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Bridinasanas mehanisma zinojums (BMZ) ir makroekonomikas nelidzsvarotibas novérsanas
procediras (MNNP) ikgadéja cikla sakumpunkts, un ta mérkis ir konstatét un novérst
nelidzsvarotibu, kas kavé daltbvalstu ekonomiku vai ES ekonomikas raitu darbibu un kas var
apdraudeét ekonomiskas un monetaras savienibas pareizu darbibu.

BMZ izmanto raditaju kopsavilkumu ar atlasitiem raditajiem, ka art plasaku papildu raditaju
kopumu, lai izvertétu dalibvalstu iespéjamo ekonomikas nelidzsvarotibu, kuras novérsanai
nepiecieSama politikas riciba. Tad Komisija padzilinata parskata analizé BMZ identificétas
dalibvalstis, lai izvértétu, ka makroekonomikas riski dalibvalstis pieaug vai samazinas, un lai
izdaritu secinajumus par to, vai pastav nelidzsvarotiba vai parmeériga nelidzsvarotiba.
Saskana ar iedibinato praksi par dalibvalstim, kuram padzilinata parskata iepriekseja karta
tika konstatéta nelidzsvarotiba, jebkura gadijuma tiks sagatavots jauns padzilinatais parskats.

Nemot vera diskusijas ar Eiropas Parlamentu, ka ari Padomé un Eurogrupa, Komisija
sagatavos padzilindtus parskatus par attiecigajam dalibvalstim. Konstatéjumi tiks nemti vera
konkrétam valstim adresétajos ieteikumos (KVAI) saistiba ar Eiropas ekonomikas politikas
koordinésanas pusgadu. Paredzams, ka padzilinatos parskatus valstu zinojumu ietvaros
publices 2017. gada februari — pirms Eiropas pusgada konkrétam valstim adreséto ieteikumu
paketes.

1. KOPSAVILKUMS

Ar $o zinojumu tiek aizsakta makroekonomikas nelidzsvarotibas novérsanas procediiras
(MNNP) sesta ikgadéja karta'. Procediiras merkis ir identificét nelidzsvarotibu, kas kavée
dalibvalstu ekonomikas raitu darbibu, ka arT veicinat piem&rotus politikas atbildes pasakumus.
MNNP istenosana ir ieklauta ekonomikas politikas koordinéSanas Eiropas pusgada, lai
nodroSinatu atbilstibu analizei un ieteikumiem, kas sniegti saskana ar citiem ekonomikas
parraudzibas instrumentiem. Gada izaugsmes pétijuma (GIP), kas tiek piepemts vienlaikus ar
So zinojumu, tiek apskatita ekonomikas un sociala situacija Eiropa un turpmakajam gadam
tiek noteiktas vispargjas politikas prioritates ES kopuma.

Saja zinojuma ir noraditas dalibvalstis, attieciba uz kuram bitu javeic padzilinati
parskati, lai izvertétu, vai tas ir skarusi nelidzsvarotiba, attiectba uz Kkuru ir
nepiecieSsama politiska riciba’. Bridinaganas mehanisma zinojums (BMZ) ir ekonomikas
nelidzsvarotibas novéroSanas instruments, ko publicé katra ekonomikas politikas
koordingSanas ikgadgja cikla sakuma. Konkrétak, ta pamata ir ekonomikas analize attieciba uz
raditaju kopsavilkumu, ko veido raditaji ar indikativam robezvertibam, ka ar1 papildu raditaju
kopums.

Bridinasanas mehanisma zipojuma ir uzsverti eurozonas apsvérumi. Saskapa ar
Komisijas 2015. gada 21. oktobra pazinojumu “Par pasakumiem ekonomiskas un monetaras
savienibas izveides pabeigSanai” BMZ meérkis ir arm sistematiski analizét valstu

Sim zinojumam ir pievienots Statistikas datu pielikums, kura ietverts liels statistikas datu apjoms, kas ir
izmantots $3 zinojuma sagatavosana.
2 Sk. Regulas (ES) Nr. 1176/2011 5. pantu.




nelidzsvarotibas ietekmi visa eurozona un izpétit to, ka $ada ietekme pieprasa saskanotu
politikas risinajumu pieeju.

Saja zinojuma veikta novértéjuma pamati ir ekonomikas atlabfana, kas turpinas, bet
joprojam ir nestabila. Eiropas Komisijas 2016. gada rudens prognoze paredzets, ka realais
IKP picaugums ES 2016. gada bis 1,8 % un 2017. gada samazinasies Iidz 1,6 %, nemot vera
iek§zemes pieprasijuma samazinasanos, proti, privata patérina un ieguldijumu samazinasanos.
IKP prognozes eurozonai ir 1,7 % un 1,5 % attiecigi 2016. un 2017. gadam. Paredzams, ka
2016. un 2017. gada inflacija saglabasies vesturiski zema limeni, pamatinflacijai esot aptuveni
1 % apmera, neraugoties uz loti atbalstoSas monetaras politikas nostaju. Paredzams, ka darba
tirgus nosacijumi turpinas uzlaboties, bezdarba Iimenim ES samazinoties no aptuveni 8,6 %
2016. gada lidz 8,3 % 2017. gada. Pamazam samazinas stimuli, kas lidz $im ir veicinajusi
atlabSanu (naftas cenu kritums, euro vértibas samazinaSanas), un attieciba uz perspektivam
joprojam pastav riski. Lai gan atseviskos jaunos tirgos notick ekonomikas atlabSana, joprojam
pastav neskaidribas saistiba ar lidzsvaroSanu Kina un ASV monetaras politikas normalizacijas
sekam pasaules kapitala pliismas. Nenoteiktiba saistiba ar geopolitisko spriedzi joprojam ir
liela, savukart politikas vidé rodas jauni riski, jo pieaug populisms, kas dazos gadijumos ir
saistits ar socialam griittbam un pagurumu reformu TstenoSana, ka ari pieaugoSu
protekcionismu visa pasaulg.

BMZ. izklastita horizontala analize liek izdarit vairakus secinajumus.

e Valstis, kuras ir aréjais deficits vai parads, ir panakts turpmaks progress, tacu
saglabajas lieli tekosa konta parpalikumi. Ievérojams progress ir panakts neto
debitorvalstis, noveérsot to argjo nelidzsvarotibu. Gandriz visas dalibvalstis ir noversts
neilgtspejigs tekosa konta deficits, kas panakts ar1 ar pe€dejos gados veiktam izmaksu
konkurétsp&jas korekcijam, lai gan neto argjo saistibu uzkrajums joprojam ir liels.
Turpretim tekosa konta parpalikums nav korigéts visas neto kreditorvalstis un dazos
gadijumos turpina picaugt.

e Privata sektora parada ipatsvara samazinaSana turpinas, bet léna un
nevienmeériga ritma, jo to kavé zema nominala izaugsme. Vairakas valstis
saglabajas neaizsargatiba saistiba ar augsto privata sektora parada Itmeni, kas biezi
saistits ar augstu valsts sektora parada uzkrajumu. Vairakas valstis privata sektora
parada Tpatsvars kave ieguldijumus un ir ka papildinajums nepilnibam banku bilancgs.
Patlaban notiek aiznemto lidzeklu patsvara samazinasana, bet vairuma gadijumu tas
salidzinajuma ar iepriekS$§jo pieredzi notiek 1€ni, jo Tpasi pemot vera pieticigu
nominalo izaugsmi®. Turklat aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazina$ana ne vienmér
notiek tur, kur ta ir visvairak vajadziga, un dazas valstis, kuram ir liels parads,
progress attieciba uz aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinaSanu ir gausaks neka valstis,
kuru parads ir neliels.

e Lai gan ir uzlabojusas kapitala pozicijas, banku nozare saskaras ar problemam,
kas saistitas ar rentabilitates samazinasanos un slikto paradu parmantojumu. Lai
gan banku kapitala koeficienti un izturiba pret satricingjumiem kopuma ir
palielindjusies, samazinatas rentabilitates izredzes ierobezo sp&ju piesaistit jaunu

Skatit, pieméram, SVF, Fiscal Monitor, 2016. gada oktobris.



kapitalu tirgli, nemot veéra jaunas regulativas kapitala prasibas. Dazas valstis
ienakumus nenesoSu aizdevumu parmantojums samazina aizdevumu iesp€jas un rada
kapitala nepareizas sadales risku.

e Palielinas majoklu cenu dinamika, un dazas valstis ir nepiecieSama tas
uzraudziba. P&c straujam lejupveérstam korekcijam péckrizes recesijas laika majoklu
cenas paslaik palielinas lielakaja dala dalibvalstu. Neraugoties uz zemajam procentu
likm&m, majoklu cenu dinamika joprojam ir ievérojami zemaka par 2000. gadu vida
registrétajiem izaugsmes raditajiem. Tomér dazas valstis liela cenu dinamika ir
verojama saistiba ar, iesp&jams, parak augstu novertétam cenam un neto kredita
pieaugumu majsaimniecibam, kas ir stingri jauzrauga.

e Turpinas atlabSana darba tirgos, tacu dazas valstis joprojam pastav socialas
problemas. Kops 2013. gada vidus situacija darba tirgos ir uzlabojusies, vienlaikus
samazinot bezdarba Itmena izkliedi starp dalibvalstim peéc tam, kad ieprieksgjos gados
bija noverojamas plasi atSkirigas tendences. Tomér vairakas ES valstis joprojam ir loti
augsts bezdarba Itmenis, darba algu stagnacija un socialas problémas, jo Tpasi valstis,
kuras visvairak skarusi finanSu un parada krize.

Lidzsvarosanas jautajumiem eurozona joprojam ir japievers ipasa uzmaniba. Eurozonas
tekosa konta parpalikums 2015. gada pieauga 11dz 3,3 % no IKP, un paredzams, ka 2016. gada
tas sasniegs 3,7 % no IKP, atspogulojot kop&jo pieprasijuma dinamiku, kas ir mazaka par
razoSanas apjoma dinamiku. Eurozonas kop€ja pieprasijuma vajas atlabSanas pamata ir zemas
inflacijas vide un joprojam pastavosais ekonomikas panikums. Lai samazinatu uzkratas neto
argjas saistibas, ir jaturpina stabilizét tekoSa konta pozicijas neto debitorvalstis. Savukart
dazas neto kreditorvalstis vél tikai saks argjas pliismas nelidzsvarotibas korigésanu.

Kopuma, neraugoties uz nepartrauktiem uzlabojumiem, tiek apstiprinati tie pasi riska
avoti, kas apzinati 2016. gada BMZ. Turpinas progress saistiba ar ar€jas nelidzsvarotibas
noveérsanu neto debitorvalstis, tacu lidzsvaro$anas process joprojam ir nevienmérigs. Ieksgjo
uzkrajumu nelidzsvarotiba tiek 1eéni korigéta zemas nominalas izaugsmes ietekmé, un progress
ir nevienmérigs. Dazas valstis banku sektora ir noverojams rentabilitates izredzu
samazinajums un ienakumus nenesoSu aizdevumu parmantojums. Dazas valstls ir
nepiecieSams uzraudzit iesp&jamas majoklu tirgus vai darba tirgus parkarSanas pazimes.

Padzilinatajos parskatos tiks veikta sikaka un plasaka analize par dalibvalstim, kas 1pasi
noraditas BMZ. Tapat ka iepriekseja cikla padzilinatie parskati tiks ieklauti valstu
zinojumos, sniedzot Komisijas dienestiem analizi par ekonomikas un socialajam problémam
dalibvalstis. ST analize attiecigi sniedz informaciju Eiropas pusgada konkrétai valstij
adresetiem ieteikumiem (KVAI). Lai sagatavotu padzilinato parskatu, Komisija savu analizi
balstis uz plasiem datiem un informaciju. Tiks nemta vera visa attieciga statistika, visi
nozimigie dati un visi butiskie fakti. Ka noteikts tiesibu aktos, pamatojoties uz padzilinatajiem
parskatiem, Komisija izdaris secinajumus par to, vai pastav nelidzsvarotiba vai parmeériga
nelidzsvarotiba, un péc tam sagatavos politikas ieteikumus katrai dalibvalstij®. Valstis,
attieciba uz kuram ieprieks€ja MNNP cikla tika konstatéta nelidzsvarotiba vai parmériga

*  Regula (ES) Nr. 1176/2011 (OV L 306, 23.11.2011., 25. Ipp.).



nelidzsvarotiba, tagad tiek 1paSi uzraudzitas atkariba no ta, cik nopietnas ir attiecigas
problémas (1. attels)’.

