,2007.1.31., 1.o.
19 HL L 414.,2006.12.30, 102.0.
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7. KOCKAZATERTEKELES: A LEGFONTOSABB KOZOSSEGI HITELMUVELETEKBEN
KEDVEZMENYEZETTKENT RESZT VEVO HARMADIK ORSZAGOK GAZDASAGI ES
PENZUGYI HELYZETE

7.1. Bevezetés

A jelentés el6z0 szakaszai mennyiségi szempontbol tekintik at a koltségvetés altal viselt
kockazatokat. Emellett azonban mindségileg is értékelni kell a — miivelet tipusatol és a
hitelfelvevok mindsitésétol (lasd a fenti 4.3. szakaszt) fliggd — kockazatokat Az orszagonkénti
tablazatos kockazatértékelést kiillon mutatja be a Bizottsdg szolgalati munkadokumentuma. Az
alabbiakban 0sszefoglaljuk a koltségvetés szamara 2008-ban a legnagyobb éves kockazatot
jelentd tiz orszagrol (lasd a fenti 4.3. szakaszt), valamint a Kozosség koltségvetése szamara
kozvetlen kitettséget jelent orszagokrol késziilt értékelést.

7.2. Tagjelolt orszagok

Horvatorszagban a real-GDP (brutt6 hazai termék) novekedése 2007-ben 5,6%-ra
emelkedett, amely meghaladta a 2006. évi 4,8% litemet. A novekedés elsésorban a magan- és
az allami fogyasztds gyorsulasanak volt betudhatd, amely mogott erdteljes, am lassuld
tendencidju hitelndvekedés, a nyugdijasoknak teljesitett egyszeri kifizetések, illetve
valasztasokat megel6z6 kampanyjellegli kiadasok alltak. A beruhazasok novekedése a 2006.
évi 10,9%-1t61 6,5%-ra esett vissza, ami a kozlekedési halozat nagy allami beruhdzasainak
fokozatos befejez6dését tikrozi. Ugyanakkor a maganberuhazasok fellendiiltek, részben az
altalanos tizleti kornyezet javulasanak eredményeképpen. A folyo fizetési mérleg hianya az
el6z6 évi 7,9%-rol 8,6%-ra emelkedett, foként az arukereskedelemben az erételjes importnak
¢s az exportndvekedés negyedik negyedévi visszaesésének kdszonhetd nagyobb aranyu deficit
miatt. Jelentdsen emelkedett az orszagba aramldé FDI (kiilfoldi mikodotoke-befektetés),
amely elérte a GDP 9,1%-4t, bdségesen ellenstilyozva a foly6 fizetési mérleg hidnyat. A
brutté kiilsé addssag tovabb novekedett, ennek oka a vallalkozdi szektor kozvetlen
hitelfelvételeinek novekedésében keresendd, mikdzben az allamhaztartds és a pénziigyi
szektor csokkentette a kiilfolddel szemben fennalld adossagat. A bruttd kiilsé addssag GDP-
hez viszonyitott ardnya a 2006. év végi 85,5%-161 2007. év végére 88,9%-ra emelkedett.

Macedénia Volt Jugoszliv Koztarsasagban jelentés mértékben emelkedett a termelés
novekedésének mértéke: a 2006. évi 4%-rol, 2007-ben (realértéken) hozzavetdleg 5%-ra. A
ndvekedés jelentdsebb forrasait az acéltermékek exportja és a maganfogyasztas jelentették. A
folyo6 fizetési mérleg az év utolsé honapjaiban romlott, 2007. év végére elérte a GDP 3%-4t. A
brutté kiilfoldi miikddotoke-bearamlas 2006-ban az energiaszektor egyszeri privatizaciojat
kovetden a GDP kozel 6%-ara emelkedett, majd 2007. év végére visszaesett a GDP 4,8%-ara.
A hataridd el6tt teljesitett adossagtorlesztések az orszag kiilsé addssagat a GDP mintegy 50%-
ara csokkentették.

