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Cast’ 1: Udalosti po sprave z 31. decembra 2005, rizikova situacia
a aktivacia rozpo&tovych zaruk'

1. UVOD: DRUHY OPERACI{

Rizika, ktoré st kryté rozpodtom Unie, pochadzaju z mnoZstva operacii poskytovania
spoloCenstvami na makroekonomické ciele, t.j. pézicky makrofinancnej pomoci (MFA)
neclenskym S§tatom) a pézi€ky na mikroekonomické ciele (p6zicky Euratomu a Europskej
investi¢nej banky (EIB)* v ne¢lenskych 3tatoch). Stidasné rizika ¢lenskych $tatov vyplyvaju z

vvvvv

2. UDALOSTI PO SPRAVE Z 31.DECEMBRA 2005

neprijala ziadne nové rozhodnutie. Na zaklade existujucich rozhodnuti sa vyplatila p6zicka vo
vyske 10 miliébnov EUR v prospech Bosny a Hercegoviny, po ktorej nasledovalo vyplatenie
p6zicky vo vyske 9 milionov EUR Albansku.

V prvej polovici roku 2006 neboli realizované Ziadne platby vo forme grantov.

Pokial’ ide o Euratom, na zéklade v suicasnosti uplatiiovanych rozhodnuti, sa vyplatila pozicka
vo vyske 17,5 miliona EUR v prospech Bulharska (Kozloduy) apo6zicka vo vyske
33,5 milibna EUR Rumunsku (Cernavoda).

Pokial' ide o su¢asny mandat EIB, Rada 27. februara 2006° rozhodla zmenit a doplnit
rozhodnutie 2000/24 s cielom zaclenit Maledivy do zoznamu zahrnutych krajin po vyskyte
tsunami v Indickom ocedne v decembri 2004. Okrem toho Komisia vydala 22. jina 2006
navrh* nového externého mandatu EIB na roky 2007 — 2013.

Podla nového finanéného ramca Eurdpsky parlament, Rada a Komisia prijali
medziingtitucionalnu dohodu o rozpo&tovej discipline a riadnom finanénom hospodareni’,
ktord nadobudne ucinnost’ 1.januara 2007. Podla nej v buducnosti nebude vyska
financovania garanéného fondu vyslovne obmedzend, pretoze financovanie garancného fondu
sa bude vykonavat’ prostrednictvom polozky rozpoétu podla vydavkovej kapitoly 4 (EU ako
globalny hrac), anie prostrednictvom osobitnej rezervy ako v sucasnosti. Avsak aj pri
neexistencii tejto rezervy sa budu nad’alej uplatiiovat’ podstatné prvky rozpoctovej discipliny:
mandat EIB na financovania mimo EU bude po¢as obdobia 2007 — 2013 obmedzeny (toto

rozhodnutie Rady bude predstavovat’ okolo 90 % z celkového objemu uverov). Pozicky

Priloha obsahuje pracovny dokument utvarov Komisie so suborom podrobnych tabuliek a vysvetliviek
k tejto sprave.

Podrobné udaje tykajice sa mandatov EIB su uvedené v tabulke A1 v prilohe.

U.v. EU L 62, 3.3.2006, s. 26.

KOM (2006) 324, kone¢né znenie z 22.6.2006.

U.v. EUC 139, 14.6.2006, s. 1.
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makrofinanénej pomoci podliehaji  schvéleniu jednotlivymi rozhodnutiami Rady

vvvvv

miery vyuzil).

3. RIZIKOVA SITUACIA

V nasledujucej analyze rizika sa vyuzili stanovené opatrenia vzt'ahujiice sa na nesplateny
kapital, maximalne ro¢né riziko a maximalne teoretické ro¢né riziko znaSané rozpoctom
Spoloc¢enstva (jej metodika sa vysvetluje v pracovnom dokumente utvarov Komisie).
Podrobné ¢iselné tdaje su v jednotlivych tabul’kach A1, A2 a A3 v prilohe.

3.1. Nesplateny kapital k 30. junu 2006

Celkové riziko k 30. junu 2006 predstavuje 16 089 milionov EUR v porovnani s 16 521
milionmi EUR k 31. decembru 2005.

V tabulke su uvedené operacie, ktoré ovplyvnili vySku nesplatené¢ho kapitidlu od poslednej
spravy.