1. ieraméjums: MNNP piemérosana: galvenas norises kops$ 2015. gada
Makroekonomikas neltdzsvarotibas kategorizésana

Makroekonomikas nelidzsvarotibas kategorizésana tika racionaliz€ta un stabilizeta iepriekseja cikla,
ka noradits Komisijas 2016. gada aprila pazinojuma par Eiropas pusgadu un saskana ar Komisijas
2015. gada oktobra pazinojumu “Par pasakumiem ekonomikas un monetaras savienibas izveides
pabeigSanai”. Ar racionalizéSanu iesp&jamo kategoriju skaits tika samazinats no seSam uz cetram (nav
nelidzsvarotibas; nelidzsvarotiba; parmeriga nelidzsvarotiba un parmeriga nelidzsvarotiba ar
korektiviem pasakumiem). No 19 valstim, uz kuram 2016. gada attiecas padzilinats parskats, tika
konstatéts, ka seSas valstis nav nelidzsvarotibas (Austrija, Belgija, Igaunija, Ungarija, Rumanija un
Apvienota Karaliste), septinas tika konstatéts, ka nelidzsvarotiba pastav (Somija, Vacija, Irija,
Niderlande, Slovenija, Spanija un Zviedrija), un sesas valstis tika konstatSta parmeriga nelidzsvarotiba
(Bulgarija, Horvatija, Kipra, Francija, Italija un Portugale).

Ipasa uzraudziba

Ipasas uzraudzibas merkis ir sekmét nepartrauktu politikas uzraudzibu saistiba ar MNNP. Ta neaizstaj
visaptveroso Komisijas uzraudzibu reformu isteno$anas joma, reag€jot uz konkrétam valstim
adres@tiem ieteikumiem, kas ir ieklauti valstu zinojumos, bet nostiprina $adu novert§jumu pamatu.

Ipasa uzraudziba pirmo reizi tika ieviesta 2013. gada, lai sekotu stingrakam politikas saisttbam, ko
Spanija un Slovenija bija uzn@musas pec tam, kad tam tika konstatta parmeriga nelidzsvarotiba. To
veidoja divas misijas, kam sekoja zinojumi, rudeni un ziema, kas tika apspriesti Padomes komitejas,
kas gatavojas ECOFIN padomei (EPC/EFC). Nemot vera pozitivo pieredzi saistitba ar Stm divam
valstim, Komisija 2014. gada 1pasu uzraudzibu attiecinaja uz visam valstim, kuras pastav parmeriga
nelidzsvarotiba, un uz atseviskam eurozonas dalibvalstim, kurds bija sist€miskas nozimibas
nelidzsvarotiba. Lidz ar MNNP kategoriju racionalizésanu 2016. gada ipasa uzraudziba tika attiecinata
uz visam valstim, kuras pastav nelidzsvarotiba vai parmériga nelidzsvarotiba, So uzraudzibu veicot
tikai rudent un atkariba no ta, cik plasas ir attiecigas problémas un cik nopietna ir nelidzsvarotiba.
Vajadzibas gadijuma Ipasa uzraudziba tiks turpmak pielagota, balstoties uz giito pieredzi.

Padzilinati parskati ir nepiecieSami attieciba uz valstim, kuras iepriekséja padzilinato
parskatu karta tika konstatéta nelidzsvarotiba vai parmeériga nelidzsvarotiba®. Jauns
padzilinatais parskats ir vajadzigs, lai izvert€tu, vai eso$a parmériga nelidzsvarotiba vai
nelidzsvarotiba samazinas, saglabajas vai pasliktinas, pievérSot pienacigu uzmanibu So
dalibvalstu istenoto politiku pienesumam, lai novérstu nelidzsvarotibu. Sis dalibvalstis ir

Sk. “2016. gada Eiropas pusgads — noveért§jums par strukturdlo reformu virzibu, makroekonomikas
nelidzsvarotibas novér§anu un korigé$anu un saskana ar Regulu (ES) Nr. 1176/2011 sagatavoto padzilinato
parskatu rezultatiem” - COM(2016)95 final/2 - 7.4.2016.

Sk. “2016. gada Eiropas pusgads — novért€jums par strukturalo reformu virzibu, makroekonomikas
nelidzsvarotibas noveér§anu un korigé$anu un saskana ar Regulu (ES) Nr. 1176/2011 sagatavoto padzilinato
parskatu rezultatiem” - COM(2016)95 final/2 - 7.4.2016. Visus Padomes pienemtos konkrétam valstim
adresétos ieteikumus, tostarp tos, kas ir nozimigi MNNP, skatit OV C 299, 18.8.2016.




Bulgarija, Horvatija, Kipra, Somija, Francija, Vacija, Irija, Italija, Niderlande,
Portugale, Slovénija, Spanija un Zviedrija.

Pamatojoties uz ekonomikas analizi par raditaju kopsavilkumu, Komisija S$aja posma
attieciba uz paréjam dalibvalstim neveiks papildu analizi saistiba ar MNNP. Jo ipasi
valstis, kas piesaistija MNNP uzraudzibu 2016. gada (Belgija, Ungarija, Rumanija un
Apvienota Karaliste), nav signalu par tadu lielu papildu risku salidzinajuma ar pagajuso gadu,
kas pieprasitu padzilinatu analizi 2017. gada. Vairakas valstis, kas nav nesen apliukotas
padzilinatajos parskatos, ir stabila majoklu cenu (Danija, Luksemburga) un darbaspéka
izmaksu dinamika (Igaunija, Latvija, Lietuva), kura ir stingri jauzrauga, bet tajas attieciba uz
visu ekonomiku padzilinataja parskata nav nepiecieSama neaizsargatibas un risku novérosSana.
Griekijas gadijuma nelidzsvarotibas uzraudziba un korektivo pasakumu uzraudziba joprojam
notiek saistiba ar finansialas palidzibas programmu. Tadeél kopuma bridinaSanas mehanisma
zinojuma aicinats sagatavot padzilinatus parskatus par 13 dalibvalstim salidzinajuma ar 19
dalibvalstim ieprieksgja cikla. Padzilinatie parskati 2017. gada netiks piem&roti nevienai no
valstim, uz kuru tie neattiecas ieprieksgja cikla.

2. NELIDZSVAROTIBA, RISKI UN KOREKCIJAS: GALVENAS TENDENCES DAZADAS
VALSTIS

BridinaSanas mehanisma zinojuma pamata ir ekonomikas analize par raditaju
kopsavilkumu. BMZ raditaju kopsavilkums un indikativas robezvértibas ir ka filtréSanas
ierice, ar ko atklat prima-facie pieradijumus par iesp&jamiem riskiem un apdraud€jumiem,
kam nepiecieSama turpmaka izmekléSana. Raditaju kopsavilkuma ir ietverta virkne raditaju un
atsauces robezlielumu saistiba ar vairakam jomam, tostarp ar argjam pozicijam,
konkur&tsp&ju, privata sektora paradu, majoklu tirgu, banku sektoru un nodarbinatibu. Tas
balstas uz ex post datiem, lai nodroSinatu datu stabilitati un konsekvenci starp valstim. Tapéc
raditaju kopsavilkuma, kas izmantots $aja zinojuma, atspoguloti dati par laikposmu lidz
2015. gadam. Tomér arT jaunaki dati papildus paligraditaju kopumam ir parskatiti ekonomikas
raditaju analizeé. Raditaju kopsavilkuma veértibas nav lasamas mehaniski, bet tam ir
piemérojama ekonomiska analize, kas lauj nemt véra katrai valstij specifiskos jautajumus un
konteksta apsvérumus’.

Raditaju kopsavilkuma attistitba atspogulo pakapenisko korekciju procesu, ka ari
atlikuSo nelidzsvarotibu un neaizsargatibu. To veértibu virknes attistiba, kas parsniedz
robezvertibu, kura BMZ rezultatu parskata (1. diagramma) noteikta tekosa konta mainigajam
raditajam, liecina par iesp&jamo tekosa konta nelidzsvarotibas laboSanu. Lai gan 2009. gada
tekosa konta raditajs deficita rezultata robezveértibu parsniedza 14 valstis, un parpalikuma
rezultata tas robezvertibu parsniedza divas valstis, 2015. gada robezvertiba tika parsniegta
tikai piecas valstis, no kuram trijas tas notika parpalikuma rezultata. Nemot véra, ka lielakaja
dala ES valstu atsakas razoSanas un eksporta picaugums, ir samazinajies to radijumu skaits,
kas parsniedz robezvértibu attieciba uz bezdarbu, citiem socialiem raditajiem un eksporta
tirgus dalam. Dazas valstis atkal ir novérojama cenu dinamika, nemot véra kopuma zemo

7 Mehanisku raditdgju kopsavilkuma lasi§anu izsledz MNNP regula (Regula (ES) Nr. 1176/2011). BMZ
raditaju kopsavilkuma izveides un lasiSanas pamatojumu skatit “7The Macroeconomic Imbalance Procedure.
Rationale, process, application: a compendium” (Eiropas Komisija, 2016. gads).



inflaciju, kas rada arvien vairak tadu vertibu (kuras gan joprojam ir ierobezota apméra), kuras
parsniedz reala efektiva valiitas mainas kursa raditaja un realo majoklu cenu robezvertibu.
Attieciba uz uzkrajumu nelidzsvarotibu joprojam ir daudz tadu pastavoSu vertibu, kas
parsniedz robezveértibu. Attieciba uz neto starptautisko ieguldijumu poziciju 2015. gada Sada
situacija ir 15 valstu gadijuma, kas ir par vienu valsti mazak neka iepriek$¢ja gada, un
attieciba uz valdibas parada raditaju $ada situacija ir 17 valstu gadijuma, kas ir tads pats
raditajs ka ieprieksgja gada. Attieciba uz privata sektora paradu, to vertibu skaits, kas
parsniedz robezvertibu, ir palicis nemainigs, proti, 13.

1. diagramma. To vértibu skaits, kas parsniedz robezvértibu, attieciba uz raditaju kopsavilkumiem par
2013.,2014. un 2015. gadu

, ) N )
& e & & & .
3¢ m2013 2014 m2015

Avots.: Eurostat.

Iepriekséjie tekosa konta deficiti galvenokart ir parvértusSies par parpalikumiem vai
lidzsvarotam pozicijam, bet lieli parpalikumi turpina pastavét. Neto debitorvalstis uzreiz
péc krizes ir guvuSas panakumus saistiba ar parmérigu tekos$a konta deficita korigéSanu
(2. diagramma). P&c partraukuma 2014. gada tas 2015. gada turpmak korig€ja savu poziciju,
galvenokart pateicoties eksporta pieaugumam, bet daZos gadijumos (pieméram, [talija) ari
vaja ieckSzemes pieprasijuma ietekmé. Ta rezultata tikai Kipra un Apvienotaja Karalist€ bija
deficits, kas parsniedz robezveértibu. Turpreti parpalikumi Danija, Vacija un Niderlandé
joprojam parsniedz robezvertibu. Vacijas jau ta lielais tekosa konta parpalikums 2015. gada
turpingja augt Iidz 8,5 % no IKP péc ievérojama pieauguma 2014. gada, jo visas ekonomikas



nozar€s turpinajas aiznemto lidzeklu Ipatsvara samazinaSana, kas valsts pozitivo uzkrajumu
attiecibu pret ieguldijumu nelidzsvarotibu padarija vél lielaku®. Ari zemas naftas cenas un
tirdzniecibas ietekmes nosacijumi nedaudz veicinaja turpmaku parpalikuma pieaugumu 2015.
gada. Vacijas parpalikums ir vél lielaks cikliski korigéta veida — 9,4 % no IKP, tapat ka tas ir
15 citu dalibvalstu gadfjuma, kur faktiskas pozicijas ir zem cikliski korig€tajam. Ari
Niderland€ joprojam ir liels tekosa konta parpalikums, tacu tas ir samazinajies pédéjos divos
gados. Neto kreditorvalstu vidi — Danija, Vacija, Malta un Niderlande — parpalikums bija
vairak neka par 5 procentu punktiem no IKP lielaks neka tas, ko var izskaidrot ar
pamatfaktoriem, pieméram, demografiju un razoSanas intensitati. Starp neto debitorvalstim
tikai Apvienotaja Karaliste bija deficits, kas Iidziga apméra parsniedza pamatfaktorus, bet
lielakaja dala neto debitorvalstu bija tekosa konta pozicijas, kas p@c nesenas argjas
lidzsvaroSanas parsniedza pamatfaktorus. Kopuma nelidzsvarotibas korekcijas neto
debitorvalstis un joprojam pastavosi parpalikumi galvenajas neto kreditorvalstis nozime to, ka
eurozonas tekosa konta parpalikums 2015. gada pieauga vél par 0,8 procentu punktiem no
IKP, sasniedzot 3,3 % no IKP salidzinajuma ar gandriz lidzsvarotu stavokli 2009.—2010. gada
(2. ieram&jums).