Torokorszaghban a GDP éves novekedése 2007-ben 4,5%-ot tett ki, ami a 2006. évi 6.9%-hoz
képest visszaesést jelent. A magasabb inflacio és a jegybank szigori monetaris politikai
megszoritdsainak hatdsdra 2006 kozepén visszaesett a hazai kereslet ndovekedése. A folyo
fizetési mérleg hidnya véltozatlanul a GDP mintegy 6%-at tette ki. A bearamld kiilfoldi
miikodotoke-befektetések bruttd Osszege 2007-ben a GDP 3%-at képviselte, mintegy
kétharmaduk iranyult a pénziigyi szektorba. Tavaly az orszag kiilsé addssaga hozzavetdleg 2
szazalékponttal csokkenve 2007. év végére a GDP 37%-éara esett vissza. Ugyanakkor az
allamadossag is csokkent: 2006-ban a GDP 46%-4t tette ki, 2007-ben mar csak 39%-at. A
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torok bankok gyakran vesznek fel nemzetkozi hiteleket hazai hitelnytjtas céljara, ezért
varhatoan egyre inkébb érzik majd a vilagméretii hitelmegszoritds hatasait.

7.3. Potencialis tagjelolt orszagok

Bosznia-Hercegovinaban a realértéken mért GDP-novekedés a 2006. évi 6,7%-r61 2007-ben
6%-ra esett vissza. A kereskedelmi deficit 2007. évi ndvekedése kovetkeztében a 2006. évi
8,4%-101 2007-ben 13,1%-ra emelkedett a foly6 fizetési mérleg GDP-ardanyos hianya. A folyo
fizetési mérleg hianyat teljes egészében finanszirozta a netto kiilfoldi miikodétoke-bearamlas,
mivel a Szerb Koztarsasagban zajlé nagyaranyu privatizacié és a viszonylag jobban teljesitd
z6ldmez06s beruhazasok hatasara a kiilfoldi mikodotoke-bearamlas a GDP 13,8%-ara szokott.
A kiils6 allamaddssag a GDP 18,5%-ara esett vissza 2007. év végére, mikozben a teljes kiilsé
adossag a becslések szerint nem éri el a GDP 50%-at.

Szerbiaban a real-GDP 2007-ben 7,5%-kal novekedett. A folyo fizetési mérleg hianya a GDP
16%-ara emelkedett, ennek oka a novekvd kereskedelmi hianyban és a folyo transzferek nettd
értékének visszaesésében keresendd. A nettdé kiilfoldi miikddétdke-bearamlas GDP-hez
viszonyitott aranya 5,1%-ra esett vissza, mig a GDP-aranyos kiilfoldi hitelfelvétel 10,3%-ra
emelkedett. A tOkebearamlas lassuldsa kovetkeztében a Szerb Nemzeti Bank valutakészlete a
GDP 3%-ara esett vissza. A Szerb Nemzeti Bank valutatartaléka az év végén a javak és
szolgaltatasok 7,5 havi importjanak értékét tette ki. A kiilsé adossag a GDP 62%-anak
megfeleld szinten maradt, ezen beliil a maganszektor kiilsé adossaga 2007. év végére a GDP
41%-at, az allami szektoré pedig 21%-at tette ki.

A GDP-becslések arra mutatnak, hogy Montenegréban a gazdasig a rekordméretli
idegenforgalmi szezon €s a haztartdsok rendelkezésre allo jovedelmének a hitelkihelyezések
gyors litemli novekedésébdl is eredd novekedése kovetkeztében 2007-ben 7%-kal boviilt. A
folyd fizetési mérleg erdteljes romlasnak indult: elérte a GDP 44,2%-4t, ez a jelentds
kereskedelmi mérleghidnynak és a gyorsan csokkend exportnak kdszonhetd. Ennek ellenére a
kiilfoldi miikodotoke-bedramlas az év soran 56%-kal emelkedett. Az ezzel egy idOben zajld
kiaramlas kovetkeztében azonban a netté FDI a GDP minddssze 23%-at tette ki. A GDP-
aranyos dallamadossag a belsd eladdsodas gyors novekedése kovetkeztében 32,4%-ra
emelkedett. Ezzel szemben a kiilsé adossag az el6zd évi adatokhoz képest 8,3% csokkenést
mutatva a GDP 20,3%-at teszi ki, miutan tobb, a tobboldalu hitelezOk felé hatarid6 el6tt
teljesitett torlesztés javitotta a koltségvetési eredményt.