Tabul’ka 1: Nesplateny kapital k 30. junu 2006* mil. EUR (zaokrihlené)
Nesplatena suma k 31. decembru 2005 16 521
Splatky po6zicky
Euratom 0
Makrofinan¢na pomoc -31
EIB -1 051
Vyplatené
pozicky
Euratom 51
Makrofinan¢nd pomoc 19
EIB 1017
Rozdiely vo vymennom kurze medzi EUR a inymi menami -437
Nesplatend suma k 30. jinu 2006 16 089

*  Vsetky p6zicky so zarukou (¢lenské a neclenskeé staty), okrem nezaplatenych splatnych tirokov
a nesplatenych platieb.

Pokial’ ide o operacie v Clenskych Statoch, nesplateny kapital k 30. janu 2006 predstavoval
2 801 miliénov EUR v porovnani s 2 966 milionmi EUR k 31. decembru 2005.

Pokial’ ide o operacie v neclenskych Statoch, nesplateny kapital k 30. junu 2006 predstavoval
13 288 milionov EUR v porovnani s 13 554 milionmi EUR k 31. decembru 2005.
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3.2 Maximalne ro¢né riziko® zna$ané rozpo¢tom Unie: opericie uhradené
k 30. junu 2006 (pozri tabul’ku A2 v prilohe)

— V druhej polovici roku 2006 dosahuje maximalne ro¢né riziko vysSku 1258
mil. EUR.

— Riziko tykajuce sa ¢lenskych Statov predstavuje 397 mil. EUR.
— Riziko tykajice sa neclenskych $tatov predstavuje 861 milionov EUR.

3.3. Maximalne teoretické ro¢né riziko’ znasané rozpo¢tom Unie: operacie uhradené
a rozhodnuté k 30. jinu 2006 (pozri tabul’ku A3 v prilohe)®

— V druhej polovici roku 2006 dosahuje maximalne teoretické riziko 1323 mil. eur
a odhaduje sa, ze za urcitych predpokladov v roku 2014 dosiahne 2 664 mil. EUR.

— Maximalne teoretické riziko vzhladom na clenské Staty je 397 milionov EUR
v druhej polovici roku 2006. Odhaduje sa, ze do roku 2014 sa riziko znizi na 168
milionov EUR.

— V pripade neclenskych statov dosahuje vysku 926 milionov EUR v druhej polovici
roku 2006. Odhaduje sa, ze do roku 2014 riziko dosiahne vySku 2 496 mil. EUR.

4. AKTIVACIA ROZPOCTOVYCH ZARUK

4.1. Platby z hotovostnych zdrojov

Komisia ¢erpa z vlastnych hotovostnych zdrojov’, aby sa predislo oneskoreniu a naslednym

nakladom pri realizécii jej pozickovych operacii, ked’ dlznik so splatkami Komisii meska.
4.2. Aktivacia garanéného fondu

Nariadenim Rady (ES, Euratom) ¢. 2728/94 z 31. oktobra 1994, v zneni zmien a doplneni, sa
zriadil garanény fond pre vonkajSie opatrenia. V pripade, Ze sa prijemca (tretie krajiny)
pozicky poskytnutej alebo zarucenej SpoloCenstvom oneskori s platbou, garancny fond bude
vyzvany, aby kryl nesplatenu splatku v lehote troch mesiacov od datumu splatnosti platby'®.

V prvej polovici roku 2006 nebola v pripade garan¢ného fondu zaznamenana Ziadna vyzva,

vvvvv

Odborny vyraz ,,maximalne ro¢né riziko* je vysvetleny v bode 1 v prilohe.
Odborny vyraz ,,maximalne teoretické rocné riziko* je vysvetleny v bode 1 v prilohe.

finanénych vyhladoch vyplatené, pretoze o novom mandate EIB na obdobie 2007 - 2013 sa este

nerozhodlo.

i Podl'a Clanku 12 nariadenia Rady (ES, Euratom) ¢. 1150/2000 z22. maja 2000, v zneni zmien
a doplneni, ktorym sa vykonava rozhodnutie 94/728/ES, Euratom o systéme vlastnych zdrojov
Spolocenstiev.