2. diagramma. Eurozonas dalibvalstu un atseviSku dalibvalstu tekosa konta bilance
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Avots: nacionalie konti un Eiropas Komisijas 2016. gada rudens prognozes (AMECO).

2. ieramejums. Makroekonomikas nelidzsvarotibas eurozonas dimensija

Makroekonomikas nelidzsvarotibas ietekmei visa eurozona ir japiever§ riipiga uzmaniba.
Saskana ar priekslikumiem, kas ietverti Zana Kloda Junkera, Donalda Tuska, Jertina Deiselblima,

¥ Seit mingtie tekosa konta raditaji ir balstiti uz nacionalajiem kontiem.



Mario Dragi un Martina Sulca 2015. gada 22. jinija zinojuma “Eiropas ekonomikas un monetaras
savienibas izveides pabeigSana” un Komisijas 2015. gada 21. oktobra pazinojuma “Par pasakumiem
ekonomikas un monetaras savienibas izveides pabeigSanai”, sakot ar pagajuso gadu BMZ ir ieklauta
sistematiska analize par valstu nelidzsvarotibas ietekmi visa eurozona un ka sadas ietekmes del ir
nepiecieSama saskanota politikas risinajumu pieeja.

Lielais eurozonas tekosa konta parpalikums turpina palielinaties. Eurozonas tekosa konta bilance
ir vislielaka pasaulé, 2015. gada sasniedzot EUR 349 miljardus jeb 3,3 % no eurozonas IKP’.
Peckrizes perioda eurozona 2008. gada parpalikums izveidojas no deficita 0,7 % apméra no IKP. Ta
pasreiz€jo limeni diez vai var pilniba izskaidrot ar ekonomikas pamatfaktoriem: empiriskie aprékini
par tekosa konta normu eurozona liecina, ka pamatiezimes (tostarp novecosana, relativie ienakumi uz
iedzivotdju u.c.) nozimétu nelielu parpalikumu aptuveni 0,3 % apméra no IKP 2015. gada'’.
Paredzams, ka eurozonas parpalikums 2016. gada palieclinasies vél par 0,4 procentpunktiem, kaut art
naftas cenas kopS 2016. gada sakuma ir c€lusas no zemas bazes un euro vertiba faktiski ir
palielinajusies. Raugoties nakotng, lielais un pieaugosais eurozonas tekosa konta parpalikums vargtu
veicinat augSupverstu spiedienu uz euro arejo vertibu.

Eurozona parpalikums atspogulo iepriekséjo tekosa konta deficitu korekciju un plaso aiznemto
lidzeklu ipatsvara samazinasanu, ka ari joprojam pastavoSos lielos parpalikumus dazas
dalibvalstis. Eurozonas tekosa konta pozicijas stavokla parmainas uzreiz pec krizes notika vienlaicigi
ar straujam korekcijam dalibvalstis, kuras péc privato parrobezu finan$u plismu apverses bija liels
argjais deficits. Pec tam iekSzemes pieprasijuma un importa dinamika neto debitorvalstis palika zema
Iimeni. Valstis ar pozitivu tekosa konta bilanci nenotika simetriska p&ckrizes korekcija, un valstis ar
vislielako parpalikumu, jo pasi Vacija un Niderland€, parpalikumi turpindja pieaugt. Parpalikumi
Vacija un Niderlande 2015. gada bija attiecigi EUR 257 miljardi un EUR 57 miljardi no eurozonas
parpalikuma. Lielas parmainas saistiba ar eurozonas tekosa konta parpalikumu ir saistitas ar aiznemto
lidzeklu 1patsvara samazinasanas procesu, kura kops 2009. gada iesaistitas visas ekonomikas nozares.
Nemot véra nepiecieSamibu noverst 1pasi pasliktinatas fiskalas pozicijas, uzlabojumi neto aizdevumu
pozicijas galvenokart attiecas vispirms uz majsaimniecibam un uznémumiem, un tad uz valsts sektoru.

Lai gan lielaka dala eurozonas valstu ir pargajusas uz tadu ar€jo poziciju, kas ir tuvu
Iidzsvaram vai ar parpalikumu, Iidzsvaro$ana eurozona ir jaturpina. Dazas valstis ir ievérojams
tekosa konta deficits, tacu tas nenozimé, ka eurozona nav vajadzigs turpmaks progress saistiba ar
lidzsvarosanu. Valstis, kuras jau ilgu laiku bija liels deficits, joprojam ir raksturigas lielas negativu
neto starptautisko ieguldijumu pozicijas, kuras atspogulo neaizsargatibu. Lai veiktu lielu saistibu
uzkrajuma likvidaciju, tekosa konta bilances ir vajadzigs saglabat pozitiva vai neliela deficita
amplituda, kas savukart nozimé, ka neto debitorvalstis ir ierobezotas iesp€jas paplasinat iekSzemes
pieprastjumu. Ta ka lielas un negativas neto starptautisko ieguldijumu pozicijas parasti ir saistitas ar
lielu privata vai valsts sektora paradu, piesardzigu tekosa konta poziciju saglabasana neto
debitorvalstis ir arT papildinajums nepiecieSamajam ieksgjo aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinasanas
procesam. Tas, cik liela méra aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinasanas process neto debitorvalstis
kaite to atveseloSanas izredzeém, izaugsmes tirdzniecibas intensitates samazinajuma konteksta liela

Raditajs, kas balstits uz valsts kontiem.

Standartu atvasina no regresijas reduc€tas formas, aptverot uzkrajumu un ieguldijumu saldo galvenos
noteicosos faktorus, tostarp noteicoSos pamatfaktorus (pieméram, demografiju un resursus), politikas
(EBA) pieejai (Phillips, S. et al., 2013, ‘The External Balance Assessment (EBA) Methodology’), IMF
Working Paper 13/272), kur mainigais raditdjs, kas atspogulo novecosanas sekas, nemijiedarbojas ar papildu
mainigajiem raditajiem, kuri atspogulo raZzo$anas dalu pievienotaja vértiba.




mera ir atkarigs no izaugsmes un inflacijas vides un parada deflacijas riskiem, turpmakas
konkurg€tspgjas pieauguma un pieprasijuma dinamikas neto kreditoru parpalikuma valstis un valstis,
kas nav eurozonas dalibnieces.

Pastavigi lielais eurozonas teko$a konta parpalikums liecina par kopéja pieprasijuma dinamiku,
kas joprojam atpaliek no saimnieciskas darbibas. Paredzams, ka tikai Sogad realais iekSzemes
pieprasfjums eurozona pieaugs lidz [imenim, kads bija pirms ekonomikas krizes (3. diagramma). ST
ieilgust tendence, ka iekSzemes pieprasijums atjaunojas lenak neka razoSanas apjoms, izriet gan no
ieguldijumu, gan no patérina komponenta, un to atspogulo razosanas apjoma starpibas raditaji, kas
kop$ 2009. gada ir saglabajusies negativi un joprojam ir mazaki par 1 %. Sis pastavigais panikuma
Iimenis ir pamata nepieredzeti zemam pamata inflacijas limenim, kas joprojam ir zem monetaro
iestazu noteiktd meérka un rada problematisku vidi eurozonas aizpemto Ilidzeklu 1patsvara
samazina$anai un lidzsvaroSanai. Turklat lielais un piecaugos$ais eurozonas tekosa konta parpalikums
varetu veicinat zemas inflacijas saglabasanos ar valiitas kursu kanala starpniecibu.

FinanSu nozare saskaras ar daudzam probléemam. Banku kapitala baze eurozona vidéja méroga ir
uzlabojusies, bet joprojam pastav ieveérojamas atSkiribas. Banku rentabilitate ir zem pirmskrizes
Itmena un ir paredzams, ka ta turpinas samazinaties, jo zemas inflacijas vide arvien vairak izpauzas
samazinatu rezervju un zema aktivu ienesiguma veida, un parak liels banku skaits un novecojusi
darfjumdarbibas modeli ar1 ir to veicinosi faktori. Dazas valstis augsts ienakumus nenesosu aizdevumu
Iimenis saasina pelpas normas samazinasanos, un ienakumus neneso$o aktivu uzkrajumu
parstrukturésana vairakam bankam var pasliktinat jau ta zemo kapitala bazi. Zema inflacija, augsti
ienakumus nenesoso aizdevumu uzkrajumi dazas valstis un regulativas kapitala rezerves, kas joprojam
ir jaizveido, varétu ierobezot kreditu picauguma iespgjas.

3. diagramma. Eurozonas raZo$anas apjoms, iek§zemes pieprasijums, tirdzniecibas bilance un
pamatinflacija
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Avots: nacionalie konti un Eiropas Komisijas 2016. gada rudens prognozes (AMECO).

Spécigaka pieprasijuma dinamika un stabilaka ekonomikas atlabSana nominalas izaugsmes
joma palidzétu paatrinat aiznemto Iidzeklu ipatsvara samazinasSanu un lidzsvarosanas procesu.
Ieguldijumu apjoms, kas joprojam nesasniedz pirmskrizes limeni, var tikt uzskatits par gaidu

iesp&jamu pasliktinasanos saistiba ar turpmako realo kapitala ienesigumu (“‘ekonomikas stagnacijas”
hipotéze). Savukart pastavigi vaji ieguldijumi nesola neko labu attieciba uz raziguma pieauguma
izredzém. Sada konteksta eurozona pastav risks, ka izveidosies paSuzturo$a gaidu samazinasanas,
zemu ieguldfjumu un nepietickama raziguma pieauguma spirale.'' Saskanota riciba, lai mobilizétu
resursus publiskiem un privatiem ieguldijumiem un atbalstitu pieprasijuma atjauno$anos, varétu
izjaukt So apburto loku. Aktivaks iekSzemes pieprasijuma atbalsts valstis, kuras ir budzeta
parpalikums, varétu papildinat monetaro iestazu ricibu un atbilst lidzsvara atjaunoSanas mérkiem.
Savukart strukturalie nosacijumi, kas veicinatu ieguldijumus, razosanas attistibu un konkur&tspgjas
pieaugumu, it Tpasi neto debitorvalstis, sniegtu atbalstu noturigdm nelidzsvarotibas korekcijam un
atvieglotu parada slogu.

W IMF, World Economic Outlook, October 2016, Ch. 1.
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4. diagramma. Neto starptautisko ieguldijumu pozicija un neto argjais parads 2015. gada
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Avots: Eurostat (BPM6, ESA10), Komisijas dienestu aprekini.

Neto aréjo saistibu uzkrajumi kopuma samazinas, lai gan vairakuma gadijumu tas
notiek léni. Daudzas neto debitorvalstis joprojam ir neaizsargatas, jo to neto starptautisko
ieguldijumu pozicijas ir negativas, un 2015. gada 15 dalibvalstis raditaju kopsavilkumu
vértibas bija zem robezvértibas, kas ir tikai par vienu valsti mazak neka 2014. gada (Cehijas
Republika). Tomér nesen ir giiti zinami panakumi, galvenokart saistiba ar pozitivu tekosa
konta bilanci un biezi vien pieticigu nominala IKP pieaugumu. Negativas neto starptautisko
ieguldijumu pozicijas ir vislielakas Kipra, Griekija, Irija, Portugale un Spanija, ka ari
ievérojami parsniedz raditaju kopsavilkuma robezveértibu Bulgarija, Horvatija, Ungarija,
Latvija, Polija un Slovakija (4. diagramma). Riski un neaizsargatiba, kas saistita ar negativam
pozicijam, ievérojami atSkiras, tacu tas ir argjo aktivu un saistibu dazada sastava del. Proti, ar
arvalstu tieSajiem ieguldijumiem saistitas saistibas (plasa izplatiba, pieméram, daudzas
Austrumeiropas valstis un Irija) un paSu kapitala saistibas (proporciondli liela nozime
Bulgarija, Cehijas Republika, Igaunija, Irija un Rumanija) ir ar zemaku risku.'? Teko$a konta
bilance, kas nepiecieSama, lai atri (10 gadu laika) veiktu neto starptautisko ieguldijumu
poziciju konvergenci virziba uz robezvértibu 35 % no IKP, lielakaja dala neto debitorvalstu ir
virs 2015. gada bilances (5. diagramma). Lielaka dala neto kreditorvalstu (Austrija, Belgija,
Vacija, Malta, Niderlande un Zviedrija) péd€jo gadu laika ir vél vairak palielinajusas savu
pozitivo neto starptautisko ieguldijumu poziciju. Lai gan riskus, kas saistiti ar lieliem un
pieaugosSiem arvalstu neto aktivu uzkrajumiem, nevar pielidzinat arjas ilgtspejibas
problémam, atro un pastavigo neto kreditoru riska uzkraSanos nevajadzetu atstat bez
ieveribas, galvenokart tadu vérté€Sanas risku ietekme, ko rada $adas pozicijas.