74. Uj Fiiggetlen Allamok

Gruzia foly6 fizetési mérlege 2007-ben tovabb romlott: elérte a GDP kozel 20%-at,
mikozben a kereskedelmi mérleghiany a GDP mintegy 26%-at tette ki. Az Oroszorszag altal
alkalmazott kereskedelmi embarg6 felolddsa utan jelenleg az export diverzifikacioja folyik, de
a teljes export novekedése nem elég nagymértékii ahhoz, hogy ellensulyozza az oriasi
altalanos importkeresletet, illetve a foldgdz magasabb importaranak hatasat. A folyo fizetési
mérleg hidnyat azonban finanszirozza a bearamlé kiilfoldi mikoddtoke, ezek kozott azok a
kozvetlen kiilfoldi tokebefektetések, amelyek (a 2006. évi 1076 milli6 USD osszeggel
szemben) 2007-ben 1 584 milli6 USD értékre emelkedtek. A bankszektor is novelte kiilfoldi
tékepiaci hitelfelvételét. A gazdasagi novekedés erdteljes volt: 12,4%-ot tett ki, hatterében
nagyaranyu hitelnovekedés, privatizacio, kiilfoldi mikodoétOke-bearamlas ¢és strukturalis
reformok 4llnak. Az éllami (kiilonosen katonai) kiaddsok 2007 folyaman nodvekedtek, a
koltségvetési deficit a becslések szerint a GDP 4,7%-at teszi ki. Minthogy a privatizaciobol
szarmaz6 bevételek finanszirozzdk a deficitet, az allamadossag névleges értéken nem
valtozott, a GDP-hez viszonyitva pedig mintegy 25%-ra esett vissza (a kiils6 allamadossag a
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GPD hozzéavetdleg 17%-at teszi ki). A legfobb gazdasagpolitikai kihivast az inflacio
egyszamjegyll szinten tartdsa jelenti. A 12-havi inflacié 2007 decemberében 11% volt, a
nemzetkdzi arszinvonal pedig tovabbra is nyomast gyakorol a fogyaszt6i arakra. A Standard
& Poor nem valtoztatott Gruzia B+ orszagkockazati hitelmindsitésén, kilatasait pozitivnak
értékelte. A Fitch Graziat orszagkockazati hitelmindsités szempontjabdl BB- kategoriaba
sorolta, 2007 juliusaban stabilnak itélte kilatasait, ezzel az 4allamadodssadg csokkenését
méltanyolta.

Ukrajnaban a redl-GDP novekedése az erdteljes hitelfelvételnek és a realjovedelmek
novekedésének koszonhetéen 2007-ben 7,3% maradt. A folyd fizetési mérleg némileg
romlott, a deficit elérte a GDP 4,2%-4t. A kereskedelmi mérleg hidnya a GDP 5,6%-4t tette
ki, ennek oka a nagymértékli importigény és a megndvekedett importenergia-arakban
keresendd. A kereskedelmi feltételek mindent Osszevetve mégis pozitivak maradtak Ukrajna
szamara, ami a magas vildgpiaci acélaraknak koszonheté (ez Ukrajna legfontosabb
exportszektora, amely Osszes exportjanak 40%-at teszi ki). A koltségvetési deficit 1,5%
maradt, mivel az erdteljes gazdasagi novekedés az allami bevételekre is jotékony hatast
gyakorolt. Ukrajna kiilsé 4allamadossaga kb. a GDP 10%-ara esett vissza, mikdzben a
bankszektor kiilfoldi tokepiacokrol felvett hitelei miatt a teljes kiilsé adossag a GDP mintegy
60%-at tette ki. A 12-havi inflacié 2007. év végén tovabb gyorsult, az index fogyasztoi
kosaranak mintegy 50%-at kitevd élelmiszerarak alakuldsa kovetkeztében 2007
decemberében elérte a GDP 16,6%-at. A f8 kockazatok tovabbra is a viharos politikai
helyzetbdl adédnak, amely 2007 szeptemberében végiil elérehozott parlamenti valasztasokat
eredményezett. A kormdnyra jutott part csekély parlamenti tobbsége és a f6 politikai erdk
kozott tovabb folytatdodo politikai harc nem kedvez a sziikséges strukturalis reformoknak. A
Standard & Poor azonban helybenhagyta Ukrajna hosszu tavi BB- orszagkockézati
hitelmindsitését, ami kiillondsen az allami szektor alacsony adossagszintjének koszonhetd.