Podrobnejsie pozri oddiel 2.5. prilohy.
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5. ANALYZA TEORETICKYCH MOZNOSTI POSKYTOVANIA POZICIEK A ZARUK
SPOLOCENSTVA NECLENSKYM STATOM

V skutoc¢nosti mechanizmus garanéného fondu obmedzuje kapacitu Spolocenstva poskytovat
pozicky a zaruky neclenskym Statom, ked’ze rozpoctové prostriedky, ktoré su k dispozicii na
financovanie fondu, si odmedzené¢ sumou, ktora bola upisand na zarucni rezervu
v aktualnych finanénych vyhradoch''.

V tabul’ke A4 v prilohe sa uvadza odhad kapacity SpoloCenstva poskytovat’ pozicky
neclenskym Stitom na rok 2006 v sulade so sucasnym mechanizmom garan¢ného fondu.
Metoda vypoctu a odkazy na pravne texty sa podrobnejSie uvadzaju v prilohe.

V tabulke 2 sa uvadzaji nesplatené pozicky azaruky na pdzicky pre neclenské Staty
v celkovej vyske 13 421 milionov EUR k 31. decembru 2006.

AVew AVew

Tabul’ka 2: Nesplatené po6zicky a zaruky na pozicky pre neclenské Staty v mil. EUR
(zaokruhlené)

1. Nesplateny kapital, ES (MFP), Euratom 1 504
2. Nesplateny kapital, EIB 11784
3. Nesplateny splatny tGrok' 133
Nesplateny objem? k 30. junu 2006 13421

! Nezaplateny splatny Grok v zmysle nariadenia, ktorym sa zriad’uje garan¢ny fond.

Nesplatené platby a nesplatené uroky nie st zahrnuté do nesplatenej sumy, ktord sa ma uhradit' z
prostriedkov fondu, a vykazujt sa zvlast’ v oddiele 6.

Pomer medzi zdrojmi fondu anesplatenymi kapitalovymi zdvizkami fondu v zmysle
nariadenia, ktorym sa zriad’uje fond, bol 9,85 %, ktory je teda vyssi ako ciel'ova hodnota 9 %
stanovend v nariadeni &. 1149/1999, ktorym sa meni a dopiiia nariadenie &. 2728/94, ktorym
sa zriaduje fond. Pravidld stanovuji, Ze na konci roka bude prebytok vyplateny spét do
osobitnej kapitoly vykazu prijmov vo v§eobecnom rozpocte Eurdpskej unie.

6. STAV GARANCNEHO FONDU K 30. JUNU 2006

Vyska sumy v garan¢nom fonde k 30. junu 2006 bola 1321,33 miliébnov EUR. V prvej
polovici roku 2006 sa zaznamenali tieto pohyby.

— Cisty zisk 24,8 miliéna EUR z investicii z aktiv fondu k 30. jinu 2006.

V druhej polovici roku 2006 neboli zaplatené Ziadne pohladavky.

" Ro¢né suma uvedend vo finanénych vyhl'adoch na roky 2000 — 2006 je 200 miliénov EUR pri cenédch

roku 1999; v roku 2006 dosiahla vysku 229 miliénov EUR.
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Nedoplatky celkom k 30. junu 2006, to znamena sank¢né uroky Argentinskej republiky,
predstavuja 1 718 493,12 USD, z ¢oho 1 448 433,44 USD (ekvivalent 1 139,332 EUR) sa ma
vratit’ fondu. Zostatok sa vyplati EIB.

7. RELATIVNA STABILITA

Pomer medzi vyskou prostriedkov vo fonde k 30. junu 2006 (1321,33 mil. EUR) a

vvvvv

(926 mil. EUR) sa odhaduje na 71 % (pozri tabul’ku A3 v prilohe)".

12 Vsimnite si, ze odhad maximalneho ro¢ného teoretického rizika na rok 2006, ktory je uvedeny

v tabulke A3, sa vztahuje iba na druhti polovicu roku 2006. Na porovnanie, vySka prostriedkov sa za
obdobie 12 mesiacov oproti predchadzajucemu porovnaniu normalizovala.
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Cast’ 2: Hodnotenie rizik: hospodarska a finan¢na situacia
neclenskych Statov Cerpajucich vyhody z vicSiny dolezitych
uverovych operacii

1. Uvop

Ciselné udaje v prvej Casti poskytuju informacie o kvantitativnych aspektoch rizika, ktoré
znasa vSeobecny rozpocet. Mala by sa vSak zhodnotit’ aj kvalita rizik, ktoré zavisia od druhu
operacie a postavenia dlznika. Tabulky, ktoré predstavuju hodnotenie rizika podla
jednotlivych krajin, sa uvedené osobitne v pracovnom dokumente utvarov Komisie'*. Struény
stihrn tejto analyzy sa nachadza nizsie.