Arvalstu tieSo ieguldfjumu pliismas un saistibas ir mazak uznémigas pret peksnu apturéSanu vai izejosajam
naudas plismam neka cita veida finansu plismas vai saistibas, un pasu kapitala saistibas rada mazaku risku
neka pienakumi potenciali lielas vertibas izmainu rezultata krizu apstak]os.



5. diagramma. Cikliski korigéta tekosa konta bilance un bilance, kas ir vajadziga, lai stabilizétu vai
samazinatu aréejas saistibas 2015.g.
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Avots: Komisijas dienestu aprekini.

Piezime. Cikliski korig€tas bilances aprékina, izmantojot faktiska un potenciala razo$anas apjoma starpibas
apléses, uz kuram pamatojas Komisijas 2016. gada rudens prognoze. Tekosa konta bilances, kas ir vajadzigas, lai
stabilizetu vai samazinatu neto argjas saistibas, balstas uz sadiem pien@mumiem: nominala IKP projekcijas izriet
no Eiropas Komisijas 2016. gada rudens prognozes un Komisijas T+10 metodikas projekcijam p&c tam; attieciba
uz verteSanas ietekmi parasti pienem, ka ta ir nulle projekcijas perioda, kas nodrosina objektivas aktivu cenu
projekcijas; tiek pienemts, ka kapitala kontu bilances paliks nemainigas ka procentuala dala no IKP tada liment,
kas atbilst vidéjam raditajam attieciba uz 2015. gadu un projekcijam attieciba uz 2016.-2018. gadu.

Izmaksu konkurétspéjas uzlabojumi neto debitorvalstls joprojam liela méra veicina
IidzsvaroSanu, bet pedéja laika tie ir paleninajuSies. Peckrizes perioda salidzinoS$i atri
notika lielakas korekcijas saistiba ar darbaspéka vienibas izmaksam valstis, kuras saskaras ar
argjo nelidzsvarotibu un konkurétsp€jas jautajumiem. Pasreiz€ja zemas inflacijas vide ar
nelielu dispersiju cenu izmainas dazadas valstis ierobezo turpmaku relativo cenu korekciju
iesp€jas. Izmainas vienibas darbaspéka izmaksas 2014. un 2015. gada ir bijuSas zemas un
dazadas valstis iev€rojami neatSkiras, lai gan ir dazi izn€mumi (6. diagramma). Vienibas
darbaspéka izmaksu nominalais raditajs 2015. gada (izmaigas 3 gadu laika) robezvertibu
parsniedza tikai tris Baltijas valstis un Bulgarija, jo algu pieaugums parsniedza raZiguma
picaugumu. Vienibas darbaspéka izmaksas neto kreditorvalstis — tostarp Austrija, Danija,
Vacija un Zviedrija — palielinajas relativi atrak neka citas valstis, tacu ne ievérojami vairak
ka Francija un Italija. Eurozonas dalibvalstis inflacijas konvergence uz zemam likmém
nozime, ka realo efektivo valtitas mainas kursu galvenokart ietekmé izmainas euro mainas
kursa un eurozonas valstu ka tirdzniecibas partneru relativa nozime. Kipra, Francija, Griekija,
Italija, Irija, Portugale un Spanija 2015. gada uzradija vislielako reala efektiva valiitas mainas
kursa vértibas samazinasanos, vértibam parsniedzot robezvértibas Kipra, Griekija un Irija. Sis
raditajs parsniedza ari vertibas piecauguma konta robezvertibu Igaunija, turklat veértibas
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pieauguma spiediens ir vérojams ari Latvija un Lietuva. Arpus eurozonas Cehijas Republika,
Ungarija un Zviedrija tika registréts vislielakais veértibas samazinasanas spiediens, savukart
2015. gada Rumanija un Apvienotaja Karalist€ kluva redzams veértibas pieauguma spiediens.

6. diagramma. Vienibas darbaspeka izmaksu pieaugums un faktoru sadalijjums 2015. g.
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Avots: AMECO un Eurostat. Komisijas dienestu aprekini.

Piezime. Sadalijumu veido, pamatojoties uz standarta vienibas darbaspka izmaksu pieauguma standarta
iedaltjumu inflacija, atlidziba par realajam stundam un darba raziguma; darba razigumu sikak iedala nostradato
stundu ieguldijuma, kopgja faktoru raziguma un kapitala uzkraSana, izmantojot standarta picauguma uzskaites
sisteému.

Eksporta tirgus dalu izmainpas liecina par neviennozimigu situaciju. Nemot véra vajo
pasaules tirdzniecibas dinamiku, 2015.gada ve&rtibas vairs neparsniedza robezvertibu
Horvatija, Francija, Vacija, Irija, Slovénija, Spanija un Apvienotaja Karalisté, bet saglabajas
11 wvalstts. Lielakaja dala no p&d€jiem min&tajiem gadijumiem piecu gadu tirgus dalas
samazinaSanas ari paléningjas. Tomeér lielu dalu uzlabojumu visas dalibvalstis rada bazes
efekts. Raditaju kopsavilkums paslaik ietver lielos tirgus dalas samazinajumus, kas
2010. gada skara gandriz visas dalibvalstis, tad€jadi mehaniski samazinot kumulativos akciju
zaud@jumus (7. diagramma). Salidzinajuma ar iepriek$€jo gadu eksporta tirgus dalu izmainas
2013.,2014. un 2015. gada atspogulo arT atskirigas tendences ES un treSo valstu tirdznieciba.
ES ieksgjas tirdzniecibas apjoms 2013. gada un 2014. gada, kad pasaules tirdznieciba
paléninajas, pieauga atrak neka tirdznieciba arpus ES, kas izskaidro labakus rezultatus Sajos
divos gados. Ta ka tirdznieciba arpus ES 2015. gada atguvas, dalibvalstu eksporta tirgus dalu
izmainas salidzinajuma ar ieprieks€jo gadu atkal tika negativi ietekmétas.
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7. diagramma. Eksporta tirgus dalu izmainas piecu gadu laika, 2015. g.
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Avots: Eurostat, Komisijas dienestu aprékini.

Piezime. Sadalijjuma pamata ir izmainu-dalu metodika. Iekrasotas joslas atspogulo ieguldfjumu tirgus dalu
dinamika, kas izriet no riska darfjumu izmainam attiecigaja tirgii; tumsas joslas atspogulo ieguldijumu tirgus
dalu dinamika, kas izriet no tirgus dalu izmainam attiecigaja tirgii. Aprékinos tiek izmantoti BPM6 dati, iznemot
BG un FI, kur eksportu uz ES atvasina no nacionalajiem kontiem; dati dal&ji nav pieejami attieciba uz ES un HR.

Privata sektora parmerigi lielas paradsaistibas joprojam ietekmé daudzas valstis.
Raditaju kopsavilkuma veértibas 2015. gada parsniedza robezvertibu 13 valstis, no kuram $aja
pozicija 2009. gada bija visas valstis, iznemot Franciju, kas nokluva $aja pozicija 2011. gada.
Kipra, Irija un Luksemburga ir vislielakas privata sektora paradsaistibas, lai gan 3eit lomu
spelé 1pasi faktori, kas ir saistiti ar starptautiskiem uzp@mumiem. Danija, Niderlandg,
Portugal€ un Zviedrija ir nakama augstaka raditaju kopsavilkuma veértiba. Faktori, kas izraisa
liclas privata sektora paradsaistibas, butiski atSkiras dazadas valstis. Belgija, Kipra, Somija,
Irija, Luksemburga, Niderland€, Portugalé un Zviedrija gan majsaimniecibam, gan nefinansu
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sabiedribam (NS) parada Itmenis ir virs ES vidgja, kas saistits ar vairakiem faktoriem, tostarp
vieglu piekluvi kreditiem pirmskrizes perioda attieciba uz darfjjumiem ar nekustamo Tpasumu
(8.a un 8.b diagramma). Danija un Apvienotaja Karaliste augstais parada Iimenis galvenokart
izriet no liela majsaimniecibu aizpemto lidzeklu ipatsvara. Francija un Spanija augstais
privata sektora parada [imenis izriet gan no majsaimniecibam, gan no NS, jo parada Itmenis
nevienam no abiem sektoriem spécigi neizcelas salidzinajuma ar ES vidgjiem raditajiem.
Privata sektora parada ltmenu atSkiribas dazadas valstis liela mera atspogulo arT finansu
attistibas atSkiribas, kas izpauzas loti atSkirigu finansu aktivu veida, ko tur privatais sektors,
ipaSi majsaimniecibas. Lieli majsaimniecibu aktivu uzkrajumi ir jo ipasi Belgija, Danija,
[talija, Malta, Niderlandg, Zviedrija un Apvienotaja Karalisteé. Paaugstinatas privata sektora
paradsaistibas rada neaizsargatibu vairakas jomas, jo 1paSi zemas izaugsmes un zemas
inflacijas vide, kas apgriitina aizpemto lidzeklu Tpatsvara samazinasanu. Jo 1pasi, tas palielina
iesp&jamo satricinajumu ietekmi uz majsaimniecibam un/vai NS ar iesp&jamu ietekmi uz
banku nozari. Riski ir vl vairak pastiprinajusies tajas valstis (ieskaitot Horvatiju, Ungariju,
Poliju un Rumaniju), kuras liela valsts parada dala ir denomin&ta arvalstu valiitas.

8.a diagramma. Konsolidétais majsaimniectbu 8.b diagramma. NS konsolidétais parads
parads

160 % no IKP
160 | , . -
% no IKP 140 m Pieaugums |idz

140 m Pieaugums Iidz maksimalajam limenim
maksimalajam limenim 120

120 2000.4.
2000.4q. 100

100

80

40

20

Avots: Eurostat, Komisijas dienestu aprékini.
Avots: Eurostat, Komisijas dienestu aprekini.

Aiznemto Iidzeklu Ipatsvara samazinaSana turpinas, bet ta ir 1éna un nevienmeériga.
Majsaimniecibu vidi aktiva vai pasiva aiznemto lidzeklu ipatsvara samazinasana — proti,
parada attiecibas samazina$ana vismaz dalgji negativas neto kreditu plismas ietekmé vai
parada attiecibas samazinasana ar IKP palielinajumu, bet ar pozitivam neto kreditu plismam
— turpinas daudzas valstis, lai gan tas notiek atSkiriga tempa un ar ve€ra nemamiem
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izn@mumiem. Jaunakas norises liecina, ka majsaimniecibas Horvatija, Kipra, Griekija,
Ungarija, Irija, Latvija, Portugalé un Spanija aktivi veic aiznemto Iidzeklu Tpatsvara
samazinasanu un samazina neto aizpémumus (9.a diagramma).”> Ari Danija un Niderlandé
turpinas aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinaSana, tacu ta ir pasiva (ar nominala IKP
picaugumu). P&dgja gadijuma neto kredita plismas pe&c divu gadu ilga krituma ir kluvusas
nedaudz pozitivas. Savukart parada attieciba turpina pieaugt no jau ta augsta Iimena Zviedrija
un Apvienotaja Karalist€, kur neto kredita plismas majsaimniecibam ir pozitivas, pateicoties
pastavigi lielai majoklu cenu dinamikai. Savukart aiznemto lidzeklu 1patsvara samazinaSana ir
pavirzijusies uz prieksu vairakas valstts, kuras ir augsts majsaimniecibu paradsaistibu Itmenis
(10.a diagramma). Ta tas ir Austrija, Vacija, Italija, Slovénija un dazas dalibvalstis arpus
eurozonas. Jaunakas tendences liecina arT par to, ka NS vairakas valstis, tostarp Bulgarija,
Danija, Italija, Niderland€, Portugale, Slovénija, Spanija un Apvienotaja Karaliste, aktivi
samazina aiznemto Iidzeklu 1patsvaru (9.b diagramma). Citas valstis, galvenokart Austrija un
Vacija, NS nesaskaras ar problémam, kas saistitas ar paradsaistibam, bet tapat samazina
aiznemto Iidzeklu Tpatsvaru, tostarp zemu ieguldijjumu un kreditu picauguma ietekme.
Turpretim dazas valstis augsta parada Iimena NS nozares arvien vairak palielina savu ietekmi,
tostarp dazos gadijumos pozitivu kredita plismu rezultata. Tas galvenokart ir Belgija, Somija
un Irija (3aja gadijuma gan lomu spélé pasi faktori, kas ir saistiti ar starptautisku uzpémumu
darbibam).