Tadzsikisztan gazdasaga 2007-ben tovabb folytatta erdteljes novekedését: ndvekedésének
iiteme a GDP 7,8%-at tette ki. A 2006. évi 1,7%-os koltségvetési tobblet utan 2007-ben
varhatoan 14,1%-os koltségvetési deficitet mutat majd (a Nemzetk6zi Valutaalap becslése).
Az Oroszorszaggal, Tadzsikisztan legnagyobb hitelezdjével folytatott kétoldalu
adossagegyezségek sikere és a Nemzetkozi Valutaalap altal 2006-ban kezdeményezett
tobboldalu adossagteher-csokkentés kovetkeztében kiilsé adossaga 2006-ban eldszor a GDP
33,6%-ara esett, a koltségvetési deficit 2007. évi hirtelen emelkedése utdn azonban 2007-ben
ismét a GDP 41,9%-at tette ki. A kereskedelmi mérleg novekvd hidnyat csak részben fedezi a
viszonzatlan kiilfoldi atutaldsok gyors novekedése. A folyo fizetési mérleg hianya a 2006. évi
3,0%-r61 2007-ben hozzavetdleg 9,5%-ra szokott. A kormanyzat bruttd tartalékainak
importfedezete tovabbra is viszonylag alacsony szintii, hozzavetéleg kéthavi importot tesz ki.
A Nemzetkozi Valutaalap szegénységcsokkentd és novekedéssegitdé programjat 2006-ban
sikeresen végrehajtottak. A hatosdgok megkezdték az utddprogram eldkészitését, amely
valdsziniileg Politikatamogatas (a Nemzetkézi Valutaalap Politikatamogaté Eszkoze)
keretében zajlik majd.

7.5. A tagallamok kozé nem tartozo egyéb orszagok
7.5.1.  Mediterran orszdagok

Marokko gazdasagat stlyosan érintette a 2007. évi aszdly; a mezdgazdasagi termelés
visszaesése folytdn a gazdasagi novekedés a 2006. évi 8%-r6l 2007-ben 2,2%-ra esett vissza.
A mezbgazdasagon kiviili tevékenységekbdl szarmazo GDP toretlen novekedése (a 2006. év
végi 5,2%-r6l 2007. év végére 5,5%-ra), valamint a folyamatban 1évd diverzifikacid erdsitik
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Marokkd gazdasaganak  sokkhatdsokkal szembeni ellendllo-képességét. A GDP
novekedésének f6 hajtdereje a hazai kereslet: a maganfogyasztas novekedése a varosi
bérnovekedésnek, a hitelfelvétel gyors novekedésének, a munkaeré-piac kedvezo
alakuldsénak és a viszonzatlan 4tutaldsok magas szintjének kdszonhetd, az allami fogyasztast
pedig nagymértékben novelte az ismétlodo kiadasok 8%-os emelkedése. A kiilsé kornyezetet
tovabbra is a kereskedelmi mérleg jelentdés mértékii és egyre ndvekvo hidnya jellemzi (amely
2007-ben a GDP 21,0%-at tette ki). 2007-ben els6 alkalommal nem fedezték az
idegenforgalmi bevételek és atutaldasok Marokko folyod fizetési mérlegét, amely igy deficites
lett. Az emelked6 GDP-nek koszonhetéen 2007. év végére varhatéan a GDP 22%-an
konszolidalodik majd a kiils6 adossag GDP-hez viszonyitott, folyamatosan csdkkend aranya.
A teljes koltségvetési deficit a becslések szerint 2007-ben jelentésen csokkent: a GDP 0,2%-
ara zsugorodott (ebben nincsenek benne a privatizacios bevételek). Az infldcids nyomast
alacsony szinten tartottdk, az inflacid atlagos szintje 2007. év végén 2,0% volt. A mérsékelt
aremelkedések is a marokkdi fizetdeszkdéz (MAD) erejére utalnak. A jelenleg érvényes
arfolyam-mechanizmus — amely a marokkdi dirhamot egy eurdban denominalt valutakosarhoz
koti — rontja a kiilkereskedelmi cserearanyokat, mivel a marokkéi dirham az EUR-USD
arfolyam alakuldsa miatt felértékel6dott. A hatdsdgok dontése értelmében fokozatosan
liberalizaljak a kiils6 tokeszamlat, ez azt jelenti, hogy a jelenleg alkalmazott mechanizmust
fokozatosan leépitve rugalmasabb arfolyam-mechanizmusra és inflacids célkdvetésre térnek
at.