2. PRISTUPUJUCE KRAJINY

V prvej polovici roku 2006 sa realny rast HDP v Bulharsku zvysil na 6,1 % (z 5,5 % v roku
2005). Bolo to sposobené hlavne velmi silnou tvorbou hrubého fixného kapitalu, ktora
vzrastla o viac nez 20 %, a pretrvavajucim silnym rastom stkromnej spotreby. Deficit
bezného étu sa d’alej prehibil na 13,9 % HDP najmi z dévodu nizsieho prebytku v bilancii
sluzieb anizSich beznych prevodov zo zahrani¢ia. V prvej polovici roku 2006 rast
vyvazanych tovarov prevysil ich dovoz, ¢o vSak nestacilo na zabranenie d’alSiemu miernemu
zvySeniu obchodného deficitu. Tak ako v roku 2005 bol deficit bezného tc¢tu takmer uplne
kryty Cistym prilevom priamych zahrani¢nych investicii (PZI).

V Rumunsku sa v prvej polovici roku 2006 obnovil silny realny rast HDP o 7,4 %, po
spomaleni na 4,1 % v roku 2005, hlavne v dosledku negativneho vplyvu rozsiahlych zaplav
a Strukturadlnych zmien, ktoré mali vplyv na priemyselnt ¢innost. Pocas prvého polroku 2006
bol hospodarsky rast pomerne vyrovnany, priCom bol spdsobeny tak rastom spotreby
domécnosti o 11,8 % ako aj rastom investicii o 11,9 %. V roku 2006 bol proces znizovania
inflacie rychlejsi, nez sa ocakavalo a medziro¢ny narast indexu spotrebitel'skych cien (CPI)
klesol na 5,5 % v septembri z 8,6 % na konci roku 2005. V priebehu roku 2006 narastol
deficit bezného uctu z 8,7 % HDP vykazovaného v roku 2005 na priblizne 9,6 % v jali 2006,
pri¢om ho ovplyviioval hlavne zna¢ny prilev PZI (pokyvajuci viac nez 70 % deficitu), Gvery
sukromnému sektoru a portfoliové investicie. V prvej polovici roku 2006 zahrani¢ny dlh
krajiny vzrastol priblizne o 5 mld. EUR, hlavne v ddsledku rychleho rastu kratkodobého
stkromného zahrani¢ného dlhu; mierne vSak klesol na priblizne 37 % HDP.

3. KANDIDATSKE KRAJINY

V Turecku predstavoval ro¢ny realny rast HDP v prvej polovici roku 2006 vysku 7 %, v
porovnani so 7,4 % v roku 2005. V roku 2006 sa oCakéava sa rast v rozsahu 5 % — 6 %. Deficit
bezného ucétu v roku 2005 dosiahol 6,2 % HDP a ocdakava sa, ze v roku 2006 sa bude

stabilizovat’ z velkej miery v dosledku zlepSenej cenovej a ndkladovej konkurencieschopnosti

1 SEK(2007) 241
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po devalvacii liry v méji az jani 2006. Hruby prilev PZI v roku 2005 a v prvej polovici roku
2006 dosiahol 3 % HDP, ¢im financoval priblizne polovicu deficitu bezného u¢tu. Ku koncu
roku 2005 zahrani¢ny dlh krajiny predstavoval priblizne 40 % HDP.

V Byvalej juhoslovanskej republike Macedénsko rast HDP v prvej polovici roku 2006
spomalil na 2,6 % (v redlnom vyjadreni) v porovnani s 3,8 % pocas rovnakého obdobia
v predchadzajuicom roku. Hlavnymi faktormi tohto spomalenia boli slabSia priemyselna
vyroba a stavebnictvo. Hlavné ukazovatele vSak naznacujii znacné zvySenie priemyselnej
vyroby pocas treticho Stvrtroku 2006, ¢o by mohlo znamenat’ celkovy rast HDP v roku 2006
blizky 4 %. Deficit bezné¢ho uctu sa v roku 2005 vyznamne zlepsil, ked’ zlepSeny vysledok
zahrani¢ného obchodu a vyssie remitencie znizili deficit zo 7,7 % HDP v roku 2004 na 1,4 %
HDP v roku 2005. V roku 2006 sa ocakéava jeho narast na 2 % — 3 % HDP. Hruby prilev PZI
v roku 2005 predstavoval 1,7 % HDP, ale v priebehu prvého polroku 2006 prudko vzrastol na
priblizne 6 % HDP v dosledku znacného prilevu PZI stvisiaceho s privatizaciou. Ku koncu
roku 2005 zahrani¢ny dlh krajiny predstavoval 47 % HDP.