9.a diagramma. Majsaimniecibu aiznemto lidzeklu 9.b diagramma. Nefinansu sabiedribu aiznemto
ipatsvara samazinaSanu ietekméjoSie faktori (2016.g. lidzeklu ipatsvara samazinasanu ietekmgéjosie faktori
1. ceturksnis) (2016.g. 1. ceturksnis)
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Aktiva aiznemto | Pasiva aiznemto lidzekiu Aiznemto idzeku samazinasanas nav
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Avoti: Eurostat, Komisijas dienestu aprékini.

B Teksts attiecas uz izmaipam lidz 2016. gada 1. ceturksnim, kas var atSkirties no ta, kas ierosinats,

pamatojoties uz raditaju kopsavilkumiem, kuri attiecas uz 2015. gadu.
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Piezimes: Diagrammas redzams parada attiecibas pret IKP attistibas iedalfjums Cetras dalas: kreditu plasmas,
realais IKP pieaugums, inflacija un citas izmainas. Aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinajumu var panakt,
dazados veidos apvienojot parada atmaksu, ekonomikas izaugsmi un citas izmainas nenokartoto paradu krajuma.
Aktiva aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinasana ietver neto parada atmaksu (negativas neto kreditu pliismas),
kas parasti rada nozares bilances nominalu samazinajumu un ceteris paribus atstaj nelabveligu ietekmi uz
saimniecisko darbibu un aktivu tirgiem. Pasiva aiznemto lidzeklu Ipatsvara samazinasana, no otras puses, ietver
pozitivas neto kreditu plismas, ko neitraliz€ lielaks nominala IKP pieaugums, ka rezultata pakapeniski
samazinas parada attieciba pret IKP.

10.a diagramma. Izmainpas privata sektora 10.b diagramma. Izmaipas valsts parada un IKP
parada un IKP attieciba (2015.g. maksimuma attieciba (2015.g. maksimuma punkts) un valsts
punkts) un privata sektora parada Iimeni (2015.g.)  parada limeni (2015.g.)
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Avots: Eurostat.

Piezime: Irija nav ieklauta grafika, jo 40,9
procentpunktu kritums vispargjas valdibas parada un
IKP attieciba starp maksimuma punktu un 2015. gadu
(78,6 % no IKP) ir skaidrojams ar Tpasiem faktoriem,
kas saistiti ar apjomigo IKP parskatiSanu 2015. gada,
kura savukart saistita ar starptautisku uzpémumu
darbibam.

Avots: Eurostat.

Piezime: Luksemburga nav ieklauta grafika, jo 59,2
procentpunktu kritums privata sektora parada un IKP
attieciba starp maksimuma punktu un 2015. gadu ir
skaidrojams ar TpaSiem faktoriem, kas saistiti ar
starptautisku uznémumu klatbitni.

Bankas ir nostiprinajusas kapitala koeficientus, un to noturiba kopuma uzlabojas, tacu
problémas saglabajas. Pakapeniska jaunu uzraudzibas prasibu ievieSana un banku nozares
paradsaistibu samazinaSana eurozonas bankas 2015. gada beigas sekméja kapitala raditaju
palielinajumu Iidz 14,2 % (pirma Itmena kapitals pret riska svertajiem aktiviem)
salidzinajuma ar 10,4 % 2011. gada beigas (11.a diagramma). Vispargjs banku kapitala
pozicijas uzlabojums palidz palielinat iztur€tsp&ju un nodroSinaja pamatu nesenajai atlabSanai
kreditu joma, nemot vera razoSanas apjoma pieauguma atjaunoSanos lielakaja dala
dalibvalstu. Tomer kapitalizacija joprojam turpina atskirties dazadas dalibvalstis, kur attieciba
(1. Iimenis) parsniedz 17 % 10 valstis (ieskaitot Bulgariju, Luksemburgu, Rumaniju,
Slovéniju un Zviedriju), bet ir mazaka par 13 % se$as valstis, tostarp Italija, Portugalé un
Spanija (11.b diagramma). Neto kredita pieaugums privataja sektora 2015. gada bija pozitivs
17 dalibvalstis (un parsniedza robezvertibu tikai Luksemburga), kas ir piecaugums no 16
dalibvalsttim 2014. gada, liecinot par finanséjuma pieejamibas sakotn&ju uzlaboSanos, ko
apliecina p&tijumu rezultati. FinanSu sektora saistibas pakapeniski atsak ik gadu piecaugt, lai
gan lielakaja dala dalibvalstu pieaugums ir mazs un zem robezvértibas. Problémas banku
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sektora galvenokart ir saistitas ar rentabilitates perspektivam (11.c diagramma) un ienakumus
nenesoSiem aizdevumiem vairakas valstis (11.d diagramma). Nesadalita pelpa ir bijusi
galvenais instruments, lai uzlabotu banku kapitalu, bet lielakaja dala dalibvalstu rentabilitate
joprojam ir zema, un ir paredzams, ka zema ienesiguma aktivu uzkrasanas zemu likmju vide
un novecojusu darfjumdarbibas modelu pastavésana vél vairak ietekmés rentabilitati nakotné.
Savukart zema rentabilitate ietekmé kapitala novert§jumu un banku sp€ju piesaistit jaunu
kapitalu tirgt, tadgjadi ierobezojot kreditu picauguma iespgjas. Turklat parmantojuma
problémas, kas izpauZzas ka joprojam liels ienakumus nenesoSu aizdevumu ipatsvars, turpina
negativi ietekmé&t banku bilances. Vairakas valstts (Bulgarija, Horvatija, Kipra, Griekija,
Ungarija, Irija, Italija, Portugale, Rumanija un Slovénija) ir registréts augsts visas sistémas
vidgjais raditajs, tacu bankas ar augstu ienakumus nenesosu aizdevumu limeni ir atrodamas
ar1 citas dalibvalstis. Italija un Portugalé iep€émumus neneso$o aizdevumu augstais [Tmenis
pastav kombinacija ar zemas kapitalizacijas Itmeni. Paslaik notiek bilances attiriSana, bet
progress nav vienmerigs, un prakse uzkrajumu veidoSanai saistiba ar zaud€jumus nesoSiem
aizdevumiem atSkiras dazadas valstis.

11.a diagramma. Kapitala raditaji eurozona 11.b diagramma. Kapitala raditaji dalibvalstis 2015.
gada 4. ceturksni
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Avots: Eiropas Centrala banka.

Avots: Eiropas Centrala banka.

11.c diagramma. Banku Kkapitala ienesigums 11.d diagramma. lenakumus nenesosi aizdevumi,
procentuala dala no kopéjiem aizdevumiem un
avansiem
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Avoti: Eiropas Centrala banka un Starptautiskais Valutas Avots: Eiropas Centrala banka.

fonds, Eiropas Komisijas aprekini.

Realas majoklu cenas 2015. gada pieauga lielakaja dala dalibvalstu. Raditaju
kopsavilkums liecina par cenu pieaugumu 22 dalibvalstis, vertibam parsniedzot robezvertibu
Danija, Igaunija, Irija, Luksemburga, Ungarija un Zviedrija. Horvatija, Italija un Latvija
majoklu cenas samazinajas no Iimena, kas jau bija apl@sts ka nepietickami augstu novertets,
tadgjadi vel vairak palielinot negativas vertéSanas atSkiribas (12. diagramma). Turpretim
mérens majoklu realo cenu samazinajums Somija, Francija un Griekija veicinaja pastavigi
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parak augsta novert§juma samazinaSanos. Vairakas citas dalibvalstis majoklu realo cenu
pieaugums 2015. gada radija papildu spiedienu uz jau ta parak augstu novértétajiem majoklu
tirgiem. Gritibas ir Tpasi redzamas Zviedrija, kur majoklu realo cenu pieaugums 2015. gada
tika konstatets papildus parak augsta novert€§juma ieverojamai starpibai. Turklat turpmaku
cenu pieaugumu ir veicingjis neto kredita picaugums majsaimniecibam, kas notiek papildus
jau ta augstajiem parada limeniem. Danija, Luksemburga un Apvienota Karaliste ir tris citas
valstis, kuras 2015. gada bija iev€rojams cenu picaugums, kas notika papildus parak augstas
novertésanas starpibai. Visos trTs gadijumos So pieaugumu ar1 veicinaja neto kreditu plismu
picaugums majsaimniecibam. Tadg] §1s situacijas prasa riupigi uzraudzit turpmako attistibu.
Igaunija, Irija, Ungarija un Slovakija cenas atgiistas no parak zema novértéjuma limena,
savukart citur cenu pieaugums ir mérens un notiek papildus ierobezotai parak augstas
novertéSanas starpibai vai palidz samazinat parak zemas novertésanas atskiribu.

12. diagramma. Majoklu cenu novértesanas limeni un variacijas 2015. gada
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Avots: Eurostat, ECB, Starptautisko norékinu banka, ESAO, Komisijas dienestu aprékini.
Piezime: Parak augstas novértéSanas starpibu aprékindja ka cenas/ienakumu, cenas/ires maksas un pamata
modela vértésanas starpibu vidgjos liclumus.

Valsts parada attieciba daudzas dalibvalstis nedaudz samazinajas 2015. gada, bet
parasti tas nenotika valstis ar vislielakajiem paradiem. Raditaju kopsavilkuma vértibas
2015. gada parsniedza robezvertibu 17 dalibvalstis. Desmit valstis no mingtajam, tostarp
Kipra, Francija, Irija, Spanija un Portugalé, tas notika apvienojuma ar privata sektora
paradsaistibam, kas arT parsniedza robezvertibu, radot aiznemto Iidzeklu T1patsvara
samazinasanas spiedienu visa ekonomika. PaSreiz€ja zemas izaugsmes un zemas inflacijas
vide joprojam neatbalsta stingru valsts parada attiecibas samazinasanos, neraugoties uz
dalibvalstu centieniem samazinat budZeta deficitu (kas strukturala izteiksm& 2015. gada
samazinajas 21 valstt) un radit primaro parpalikumu (kas tika sasniegts 19 valstis). Valsts
parada attiecibas samazinasanas galvenokart notiek dalibvalstis, kuras ir mazaks paradsaistibu
Itmenis (10.b diagramma), kur visnoturigakais kritums bija vérojams Danija, Vacija, Latvija,
Malta un Niderland€. Turpretim neviena no dalibvalstim, kuras ir visaugstaka vispargjas
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valdibas parada attieciba pret IKP (Belgija, Horvatija, Kipra, Francija, Griekija, Italija,
Portugale, Spanija), vél nav uzsakusi ilgtsp&jigu parada attiecibas samazinasSanu. Starp
valstim, kuras ir augsts parada Iimenis, Irija ir vieniga, kas ir uzsakusi stabilu un pastavigu
valsts paradsaistibu samazinaSanu, pateicoties spécigam reala un nominala IKP picaugumam.
Lai gan So tendenci ir pastiprinajusas nesenas IKP raditaju augSupverstas korekcijas, ko radija
starptautisku uzn€émumu darbiba, pamattendence joprojam ir stabila.