Tunézia gazdasagi novekedése a 2006. évi 5,5%-r6l 2007-ben 6,3%-ra emelkedett, amely a
textiliparon kiviili feldolgoz6 iparbdl, az energiaszektorbdl, a szallitmanyozasbol és a
tavkozlési szolgaltatasokbol adodik. A lendiiletesebb gazdasadgi ndovekedés ellenére a
munkanélkiiliség ardnya 14% koriil maradt. A munkanélkiiliek jelentés hanyada egyetemi
végzettségli. A kozponti koltségvetés privatizacio nélkiill szamitott hidnya 3% koriil
stabilizalodott. A szigort monetaris politikdval péarosuld oOvatos koltségvetési politika
jotékony hatéssal volt a tunéziai gazdasagra: az inflacié 2007-ben mérsékelt 3,1% maradt. A
koltségvetési fegyelem a hazai olajarak kétszeri emelésével egylitt enyhitette az
olajtdmogatasok okozta koltségvetési terheket. A gyorsabb gazdasagi ndvekedésnek és annak
koszonhetden, hogy a privatizacios bevételeket elsOsorban adossagtorlesztésre forditjak, a
kozponti koltségvetés addssaga csokkent, és ez a tendencia varhatdéan a kdzeljovében is
folytatodik. A nagyobbrészt kiilfoldi adossag jelenleg meghaladja a GDP 50%-at. Tunézia
azonban a Kkiils6 adossdg szerkezete miatt ellenalldo a kiilsé sokkokkal szemben. Az
allamadossag a kedvez6 rovid tava gazdasagi kilatasok miatt varhatdan tovabb csokken.

Egyiptom gazdasagi novekedése a 2006. koltségvetési évben mért 6.8%-rol a 2007.
koltségvetési évben rekord 7.1%-ot ért el. A ndvekedés beruhazasoknak, kiillondsen kiilfoldi
mikoddtoke-befektetéseknek, ¢és a maganfogyasztas (idegenforgalombol szarmazo)
emelkedésének koszonhetd. Az inflacio, amely a korményzati kiaddsokat ¢és az
importélelmiszerek magasabb arait egyarant tiikrozi, 2007-ben ismét kétszamjegyli szintre
emelkedett. Pillanatnyilag a magas inflacio tiinik a makrogazdasagi stabilitdas legfobb
kockézatanak. A munkanélkiiliség csokkenése pozitiv jelzés volt, dm még mindig viszonylag
magas, majdnem 10%. A lendiiletes gazdasagi novekedés és a (félig) allami tulajdont
vallalatok értékesitése ellenére az allamhéztartas hidnya alig-alig csokkent (a 2006. évi 9,2%-
kal szemben a 2007. kdltségvetési évben 7,7% volt). Kdvetkezésképpen a bruttod dllamaddssag
magas maradt: a GDP kozel 90%-at tette ki. A pénziigyi szektor reformja folyamatban van.
Az arstabilitdssal parosuld jozan fiskéalis politika jétékony hatdssal van a
munkahelyteremtésre.
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A politikai parbeszéd megrekedésével és ijra meg Gjra fellangold erdszakkal jellemezhetd
kornyezet ellenére, Libanon gazdasaga felépiiloben van az Izraellel folytatott 2006. évi
konfliktus kovetkezményeibdl. A redl-GDP 2007-re becsiilt novekedése 4%, amely a kezdeti
eldrejelzéseknél 1ényegesen jobb adat. Az inflacid annak ellenére csokkent, hogy
leértékelddott az USA dollar, amelyhez a libanoni fontot kotik. Az 0jjaépitési sziikségleteket
tiikrozi a foly6 fizetési mérleg hianya, amely a becslések szerint a GDP 10,7%-ra emelkedett.
Mindazonaltal ezt nagy részben finanszirozzdk a hivatalos bevételek és a kiilfoldi
miikodotoke-befektetések. A koltségvetési deficitet a vartndl nagyobb ardnyu bevételek
mérsékelték. Az GDP-aranyos allamadossag csekély mértékben csokkent (2007. év végén
171% volt), de még mindig magas. A kormany tovabbra is igyekszik egyensulyt teremteni az
ujjaépitési és a szocialis sziikségletek, illetve az azokbol adodd oridsi allamadossag okozta
kihivasok kozott. A koltségvetési politika az elsddleges deficitnek az ujjaépitési ¢€s
segélykiadasok fedezése mellett torténd mérséklését tlizte ki célul. Libanon a Nemzetkozi
Valutaalappal 2007. éprilisdban kotott finanszirozasi megéllapodast a konfliktust kdvetd
slirgOsségi  segitségnyujtasra szO0lo finanszirozasi program (Emergency Post-Conflict
Assistance, EPCA) keretében, amelyet 2008-ban sikeresen hajtott végre.

