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Torokorszag: gazdasag

Torokorszag az egyik legdinamikusabban fejl6dé gazdasag, amely a valsag folyaman csak 2009-
ben produkalt visszaesését. A GDP novekedés mértéke visszatéroben van a korabban latott 5
szazalék koriili szintre, kozben a kapacitas kihasznaltsag csak 74 szazalékon all, azaz van tere a
boviilésnek. Ugyanakkor inflacié terén egyelére nem szamithatunk szamottevd javulasra, viszont a
szigoru fiskalis fegyelem sokat javitott az orszag megitélésén, amelyet a hitelminésiték
felmindsitésekkel honoraltak, illetve honoralnak.

A térok GDP 800 milliard dollarra rag, amely a vilagban a 18-adik helyet jelenti a gazdasagok méret szerinti
rangsoraban. A gazdasag potencialis ndvekedési rataja 5 szazalék koril van, amely messze meghaladja a
koézép-kelet eurdpai allamokét. Magyarorszagon példaul a beruhazasok elégtelen volta miatt ugyanez az
erték 1 szazalék kordl van. (Az &tmeneti gyorsulds (idén ~2 szazalék), ami az alacsony
kapacitaskihasznaltsag és a korabban visszafogott fogyasztas miatt kdvetkezhet be itthon, nem tarhaté
fenn sokaig, ha nem indulnak meg a beruhdzésok.) Térékorszagban ezzel szemben er8s bankrendszer
van, a hitel-betét aranyszam 100 szazalék alatt all, mikbzben az alléeszkdz beruhazasok a GDP 20,7
szazalékara rugnak. Persze Magyarorszaghoz hasonléan a GDP felhasznaldsaban a fogyasztds aranya
naluk is magas, 66 szazalék. A 2009-es nominalis GDP-t 100 szazaléknak tekintve és Gsszehasonlitva
Kbzép-Kelet Eurépaval az lathato, hogy a potencidlis kibocsatasnak és az egészséges demografiai
folyamatoknak kodszonhetéen a kis-azsiai orszag 10-20 szazalékpontot is raverhet a kozép-kelet eurdpai
allamok teljesitményére.
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Az inflacid, mint altalaban minden feltdrekvé orszagban, TérOkorszagban is nehéz kérdés. Nem csak a
Balassa-Samuelson hatas (a szolgaltatd szektor gyors aremelkedése a feltérekvé gazdasagokban) okoz
gondot, hanem az élelmiszerek fogyasztéi kosarban képviselt magas sulya is (altaldaban a volatilis
arfolyamok sem segitenek a begylriz8 inflacion keresztll). Mint az alabbi abran lathatd, az élelmiszerek
részaranya cirka 5 szazalékponttal haladja meg a kdzép-kelet eurépai atlagos sulyt. Ez azért is kellemetlen,
mert a valsag soran az élelmiszerarak ahelyett, hogy csdkkentek volna, még ndvekedtek is. Ugyanis a
valsag olyan értelemben nem volt mély, hogy éhinség tort volna ki, mint a nagy vilagvalsag idején, viszont
annyiban érintette az embereket, hogy a tartos cikkek fogyasztasa jelentésen visszaesett, és az aruk is
csokkent. Mindenesetre a stabil gazdasagpolitika, amely a 2000-es évek eleji bankvalsagot kovette,
jelentds dezinflaciot hozott. 2008 ota viszont beragadt az inflacio a 4-11% szazalékos tartomanyba. Az
elmult egy évben 6 és 8 szazalék kdzotti értékeket lathattunk, amely nyilvan determinalta az alapkamatot is.
Ugy tiinik, hogy innen nehéz tovabb csdkkenteni az inflaciét, plane ha figyelembe vessziik a tordk lira
arfolyamanak gyengulését is.
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> Részletek

A fiskélis fegyelem kiemelkedé hangsulyt kap a térék gazdasagban. Néhany valutavalsagot kovetéen
megtanultak, hogy ez a felzarkézas egyik zaloga. igy 2002 6ta a kéltségvetés elsédleges egyenlege stabil
tobbletet mutat, amely a valsag éveiben a gazdasagi élénkitésnek kdszdnhetben csdkkent. A stabil
gazdasag meghozta a gyumolcsét, hiszen a hozamok is csokkend palyara alltak, melynek kdszonhetéen az
allamaddsag finanszirozasi koltsége jelentds visszaesést mutatott. igy elmondhatd, hogy Térdkorszag 2005
6ta szinte majdnem minden évben teljesitette a koltségvetésre vonatkozé maastrichti kritériumot, vagy
legalabbis viszonylag kénnyedén meg tudta volna tenni, hiszen a gazdasagban nem volt olyan visszaesés,
mint szamos orszag esetében, és igy a gazdasag élénkitése sem lett volna feltétlenil sziikséges.
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A koltségvetési egyenleg alakulasa A koltségvetés elsédleges
egyenlege a GDP-hez viszonyitva
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Az allamadossagra tekintve is sokkal egészségesebb értéket latunk, mint szamos kozép-kelet eurdpai
orszag esetében. Egyediil Bulgaria rendelkezik a térokokénél jobb fiskalis mutatokkal. Még Németorszag is
rosszabbul all, hiszen ott a GDP aranyos allamadéssag Magyarorszaghoz hasonléan 80 szazalék kordl all.

Hogy all Torokorszag Ké6zép-Kelet Eurépahoz képest? A GDP-hez viszonyitott brutté
kiils6 eladosodottsag
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Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
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azok hozamai alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott dbntés
kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbsz6rézése,
publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarolag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjiaban
érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebroker.hu, ligyletek elbtti tajékoztatasrol szolé Hirdetményben.
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