3. ieramejums: norises nodarbindatibas un socialaja joma

Darba tirgus apstakli 2015. gada un 2016. gada pirmaja pusé turpina uzlaboties. Nodarbinatibas
joma gada pieaugums eurozona un ES kopuma sasniedza aptuveni 1 % lielako 2015. gada dalu un
pieauga lidz aptuveni 1,6 % 2016. gada pirmaja pus€. Nodarbinatibas izaugsme eurozona sasniedza
tadu paSu izaugsmes ltmeni ka arpus eurozonas valstis pec tam, kad ta laika no 2012. gada lidz 2015.
gadam bija atpalikusi. Tapat bezdarba Itmenis vel vairak samazinajas 2015. gada un 2016. gada
pirmaja pusé. Bezdarba Iimena atskiribas visa ES samazinajas no augsta limena, lai gan vairakas
valstls tas joprojam ir augsts, jo IpaSi Griekija un Spanija, kur bezdarbs skar aptuveni 20 %
darbaspéka, un Horvatija, Kipra, Italija un Portugale, kur bezdarba limenis joprojam parsniedz 10 %.
Raditaju kopsavilkuma vertibas par tris gadu videjo bezdarba Itmeni 2015. gada parsniedz
robezvertibu attieciba uz visam §Tm valstim papildus Bulgarijai, Francijai, Irijai, Latvijai, Lietuvai un
Slovakijai. Kopuma 2016. gada otraja ceturksni bezdarba Ilimenis eurozona saglabajas par
1,5 procentpunktiem augstaks neka ES kopuma, licla meéra atspogulojot nepiecieSamibu pé&c
atlikusajam korekcijam vairakas eurozonas valstis. Turklat, lai gan nodarbinatibas picaugums un
bezdarba ItTmena samazinasanas lidz Sim ir bijusi salidzinoS$i liela, nemot v&ra razoSanas apjoma
nelielo picaugumu pede€jos gados, vel nav skaidrs, vai ar nelielu atlabsanu var panakt stabilu darba
tirgus nosacijumu uzlabosanos.

Nodarbinatibas Iimenis ir palielinajies gandriz visas dalibvalstis. Nodarbinatibas limenis
(iedzivotaji vecuma no 20-64 gadiem) 2015.gada sasniedza 70 % ES kopuma un turpinaja
palielinaties Iidz 71 % 2016. gada otraja ceturksni, pirmo reizi parsniedzot 2008. gada maksimalo
raditaju, kas bija nedaudz lielaks par 70 %. Aktivitates Itmenis (iedzivotaji vecuma no 15-64
gadiem) palielingjas gandriz visur, tacu samazinajas Kipra un nedaudz pazeminajas Belgija un
Vacija. Aktivitates limenis ES un eurozona 2015. gada bija attiecigi 72,5 % un 72,4 %, kas par 3 un 2
procentpunktiem parsniedza pirmskrizes lIimeni. Tas var atspogulot ieieSanu darba tirgii krizes laika,
lai sekmé&tu majsaimniecibu ienakumus situacija, kad attieciba uz nodarbinatibu un darba algu valdija
palielinata neskaidriba, ka arT lielaka vecaka gadagajuma darba némeju daliba darba tirgi.

DarbiekartoSanas raditaji darba meklétajiem, kuri piedzivo bezdarba periodus, kas ir ilgaki par
12 méneSiem, saka uzlaboties 2015. gada. Turpretim bezdarba Iimena samazinasSanas atlabsanas
sakuma galvenokart bija saistita ar darba atstaSanas raditaju samazingjumu. Lidz ar to ilgtermina
bezdarba limenis 2015. gada samazinajas lielakaja dala ES, bet joprojam bija augsts. Astonas
valstis tika registréts raditajs, kas par 0,5 procentpunktiem vai vairak parsniedz pirms trim gadiem
registrétos raditajus. Lielaka dala bija vérojama Horvatija, Griekija un Spanija, kur vairak neka 10 %
no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem ir bez darba ilgak neka vienu gadu.

JaunieSu bezdarba Iimenis kritas. JaunieSu bezdarba limenis samazinajas visas dalibvalstis,
iznemot Somiju, un mazaka mera samazinajas Austrija, Francija un Malta. Jaunie$u bezdarba
Iimenis biezi ir samazinajies straujak neka kopgjais bezdarba Iimenis, atspogulojot lielaku ciklisko
reakciju un neizmantoto darbaspeka potencialu valstis, kuras ir augsts bezdarba Itmenis. Vertibas
parsniedza tris gadu izmainu raditaju kopsavilkuma robezvertibu Belgija, Kipra, Somija un Italija.
2015. gada biezi samazinajas to jaunieSu Ipatsvars, kas nav iesaistiti ne darba tirgii, ne izglitiba, ne
apmaciba, tacu §is samazinajums bija retaks neka jaunieSu bezdarba joma, faktiski saglabajoties virs
divciparu zimes divas tresdalas ES dalibvalstu.
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Darbaspeka mobilitate un migracija ir palidzeéjusi mazinat darba tirgus nelidzsvarotibu. Tomer
bezdarba izlidzinasanas lielums un nozime joprojam kopuma ir ierobezoti. Neto ienakosas iedzivotaju
plusmas 2015. gada bija vislielakas valstis ar viszemako bezdarba Iimeni 2014. gada (jo 1pasi Austrija,
Vacija un Luksemburga); viena no lielakajam neto izejosajam plismam notika paraleli vienam no
lielakajiem bezdarba Itmena samazinajumiem 2015. gada (pieméram, Horvatija, Griekija, Latvija un
Lietuva). lesp&jams, ka acimredzamo neatbilstibu starp pieaugoSam ienakoSajam plusmam ES
sanémejvalstis un izejosajam plismam ES nosititajvalstis veicinaja tas, ka migracijai no arpus ES
esos$am valstim ir pieaugosa nozime, tostarp bégliem no Tuvo Austrumu valstim.

Sociala situacija lenam uzlabojas, bet joprojam ir sarezgita vairakas dalibvalstis. To cilvéku
Tpatsvars, kuri ir paklauti nabadzibas vai socialas atstumtibas riskam (4AROPE), samazinajas no 24,4 %
2014. gada Iidz 23,7 % 2015. gada, kas ir samazindjums vairak neka tris ceturtdalas dalibvalstu
2015. gada salidzinajuma ar 2014. gadu un kas ir samazinajums vairak neka pus€ visu valstu
salidzinajuma ar laikposmu pirms trim gadiem — ta norada BMZ raditaju kopsavilkums.'* ** P&dgjo
tris gadu laika samazinajums visspecigakais bija Bulgarija, Ungarija, Latvija un Rumanija, savukart
Kipra, Griekija, Niderlande, Portugale un Spanija uzradija vislielako pieaugumu. Raditaji ievérojami
atSkiras no aptuveni 40 % Bulgarija un Rumanija lidz mazak neka 20 % Cehijas Republika, Francija,
Niderlandé un Ziemelvalstis. Salidzinajuma ar pirmskrizes gadiem Sie riski mazinajas vairakas
Centraleiropas un Austrumeiropas valstis (jo Ipasi Polija un Rumanija) un palielinajas lielakaja dala
pargjo valstu (jo 1pasi attieciba uz Kipru, Griekiju un Spaniju). Ilgstosi vaja sociala situacija var
dazados veidos nelabveligi ietekmé&t potencialo IKP izaugsmi un radit riskus, kad pasliktina
makroekonomikas nelidzsvarotibu.

Nabadzibas vai socialas atstumtibas risku tendences izriet no vairakiem faktoriem. Pirmkart,
nabadzibas riskam paklauto cilvéku skaits (monetara nabadziba) p&dgjos gados ir pieaudzis liclakaja
dala dalibvalstu tris gadu un ikgad&ju izmainu zina. Otrkart, smaga materiala nenodrosinatiba (SMN)
tris gadu laika daudzas dalibvalstis ir samazinajusies. Nabadzigakajas dalibvalstis ir vérojams SMN
butisks samazinajums, kas ir absoliits nabadzibas noteikSanas lidzeklis, kas atspogulo to, ka $is valstis
panak augstaku ienakumu Itmeni. SMN pieaugums bijis verojams valstis, kuras ir lielaks IKP uz vienu
iedzivotaju, bet kuras vairak skarusi krize, it 1paSi Griekija, Italija un Spanija. Visbeidzot, lai gan
nesen ir samazinajies vai stabiliz€jies to personu Ipatsvars (vecuma zem 60), kuri dzivo
majsaimniecibas ar loti zemu darba intensitati, tris gadu izmainas joprojam norada, ka lielakaja dala
ES dalibvalstu salidzinajuma ar 2012. gadu ir bijis palielinajums vai labakaja gadijuma stabilizacija.

Krizes perioda ienakumu nevienlidziba pieauga lielakaja dala ES valstu.'® Tomér ienakumu

nevienlidziba 2015. gada stabilizgjas vai samazinajas daudzas dalibvalstis. Tacu tadas valstis ka
Lietuva un Rumanija ir registréts vislielakais ienakumu nevienlidzibas pieaugums situacija, kas jau ta

Sis raditajs atbilst summai, ko veido personas, kas ir: pak]autas nabadzibas riskam (péc socialajiem pabalstiem), ko sauc
arT par monetaro nabadzibu; vai smaga materiala nenodrosinatiba (SMN); vai dzivo majsaimniecibas ar Joti zemu
nodarbinatibas intensitati. Personas uzskaita tikai vienu reizi ari tad, ja tas atbilst vairakiem apaksraditajiem. Personas,
kas ir pak]autas nabadzibas riskam, ir personas, kuru ekvivalentais riciba esoSais ienakums ir zemaks par 60 % no valsts
vidgja ekvivalenta riciba esosa ienakuma. Smaga materiala nenodrosinatiba ietver raditajus, kas saistiti ar resursu
nepietickamibu, proti, to cilvéku procentualais ipatsvars, kas saskaras ar vismaz 4 no 9 nenodroSinatibas krit€rijiem.
Personas, kas dzivo majsaimniecibas, kuras ir loti zema nodarbinatibas intensitate, ir 0—59 gadus vecas personas, kas
dzivo majsaimniecibas, kuras pieaugusie (vecuma no 18 lidz 59 gadiem) pédgja gada izmantojusi mazak par 20 % no
sava kop@ja nodarbinatibas potenciala. Par 2015. gadu nav pieejami dati par Iriju, Horvatiju, Italiju un Luksemburgu.
Datu s€rijas par Bulgariju, Igauniju un Rumaniju ir partrukumi.

Nevienlidziba, ko mera ar S80/S20 ienakumu kvintilu attiecibas raditaju un ekvivalento 1iciba esoso ienakumu Dzini
koeficientu. Ar pirmo raditaju to personu ienakumus, kas ir ienakumu sadalfjuma augstakas kvintiles beigas, salidzina ar
to personu ienakumiem, kuras ir zemakas kvintiles sakuma. Otro raditaju defin€ ka attiecibu starp iedzivotaju, kas
sadaliti atkariba no to ekvivalenta riciba esosa ienakuma Iimena, kumulativo dalu un kopgja ekvivalenta riciba esosa
ienakuma, ko tie sanem, kumulativo dalu: to m&ra no 0, kur ienakumi ir vienmerigi sadaliti visiem iedzivotdjiem, lidz 1,
kur visus valsts ienakums nopelna viena persona. Dati liecina par diezgan lielam atskiribam saistiba ar Siem diviem
mérfjumiem: ped&jos gados S80/520 samazinajas retak neka Dzini koeficients, bet S80/520 bija arT mazak palielinajies
krizes laika.
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| bija sliktaka par vidgjo.

13. diagramma. Bezdarba limena attistiba (iedzivotaji vecuma no 20 Iidz 64 gadiem) 2014. gada
1. ceturksni un 2016. gada 2. ceturksni.
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Bezdarba limenis 2016.g.2.cet.

Avots: Eurostat.