Sziria gazdasagi novekedése a 2006. évi 4,4%-r6l 2007-ben 3,9%-ra esett vissza,
nagymértékben a kiesd olajkitermelés €s a termést érintd kedvezdtlen iddjaras miatt. Ezeket a
negativ hatdsokat a jovében varhatdan ellenstilyozza majd a szolgaltatoipari béviilése, amely
az idegenforgalom gyors iitemli novekedésének, valamint az aruk és szolgéltatasok irant
mutatkoz6 kereslet — részben az iraki menekiiltek nagyaranyu bedramldsa miatti —
emelkedésének koszonhetd. A mezOgazdasagi szektor varhatod teljesitményjavuldsa is a
gazdasagi fejlodés iranyadba mutat. Az inflacid 2007-ben atlagosan 5,5%-kal emelkedett,
foként az iraki menekiiltek jelenléte miatt, de részben az idegenforgalommal Osszefiiggd
¢lelmiszerkereslet €és a magasabb élelmiszer- és olajarak kovetkeztében is. Az olajkitermelés
visszaesése ¢s a tamogatasokra forditott kiaddsok emelkedése miatt 2007-ben a koltségvetési
deficit a GDP 5,0%-at tette ki. A tavkozlési szektorban realizalt magasabb bevételek és az
adobevételek csekély mértékli javulasa ellenére, 2008-ban a koltségvetés helyzete varhatdan
romlik, mivel nem sziiletett dontés a tAmogatasok megsziintetésérdl, a héa bevezetését pedig
2009-re halasztottdk. Ennek eredményeképpen az allamaddssag 2007-ben a GDP 37,8%-ara
emelkedett, 2008-ban pedig varhatéan eléri a GDP 41%-at. Sziria gyatra fizetési moralja,
koltségvetési hianya, csokkend olajkitermelése, csakigy, mint a gazdasagi reformok lassu
végrehajtasa és a nemzetkodzi szankcidk kockazata alaassék az orszag hitelképességét.