4. POTENCIALNE KANDIDATSKE KRAJINY

V roku 2005 predstavoval roény rast HDP v Albansku 5,5 % (v redlnom vyjadreni). V roku
2005 deficit bezného uctu (vratane oficialnych prevodov) dosiahol 6,9 % HDP. Obchodny
deficit bol vroku 2005 24,1 % HDP a pocas prvych piatich mesiacov roku 2006 dalej
narastol o 18 % na ro¢nom zéklade. Hruby prilev PZI v roku 2005 dosiahol uroven 3,1% HDP
a zahrani¢ny dlh krajiny predstavoval na konci roku 2005 17,6 % HDP. Celkovy verejny dlh
klesol v roku 2005 na 55,3 % HDP.

V roku 2005 predstavoval rocny rast HDP v Bosne a Hercegovine okolo 5,5 % (v redlnom
vyjadreni). O¢akava sa, Ze rast sa v roku 2006 udrZi na hodnote okolo 5 %. Deficit beZzného
uctu sa v roku 2005 zvysil na 22,5 % HDP, co ¢iastocne odzrkadl'uje uc¢inky zavedenia DPH
na toky dovozu. Opétovne sa znizil v prvej polovici roku 2006 a o¢akava sa, ze na konci roku
bude okolo 20 %. Hruby prilev PZI dosiahol 3,2 % HDP v roku 2005. Verejny zahrani¢ny dlh
krajiny predstavoval na konci roku 2005 30 % HDP a sukromny zahrani¢ny dlh sa odhadoval
tiez vo vyske okolo 30 % HDP.

V roku 2005 predstavoval ro¢ny rast HDP v Srbsku 6,3 % (v redlnom vyjadreni). Pocas
prvého Stvrtroku 2006 pokracoval rast vo vySke 6,3 %. Deficit bezného uctu v roku 2005
dosiahol 9,8 % HDP. V priebehu roku 2006 d’alej narastal. V roku 2005 dosiahol hruby prilev
PZI 6,1 % HDP a ku koncu jala 2006 predstavoval zahrani¢ny dlh krajiny 66 % HDP.
Verejny dlh sa znizil po odpisani dlhu 600 milionov EUR Parizskemu klubu veritel'ov, ¢o
bolo spojené s nedavnym tspesnym dokoncenim programu MMF vo februari 2006.

V roku 2005 predstavoval roény rast HDP v Ciernej Hore 4,1 % (v realnom vyjadren).
Pocas prvého polroku 2006 rast zrychlil na 6,5 %. Deficit bezného uctu v roku 2005 dosiahol
12,2 % HDP. V priebehu roku 2006 sa d’alej zvysil. Prilev priamych zahrani¢nych investicii
(PZI) v roku 2005 dosiahol troven 22,8 % HDP a zahrani¢ny dlh krajiny mierne vzrastol na
42,6 % HDP ku koncu roka 2005. V juli 2006 Cierna Hora dosiahla dohodu so Srbskom o
rozdeleni financnych prdv a zavdzkov vyplyvajicich z rozdelenia byvalej Statnej unie.
Dohoda potvrdila predchadzajuce odhady vysky dlhu.
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5. NOVE NEZAVISLE STATY

V Gruzinsku je napriek zahrani¢nym otrasom hospodarsky rast stdle pomerne silny po vel'mi
vysokom raste 0 9,3 % v roku 2005, inflacia dosahovala najvysSiu hodnotu 14,5 % v polovici
roku 2006 a hlavnym problémom hospodarskej politiky je dostat’ inflaciu spét’ na jednociferné
hodnoty. Obchodna bilancia sa zhorSila a moZno ju predpokladat’ vo vyske 19 % HDP
(14,6 % v roku 2005). Rastice remitencie a oficialne transfery zmierfiuji vplyv na bezny
ucet, u ktorého sa vSak oCakava, ze bude mat’ v tomto roku deficit 10 % HDP (5,4 % v roku
2005). Vd'aka silnému hospodarskemu vykonu sa zahrani¢ny verejny dlh Gruzinska rychlo
znizil na priblizne 23 % HDP (27 % v roku 2005).