Kopuma riski un neaizsargatiba, kas izriet no parmantotam probléemam un/vai
jaunakajam tendencém, ir vérojama vairuma dalibvalstu. Tas, cik liela méra nopietni un
steidzami ir janak klaja ar atbilstigiem politikas risinajumiem, dalibvalstis ievérojami atskiras
atkariba no neaizsargatibas vai tendencu rakstura, ka ar1 to konkréto ietekmi uz vienu vai
vairakam ekonomikas nozarém.

e Lielu dalu dalibvalstu ietekm& vairaku un savstarpeji saistitu uzkrajumu un/vai
plismas neaizsargatiba. Tas attiecas uz valstim, kuras visvairak skara kapuma un
krituma krediticikli, ko biezi vien saista ar likviditates un maksatspg&jas jautajumiem to
banku sektoros, ka arT tekoSo kontu poziciju viskrasakas apverses. Vairakos gadijumos
(Kipra, Horvatija, Portugale) paaugstinatas privata sektora paradsaistibas papildina
augsts valsts parada limenis, apjomigas un negativas neto starptautisko ieguldijumu
pozicijas un neatrisinatie jautajumi banku sist€ma. Minétas valstis vél aizvien saskaras
ar ievérojamam aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinaSanas vajadzibam situacija, ko
raksturo ierobezotas fiskalas manevréSanas iesp&jas, augsts bezdarba limenis, zema
inflacija un zems reala IKP pieaugums. Ari Bulgarija, Irija, Slovénija un Spanija ir
vairakas neaizsargatibas, kas ir savstarpgji saistitas, bet to noverSana ir panakts atraks
progress neka ieprieks minétajas valstis.
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e Dazas dalibvalstis neaizsargatibu rada galvenokart liels uzkratais visparéjas valdibas
pardds un bazas par iespéjamo razosanas apjoma pieaugumu un konkurétspeju. Tas jo
1pasi attiecas uz Italiju, kur neaizsargatibas ir ar1 saistitas ar banku sektoru, jo 1pasi
lielu uzkrato iepémumus nenesosu kreditu apjomu. Belgija un Francija ari saskaras ar
vispargjas valdibas paradu un iesp€jamajam izaugsmes problémam, bet tam nav
jarisina l1dzigi potencialie riski, kas izriet no neaizsargatam bankam.

e Dazam dalibvalstim ir raksturigi apjomigi un noturigi tekosa konta parpalikumi, kas
atspogulo vaju privato patérinu un ieguldijumus. Sada situacija ir jo Ipasi Danija,
Vacija, Niderland€ un Zviedrija. Turklat Vacija saskaras ar aiznpemto Iidzeklu
Ipatsvara samazinaSanu visas ekonomikas nozar€s, lai ari parada Iimenis nav
salidzino$i augsts. Apjomigi un noturigi parpalikumi var noradit uz neizmantotam
izaugsmes iespgjam un pieaugoSiem kreditoru riskiem. Turklat nepilnibas kopgja
pieprasjuma ietekmé par&jo eurozonu saistiba ar zemu izaugsmi un zemu inflaciju.

e Dazas dalibvalstis cenu vai izmaksu mainigo lielumu izmainas nordda uz iespéjamam
ekonomikas parkarsanas paziméem. Zviedrija, ka ari Danija, Luksemburga un
Apvienotaja Karaliste, cenu spiediens attiecas galvenokart uz majoklu nozari, ko
papildina bitiski majsaimniecibu parada limeni. Bulgarija, Igaunija, Latvija un
Lietuva vienibas darbaspéka izmaksas turpina palielinaties relativi strauja tempa.

e Dazas dalibvalstis neaizsargatiba un iesp&jami neilgtsp€jigas tendences ir koncentrétas
galvenokart konkréta ekonomikas nozare. Niderland€ joprojam pastav neaizsargatiba,
kas ir saistita ar majsaimniecibu paradsaistibam un majoklu tirgu apvienojuma ar lielu
tekosa konta parpalikumu. Somija neaizsargatiba attiecas galvenokart uz
konkuretsp€ju, ko rada strukturalas parmainas ekonomika.

Kopuma padzilinats parskats ir sagatavots par 13 valstim'’. Attieciba uz visam §im
valstim padzilinatais parskats tika veikts ieprieks€ja cikla, kura laika padzilinatais parskats
tika sagatavots kopa 19 valstim. Lai arT padzilinato parskatu skaita samazinajums atspogulo
jaunako progresu, kas sasniegts nelidzsvarotibu novérsana, joprojam pastav neaizsargatiba pat
tajas valstis, par kuram Saja posma padzilinatus parskatus nesagatavo, un, ka noradits
3. iedala, turpinasies tendencu uzraudziba. Attieciba uz 2016. gada bridinaSanas mehanima
zinojumiem (BMZ) visievérojamakais progress ir panakts, noversot argjo nelidzsvarotibu neto
debitorvalstis, un kopuma stavoklis darba tirgos ir turpinajis uzlaboties. Tomér iek$€jo un
aréjo uzkrajumu nelidzsvarotibu pielagoSanas notiek lénam, kas joprojam ir risku un
neaizsargatibas avots daudzas dalibvalstis, apgriitinot ari ieguldijumu perspektivas un
ekonomikas atlabSanu. Savukart, ta ka cenu spiediena veidoSanas ir sakumstadija, dazas
valstis ir nepiecieSama cieSa uzraudziba.

7 &is valstis ir Bulgarija, Horvatija, Kipra, Somija, Francija, Vacija, Irija, Italija, Niderlande, Portugale,

Slovenija, Spanija un Zviedrija.
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3. NELIDZSVAROTIBA, RISKI UN KOREKCIJAS: KONKRETAM VALSTIM ADRESETIE
KOMENTARI

Belgija: Ieprickséja MNNP karta Belgija netika konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvertibu, proti,
izmainas eksporta tirgus dalas un privata sektora un valsts paradsaistibas, ka arT ilgtermina un
jauniesu bezdarba limena izmainas.

Al. diagramma: Parads ekonomikas nozares
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Avots: Eurostat

Argjas ilgtspejibas pamata ir Iidzsvarota teko$a konta pozicija un loti labvéliga neto
starptautisko ieguldijumu pozicija. Uzkratie eksporta tirgus dalas zaud&umi joprojam ir
apjomigi, bet ir radusSies ped€jos gados, neraugoties uz zaudejumiem 2015. gada. Paredzams,
ka §1 tendence turpinasies lidz ar vienibas darbasp@ka izmaksu pieauguma ieverojamu
paléninasanos. Privatais parads aizvien ir relativi augsts, jo 1paSi attieciba uz nefinansu
uznémumiem, lai arT grupas ieksgjie aizdevumi palielina parada raditajus. Ar majsaimniecibu
paradu saistitos riskus izraisa galvenokart majoklu tirgus. Realas majoklu cenas ped€jos gados
ir bijuSas salidzinosi stabilas, bet nav veikta korekcija attieciba uz atro cenu picaugumu lidz
2008. gadam. Valsts parads ir stabils, bet augsta limeni un turpina radit lielu izaicinajumu
publisko finansu ilgtermina ilgtsp&jibai. Jaunakie dati liecina par to, ka ilgtermina bezdarba
limena pieaugums biitiba ir ciklisks, savukart augstais un noturigais jaunieSu bezdarbs ir
strukturalaka iezime. To cilvéku skaits, kas dzivo majsaimniecibas ar Joti zemu
nodarbinatibas intensitati, ir viens no visaugstakajiem salidzinajuma ar visam dalibvalstim,
uzsverot aizvien lielaku Belgijas darba tirgus polarizéto stavokli.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsvérti jautajumi, kas attiecas uz konkurétspéju, publiska
sektora paradsaistibam, majokju cenam un darba tirgus darbibu, kaut gan ar Siem
Jautajumiem saistitie riski joprojam ir ierobezoti. Tapéc Komisija Saja posmda neveiks papildu
padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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Bulgarija: Komisija 2016. gada marta secinaja, ka Bulgarija piedzivo parmérigu
makroekonomikas nelidzsvarotibu saistiba ar joprojam pastavoso nestabilitati finansu sektora
un augstajam uznémumu paradsaisttbam augsta bezdarba Itmena apstaklos. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvertibu, proti, neto
starptautisko ieguldijumu pozicija (NSIP), vienibas darbasp€ka nominalas izmaksas (VDI)
pieaugums un bezdarba limenis.

A2. diagramma: Privatd sektora parads un iendkumus nenesosie krediti
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Avots: Eurostat un ECB Negativa neto starptautisko

ieguldijumu pozicija joprojam parsniedz kopsavilkuma raditaju robezvertibu, bet turpinaja
uzlaboties, nemot véra pozitivu tekoSo kontu. Eksporta tirgus dala pédgjo piecu gadu laika ir
palielinajusies, neraugoties uz zaud€jumiem 2015. gada. Vienibas darbaspeka izmaksu
pieaugums pastavigi paléninas, lai arT tris gadu vid€jais raditajs joprojam parsniedz indikativo
robezvertibu. Privata sektora paradsaistibas joprojam rada baZas, jo 1paSi attieciba uz
nefinanSu uzpémumiem, un jaunakie dati liecina par pareizu, bet 1€nu aiznemto lidzeklu
Ipatsvara samazinaSanas procesu. Nelidzsvarotibas aizvien ir vérojamas finanSu sektora, un
nepilnibas joprojam pastav maksatnesp€jas satvara. lepémumus nenesoso kreditu Itmenis ir
samazinadjies, bet joprojam ir augsts. Ir pabeigta aktivu kvalitates parskatiSana un stresa testi
banku sektora, un tajos netika konstateta biitiska nepiecieSamiba p&c papildu kapitala min&taja
sektora. Tomér bis javeic turpmako pasakumu stingra TstenoSana, tostarp, izmantojot
ieteikumus, ko Bulgarijas centrala banka ir sniegusi atseviskam bankam. Tiek veikta lidziga
parskatiSana apdroSinasanas un pensijas fondu sektoros. Bezdarba Iimenis parsniedz
indikativo robezvertibu, lai arT tam ir tendence samazinaties saistiba ar neseno IKP izaugsmes
nostiprinaSanos, savukart ilgtermina bezdarba Iimena pieaugums vairs neparsniedz ta
indikativo robezvertibu. Joprojam bazas rada noturigas strukturalas problémas darba tirgi,
piem&ram, zema lidzdaliba, ka arT prasmju un kvalifikaciju neatbilstibas.
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Kopuma ekonomikas analizé ir uzsvérti jautajumi, kas saistiti ar aréejo un iekséjo
nelidzsvarotibu, tostarp finansu sektora. Tapec Komisija, nemot vera ari martda konstatéto
parmerigo nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu turpinat analizet makroekonomikas risku
saglabasanos un parraudzit progresu parmeérigas nelidzsvarotibas novérsana.

Cehijas Republika: Ieprieksgja MNNP karta Cehijas Republikd netika konstatéta
makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja rezultatu apkopojuma neviens no raditajiem
neparsniedz to indikativas robezvertibas.

A3. diagramma: NSIP un teko$a konta bilance
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Avots: Eurostat

Tekosa konta bilance pedéjo gadu laika ir butiski uzlabojusies, tris gadu vidgjam raditajam
klustot pozittvam 2015. gada. Neto starptautisko ieguldijumu pozicija 2015 gada pakapeniski
samazindjas un mainijas, neparsniedzot robezvertibu, dalgji saistiba ar notiekoSo arvalstu
valiita denominéto aktivu uzkrasanu Cehijas valsts banka, ko veic valiitas mainas kursa pret
euro minimalas vertibas ievieSanas ietvaros. Ar argjo poziciju saistitie riski kopuma joprojam
ir nelieli, jo lielu dalu arvalstu saistibu veido arvalstu tieSie ieguldijumi, un tad€] neto argjais
parads ir loti zems. Konkurétsp&jas pieaugums 2015. gada bija vél lielaks, nedaudz
palielinoties eksporta tirgus dalam un nedaudz samazinoties vienibas darbaspéka nominalajam
izmaksam. Algu pieauguma paatrinaSanas un iesp&jama valiitas mainas kursa paaugstinasanas
péc valiitas mainas kursa pret euro minimalas vertibas atcelSanas var€tu mazinat §os nesenos
ieguvumus. Ieks€jo nelidzsvarotibu riski Skiet zemi. Neraugoties uz lielakam majsaimniecibu
iespg&jam majoklu tirgii, privata sektora parada limenis nedaudz samazinajas 2015. gada un
atrodas robezvertibas ietvaros. Realo majoklu cenu pieaugums ar1 nedaudz palielinajas 2015.
gada. Galvenokart arvalstim piederoSais banku sektors joprojam ir stabils, 2015. gada kopgjas
finansu sektora saistibas pieauga tikai nedaudz. Valsts parads ir samazinajies, un paredzames,
ka tas turpinas kristies robezvertibas ietvaros. Bezdarba limenis ir zems.
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Kopuma ekonomikas analize norada uz ierobeZotiem aréjiem riskiem un zemiem iekséejiem
riskiem. Tapéc Komisija Saja posma neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Danija: IepriekSéja MNNP karta Danija netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvertibu, proti,
tekosa konta bilance, eksporta tirgus dalu izmainas, realas majoklu cenas un privata sektora
parads.