7.5.2.  Dél-amerikai orszagok

Az emelkedé alapanyagéarakra, és ami még ennél is fontosabb, a még mindig kedvezd
vilaggazdasagi kornyezetre tdmaszkodva Brazilia GDP-je 2007-ben 5,4%-kal emelkedett. A
gazdasagi novekedés elsdsorban a belfoldi kereslet huzodhatdsanak volt koszonhetd, a
tokeképzés kétszamjegyll szammal novekedett (+13,4%). A maganszektor fogyasztasa is
erdteljes, 6,5% novekedési litemet mutatott. Az igen erds belfoldi keresletnovekedés mellett a
folyo fizetési mérleg tobblete a 2006-ban mért 1,3%-hoz képest tavaly a GDP 0,3%-4ra esett.
Mivel mind a kozvetlen, mind pedig a portfolio-befektetések aranya magas volt, a fizetési
mérleg 87,5 milliard USD tobblettel zart. Miutan 2006-ban sikeriilt visszafizetnie a
Nemzetkdzi Valutaalappal és a Parizsi Klubbal szembeni Osszes tartozasat, Brazilia kiilfoldi
addssdgmutatdja jelentdés mértékben csokkent. Az orszag 180 milliard USD valutatartalékot is
képzett, amely a GDP 14%-at teszi ki. Mindezek folytan Brazilia a kiilsé gazdasagi sokkokkal
szemben egyértelmiien ellenallobba valt.
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Nagyaranyu belfoldi beruhazas és fogyasztas eredményeképpen Argentina gazdasaga 2007-
ben tovéabbra is lendiiletesen novekedett: GDP-je 8,7%-kel boviilt. Mivel a végsoé kereslet
erbteljes, 7,5% exportndvekedés mellett az import bdviilésének iiteme 19,5%-ra ugrott az év
soran. Minthogy a nett6 miikodétoke-bearamlas a GDP kozel 2,5%-a volt, Argentina
valutatartaléka 46,9 milliard USD-ral emelkedett (amely a GDP 18,6%-a), teljes kiilsé
adossaga pedig a GDP 2006. évi 51,5%-ar6l tavaly a GDP 45,2%-ara esett vissza. Az
allamhaztartas helyzete azonban 2007-ben némileg romlott, mivel a kormanyzati fogyasztas
kétszamjegyli litemben novekedett az elndkvalasztas évében. Mivel a kormanyzat fogyasztasa
varhatéan ismét visszatér a rendes kerékvagasba, Argentina novekedési liteme a targyévben
valdsziniileg a GPD 6%-ara lassul. Ezeket a pozitiv fejleményeket bearnyékolja az inflacios
kilatasok romlasa, amely részben a belfoldi kereslet erejét, részben a peso viszonylagos
alulértékeltségének fenntartdsdra irdnyuld politikat tiikrozi. Argentindnak vannak fennallo
tartozasai az EBB-vel szemben, mivel nem fizette meg a regionalis kozuti szallitmanyozasi
projekt kapcsan fennalld korabbi tartozasaira kivetett biintetékamatot (1,7 milli6 USD). Nem
rendezte kapcsolatait a Parizsi Klubbal sem.

7.5.3.  Dél-Afrika

Dél-Afrikaban a real-GDP ndvekedése az épitdipari €s a pénziigyi szektor erdteljes
kozremiikodésével 2007-ben elérte az 5,1%-ot. Az export mennyisége 2007. év végén
erételjesen emelkedett, elsdsorban a banyaipari termékeknek kdszonhetéen, amelyeknek
készletei kimeriiltek, mikdzben az exportirak magasak voltak. A redlimport magas maradt,
noha az atlagos importarak — pl. a magas nyersolajarak kdvetkeztében — némileg emelkedtek.
2007-ben a foly¢ fizetési mérleg hianya tovabb ndvekedett és elérte a GDP 7,3%-at. A netto
tokebearamlas elegenddnek bizonyult ahhoz, hogy (13,5 héttel) tovabb novelje az importhoz
képest a valutatartalékokat. A rand névleges effektiv arfolyama 2007. folyaman 3,5%-kal
csokkent, de a villamos energia hidnya miatt az exportmennyiségekkel kapcsolatban
kialakul6, gazdasagi kilatdsokra vonatkozo kozérzet nyoman 2008 elsé két honapjaban
13,5%-kal értékelodott le. Az emelkedd nemzetkdzi energia- és élelmiszerarak mellett ez
tovabb arnyé¢kolta az inflacios kilatasokat: a fogyasztoi arindex évi 9,4%-ra emelkedett 2008
februarjaban. Az inflaci6 varhatéan 2008 elsé félévében éri el csucsértékét. A folyod fizetési
mérleg névekvd hidnya és a bearamlo portfolid-befektetésektdl valo fiiggés kovetkeztében
csokkent a kiilsé sokkokkal szembeni ellenallo-képesség. Az orszag szilard alapjai azonban
valoszinlileg csOkkentik azokat a kedvezotlen hatasokat, amelyeket az ilyen sokkok az orszag
gazdasagara mérhetnek. Az energiahidny, a magas munkanélkiiliségi ardny, a nagymértéki
egyenldtlenség, a HIV/AIDS-fertdzottek nagy aranya €s a rendkiviil magas blindz€si arany a
belso fesziiltségek novekedéséhez vezethet.
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