Zda sa, ze na Ukrajine sa hospodarstvo rychlo prisposobilo narastu dovoznych cien ropy
aplynu av prvej polovici roku 2006 bolo mozné vidiet' navrat rastu (5,5 % medziro¢ne
v porovnani s 2,6 % v roku 2005 celkom). Bezny ucet skonlil v zapornej hodnote, aj
vzhl'adom na sprievodny vyvoj trhu ocele, ktora je hlavnhym vyvoznym artiklom Ukrajiny.
Verejny zahrani¢ny dlh Ukrajiny klesol na 12,5 % HDP (15,3 % v roku 2005), kym lepsi
pristup sukromného sektoru k zahranicnym kapitdlovym trhom udrziava celkovy zahrani¢ny
dlh vo vyske okolo 45 % HDP. VysSie vyrobné ceny eSte nemali vplyv na spotrebitel'ské
ceny, ktoré¢ v strede roku 2006 klesli na jednociferné hodnoty. V auguste vSak agentura
Standard & Poor's potvrdila ratingové hodnotenie Ukrajiny pre dlhodobé uvery BB-, o bolo
podporené predovsetkym nizkou zadlzenost'ou.

Ocakava sa, ze rast HDP Moldavska, ktory prekrocil 7 % v roku 2005, sa spomali v roku
2006 na 3 %. Je to vysledok silnych zahrani¢nych otrasov, ktorym celilo hospodarstvo
Moldavska — zdvojndsobnenie ceny dovozu zemného plynu z Ruska a zdkaz uvaleny na
vyvoz moldavského vina. Ocakava sa, ze deficity obchodného a bezného uctu v roku 2006
presiahnu 50 %, resp. 10 % HDP. Tiez sa oCakava, ze inflacia v tomto roku vyskoc¢i na viac
nez 12 %. ZhorSovanie zahrani¢ného hospodarskeho prostredia Moldavska prichddza v
momente, kedy krajina konecne uspela v reStrukturalizacii svojho dlhu parizskemu klubu
veritel'ov a je pripravend postupne znizovat’ svoju zahrani¢nu zadlzenost'.

Hospodarstvo Tadzikistanu pokracovalo v rokoch 2005 — 2006 v silnom raste o 7 azZ 8 %.
Ocakava sa, ze verejné financie, ktoré boli v prebytku pocas troch po sebe iducich rokov
(2003 — 2005), zaznamenajt v roku 2006 mierny pokles. Vdaka uspesnej dvojstrannej dohode
s Ruskom o zadlzeni — Rusko je najvacsim veritelom Tadzikistanu - sa v roku 2005
zahrani¢ny dlh zniZil na menej ako 40 % HDP. ZhorSujuci sa obchodny deficit (zo 7 % HDP
v roku 2004 a 12 % v roku 2005 na predpokladanych viac nez 16 % v roku 2006) je do velkej
miery kompenzovany rychlym rastom zahrani¢énych remitencii. V dosledku uvedeného sa
ocakava, ze deficit bezného uctu sa v roku 2006 mierne zvysi (z 3,6 % v roku 2005 na okolo
4,5 %). Pokrytie dovozu hrubymi oficidlnymi rezervami zostdva pomerne nizke iba nieco
menej nez dva mesiace dovozu. Zaciatkom roku 2006 sa uspesne uzatvorila dohoda s MMF o
programe PRGF. Statne organy zaali pripravu nasledného dojednania.

6. OSTATNE NECLENSKE KRAJINY

V roku 2005 zaznamenalo AlZirsko vyznamny politicky zlom, ked prezident Bouteflika
ukoncil ,,ndrodnu tragédiu‘ z 90. rokov 20. storocia, pricom zdoraznil potrebu hospodarskeho
rozvoja. Rekordné ceny ropy znamenali pre hospodarstvo Alzirska bezprecedentnu stabilitu
a prosperitu, ako aj vynikajicu prilezitost na reformu. Vladny program vydavkov vo vyske
60 mld. USD zamerany na infrastruktiru, byvanie, vzdelavanie a pracovné skolenia by mal
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pomdct’ zabezpecit udrzatelnost’ dlhodobého rastu. Napriek liberalizacii bankového sektora
v roku 1990 vsak finan¢ny trh AlZzirska zostava vyrazne nerozvinuty. Okrem toho s iba tromi
obchodovanymi titulmi a kapitalizaciou trhu 1,4 mld. USD alzirska burza cennych papierov je
iba zacinajucim trhom. Pristupom k Svetovej obchodnej organizacii (WTO) v blizkej
buducnosti a dohodou o pridruzeni s EU, ktora je v su¢asnosti v platnosti, AlZirsko jasne
signalizovalo svoje smerovanie k vol'nym trhom a vo'nému obchodu. Hlavnou vyzvou pre
krajinu sa teraz zda byt konsolidovanie a zrychlenie procesu reformy, ktory sa zacal
v uplynulych rokoch.

Hospodarstvo Jordanska pokracuje v roku 2006 v silnom raste, rast redlneho HDP v prvom
Stvrtroku 2006 dosiahol 6,7 %. Miera nezamestnanosti zostava vysoka (v roku 2005 dosiahla
15,7 %). Oc¢akava sa, ze miera inflacie sa v roku 2006 zvysi na 6,3 % (2005: 3,8 %). Statne
organy zintenzivnili fiSkalne upravy v rokoch 2005 a 2006, aby znizili rozpoc¢tovy deficit
(okrem grantov) na 6,6 % HDP z 10,1 % v roku 2005. Ocakéva sa, ze zahrani¢ny deficit
bezného uctu (vratane grantov) na rok 2006 vzrastie z 18,2 % v roku 2005 na 20,7 % HDP (a
v porovnani s prebytkom 11,6 % v roku 2003). Hoci rast vyvozu tovaru a sluzieb zostal
vysoky, obchodny deficit sa zvysil na 38,8 % HDP v roku 2005 (2004: 29,6 %) z dovodu
vyznamného rastu dovozu, ktory odzrkadl'uje silny rast domaceho dopytu, vysSie ceny ropy a
vysoky obsah dovozu vo vyvoze. Pokracovalo financovanie deficitu bezného tctu prilevom
kapitalu, vratane priamych zahrani¢nych investicii, remitencii a prilevu portfoliovych
investicii hlavne z regionu. Stcasne sa oCakdva, ze redlny vymenny efektivny kurz sa po
rokoch devalvovania zhodnoti.

e

hodnotu od prijatia rezimu pldnovania miery inflcie. Vysoky rast vyvozu a stipajice ceny
komodit umoznili krajine dosiahnut’ vyznamny prebytok bezného uctu (predpokladany vo
vyske 1,1 % HDP v roku 2006). Pomer zahranicného dlhu k HDP sa znizil a do konca roku
2006 sa ocakava jeho dalsi pokles na 21,1 %. Snahy o zniZenie verejného zahrani¢ného
zadlZenia sa vyplacaji: hodnotenie bonity Brazilie sa u veducich ratingovych agenttr zlepsilo
Pretrvava vSak vyznamnd zahrani¢nd zranitelnost, napriek neddvnemu pokroku pri sprave
verejného dlhu. Verejny dlh, ktory zostava nad 50 %, je vo vysokej miere vystaveny riziku
kolisania urokovej miery a ma pomerne kratku priemernt splatnost’.

V roku 2005 sa oc¢akava rast hospodarstva Argentiny o 9,2 %. Predpoklada sa, ze inflacia na
konci roku 2007 dosiahne 12 %. Sila hospodarstva viedla k vyznamnému zlepSeniu verejnych
financii, pricom sa ofakava, Zze primarny prebytok dosiahne v roku 2005 okolo 4,5 % HDP.
Bankovy sektor sa postupne zotavuje, stile je vSak slaby. Neistota stvisiaca s pravnym
ramcom a politikou vlady pre verejné podniky pretrvavaji a nad’alej maji nepriaznivy vplyv
na doveru zahrani¢nych investorov. NavySe skuto¢nost, ze po uplnom splateni vSetkych
svojich dlhov MMF v decembri 2005, krajina viac nepotrebuje podporu MMF, neprispieva k
pokroku v §trukturdlnych reformach na riesenie dlhodobych zranitelnosti. Argentina ma stale
nedoplatky voci EIB, pricom nezaplatila sankény urok (1,7 miliona USD) vyplyvajtci z
nedoplatkov, ktoré mal $tat na zaciatku financnej krizy Argentiny.
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