A4. diagramma: Majsaimniecibu parads un mdajoklu cenu indekss
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Tekosa konta bilanc€ aizvien ir lieli parpalikumi. Tas atspogulo spécigus privata sektora un
valsts uzkrajumus, augstus iep€émumus no ieguldijumiem arvalstis, ka ari ierobezotus
uznémumu ieguldijumus. Neto starptautisko ieguldijumu pozicija ir pozitiva un augsta, lai gan
2015. gada ta samazinajas saistiba ar negativa noverte§juma sekam. Uzkratie eksporta tirgus
dalu zaud&jumi 2015. gada samazinajas, lai gan salidzinajuma ar ieprieks€jo gadu bija papildu
zaud@jumi, un paredzams, ka turpmakajos gados tie biis ierobezoti. Eksporta neseno relativi
vajo poziciju var dal&ji saistit ar samazinajumu naftas un gazes ieguves un jiras kravu
parvadajumu joma. Izmaksu konkur€tsp€jas raditdji joprojam ir diezgan stabili. Privata
sektora parads 2015. gada dal€ji samazinajas, bet joprojam ir loti augsts. Salidzinos$i augstais
majsaimniecibu parads atspogulo ar1 hipote€ku banku Ipasu finansé€Sanas modeli un progresivu
pensiju sisttmu. Aizpemto lidzeklu Ipatsvara samazinaSana rit 1&€ni, jo stimuli nomaksat
paradu ir vaji, taja pasa laika tie ir labvéligi ar majokla TpaSumtiesibam nodroSinatiem
aizdevumiem. Realo majoklu cenu piecaugums paatrinajas, parsniedzot robezvertibu 2015.
gada, savukart procentu likmes bija loti zemas, un tadel ir nepiecieSama cieSa uzraudziba.
Tomér banku nozare joprojam ir stabila, un tendences kreditu joma ir ierobezotas.
Pakapeniski tiek ieviesti regulativie un uzraudzibas pasakumi, lai palielinatu finansu sektora
stabilitati un samazinatu paradu stimulus majsaimniecibam. Bezdarba Iimenis joprojam ir
zems.

Kopuma ekonomikas analize nordda uz iespéjamajiem jautdjumiem, kas ir saistiti ar privata
sektora pardadu un majoklu sektoru, bet riski, skiet, ir ierobezoti. Tapéc Komisija saja posma
neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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Vacija: Komisija 2016. gada marta secindja, ka Vacija saskaras ar makroekonomikas
nelidzsvarotibu, jo 1paSi saistiba ar riskiem, kas izriet no parmérigiem ietaupijumiem un
nepietickamiem privata un publiska sektora ieguldijumiem. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvertibu, proti, tekosa konta
parpalikums un valsts parads.

A5. diagramma: Neto aizdevumi/aiznémumi pa nozarem
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majsaimniecibas apkalpojosas bezpelnas organizacyas

Tekosa konta parpalikums 2015. gada turpinaja palielinaties no jau loti augsta Iimena, ko v&l
vairak veicindja specigi pozitivi tirdzniecibas noteikumi saistiba ar zemakam naftas cenam un
labveligu valiitas mainas kursu. Paredzams, ka Sis parpalikums saglabasies augsta limen1 ar1
turpmakajos gados. Sagaidams, ka ieguldijumi bis nepietiekami, un tie ka IKP dala lielakoties
joprojam ir taja pasa zemaja Itmeni kops$ 2011. gada. Loti liela neto starptautisko ieguldijumu
poZzicija turpindja strauji pieaugt. Vienibas darbaspéka izmaksas pieauga virs vid€ja eurozonas
raditaja, pakapeniski noslédzot negativo starpibu attieciba pret eurozonas partneriem. Privata
sektora kredita plismas pieauga, savukart privata sektora aiznemto Iidzeklu Ipatsvara
samazinasana turpindjas lidz ar uzp@émumu un majsaimniecibu uzkrajumu stiprinasanu.
Paatrinajas realo majoklu cenu pieaugums, bet Sis raditajs neparsniedz robezvertibu. Valsts
parada patsvars turpinaja samazinaties. FinanSu sektors joprojam ir nestabila situacija zemas
rentabilitates dé]. Loti zems un sartikoSs bezdarba Iimenis atspogulo stabilo Vacijas darba
tirgu.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautajumi, kas attiecas uz Joti lielo un pieaugoso aréjo
parpalikumu un spécigo palausanos uz aréjo pieprasijumu , kas rada izaugsmes riskus un
uzsver vajadzibu péc nemitigas lidzsvara meklésanas par labu iekszemes avotiem. Tapéc
Komisija, nemot véra ari marta konstatéto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpindt
analizét nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas noversanu.
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Igaunija: Ieprieks€ja MNNP karta Igaunija netika konstatéta makroekonomikas
nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativas
robezvertibas, proti, negativa neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NSIP), realais
efektivais valiitas mainas kurss (REER), vienibas darbaspéka izmaksas un majoklu cenas.

A6. diagramma: Redlais efektivais valiitas mainas kurss un VDI
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Avots: Eurostat, Komisijas dienesti

Negativa neto starptautisko ieguldijumu pozicija joprojam parsniedz robezvertibu, bet ir
uzlabojusies. Vairak neka pusi no argjam saisttbam veido arvalstu tieSie ieguldijumi, kas
samazina riskus. Spéciga un stabila pakalpojumu eksporta rezultata tekoSaja konta ir
parpalikums kops 2014. gada. Kaut arT joprojam pastav lieli uzkratie eksporta tirgus dalu
ieguvumi, 2015. gada bija biitiski zaud€jumi. Realais efektivais valiitas mainas kursa raditajs
nedaudz parsniedz robezveértibu, bet paredzams, ka tas samazinasies. Vienibas darbasp&ka
nominalo izmaksu pieaugums atspogulo darbsp€jiga vecuma iedzivotaju skaita nepartraukto
samazinasanos, kas paaugstina algu pieaugumu. Turklat naftas cenu kritums un rubla vértibas
samazinaSanas ierobezoja Igaunijas eksportu, tostarp tas relativi apjomigo naftas slanekla
nozari. Realo majoklu cenu piecaugums samazinas, jo majoklu piedavajums sak sasniegt
pieprasijumu. Privata sektora parads neparsniedz robezvertibu, bet ir sasniedzis savu zemako
Itmeni, ta ka kredité$ana, jo 1pasi uznémumiem, pakapeniski pieaug. Turpreti valsts parada
Iimenis ir stabils un ir viszemakais Eiropas Savieniba. Vel vairak ir samazinajies ilgtermina
un jaunieSu bezdarba Itmenis un smagas materialas nenodroSinatibas [imenis.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautajumi, kas attiecas uz spiedienu iekszemes
ekonomika, bet riski joprojam ir ierobezoti. Kopuma Komisija Saja posma neveiks papildu
padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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Irija: Komisija 2016. gada marta secindja, ka Irija saskaras ar makroekonomikas
nelidzsvarotibu, kas attiecas uz apjomigam uzkratajam aréjam saistibam un neaizsargatibu, ko
rada privata un publiska sektora parads. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji
parsniedz indikativo robezvertibu, proti, neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NSIP),
realais efektivais valitas mainas kursa raditajs (REER), privata sektora parads, realas majoklu
cenas, valsts parads un bezdarba limenis.
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biitiski pasliktinajas 2015. gada, kas dalgji skaidrojams ar dazam starptautisko uznp€mumu
darbibam, kuram bija neliela ietekme uz iekSzemes ekonomiku. Irijai pedgjo paris gadu laika
ir bijusi lieli tekosa konta parpalikumi. Tas zinama meéra atspogulo ekonomikas lidzsvaroSanu
un labaku konkurtsp€ju, ka arT atbalstoSas reala efektiva valiitas mainas kursa raditaja
tendences. Tomer ir griiti novertét pamata esoSo tekoso kontu un argjo poziciju starptautisko
uznémumu darbibu apjoma un ietekmes d€l. Privata sektora parada attieciba pret IKP
joprojam ir augsta, un majsaimniecibas turpindja aktivi samazinat aiznemto Iidzeklu
ipatsvaru, bet iekSzemes nefinan$u uzpémumu situaciju ir sarezgitak interpretét, nemot véra
to, ka starptautiskie uznémumi ietekmé kop€jo uzpémumu paradu. Ienakumus nenesoSo
aizdevumu attieciba ir augsta, bet tai ir tendence samazinaties, tomer bazas sagada ilgtermina
hipotekaro paradu atgiiSana. Redlo majoklu cenu pieaugums ir mazindjies, lai gan ir
vérojamas bitiskas regionalas atskiribas, ko galvenokart veicina nepietickams majoklu
piedavajums. Attieciba uz maksimalajiem limeniem nekustama IpaSuma cenu Iimenis ir
krietni zemaks, savukart Tres cenas patlaban parsniedz mingto raditaju. Valsts parads turpina
samazinaties, un tas ari butiski kritas 2015. gada saistiba ar arkartas augSupvérstam Iimena
izmainam IKP. Tris gadu vidgjais bezdarba Iimena raditajs ir tuvu robezvertibai, jo tas
turpindja samazinaties, pateicoties spécigai darbvietu izveidei. Ilgtermina un jaunieSu
bezdarba Iimenis arT ir biitiski krities.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsvérti jautajumi, kas attiecas uz aréjo ilgtspéjibu, finansu
sektoru, privata un publiska sektora paradu. Tapéc Komisija, nemot véra ari marta konstatéto
nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpinat analizét nelidzsvarotibas saglabdasanos vai tas
noversanu.
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Spanija: Komisija 2016. gada marta secinaja, ka Spanija saskaras ar makroekonomikas
nelidzsvarotibu, kas jo 1pasi ietver riskus, kuri attiecas uz ar€ja un ieksgja parada augstajiem
Itmeniem, privata un publiska sektora paradu, un tas notiek augsta bezdarba Iimena konteksta.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvertibu, proti,
neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NSIP), privata sektora un valsts parads un bezdarba
limenis.

AS. diagramma: NSIP un TK bilance
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Avots: Eurostat

Argja lidzsvara atjaunoSana turpinajas, un paredzams, ka teko3a konta bilance vidéja termina
saglabasies neliels parpalikums. Tomér Sis pielagojums tikai 1énam palidz samazinat Spanijas
argjas saistibas. Neto starptautisko ieguldijumu pozicija kops 2014. gada ir uzlabojusies, bet
joprojam ir loti negativa, un galvenokart to veido parads, kas valsti paklauj riskiem, kuri izriet
no izmainpadm tirgus noskanojuma. Turklat zema produktivitates pieauguma rezultata
konkurétsp&jas pieaugums ir atkarigs no izmaksu priekSrocibam, kas ar1 ietekmé& darba
apstaklus un socialo koheziju. 2015. gada turpinajas privata sektora aiznemto lidzeklu
Ipatsvara samazinasana, ko atbalstija arT speéciga faktiska izaugsme. Valsts parads kopuma bija
stabils, neraugoties uz apjomigo deficitu, kur§ gan uzlabojas. Lai ar1 bezdarba limenis
samazinajas atra tempa, tas joprojam ir loti augsts, 1paSi jaunieSu vidd, un liela dala
bezdarbnieku nav nodarbinati ilgak neka gadu. Uzlabojumi darba tirgt tikai [€énam ietekmé
nabadzibas raditaju samazinajumu, kas joprojam ir vieni no augstakajiem ES.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautajumi, kas attiecas uz aréjo ilgtspéjibu, privata un
publiska sektora paradu un darba tirgus korekcijam saistiba ar vaju produktivitates
pieaugumu. Tade] Komisija, nemot véra ari marta konstatéto nelidzsvarotibu un tdas nozimi
parrobezu liment, atzist par lietderigu turpinat analizét nelidzsvarotibas saglabdasanos vai tas
novérsanu.
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Francija: Komisija 2016. gada marta secindja, ka Francija saskaras ar parmérigu
makroekonomikas nelidzsvarotibu, kas jo 1pasi ietver augstu un pieaugoSu publiska sektora
paradu, ka ari vaju produktivitates pieaugumu un sliktaku konkur€tsp&ju. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji joprojam parsniedz indikativo robezvertibu, proti, valsts
parads, privata sektora parads, bezdarba limenis, ka ar ilgtermina bezdarba [imena izmainas.

A9. diagramma: Potenciala izaugsme un publiska sektora parads
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Avots: Komisijas dienesti

Argjas nelidzsvarotibas un konkurétsp&jas raditaji kopuma nostabilizéjas 2015. gada, ka
atspogulots tekoSaja konta, kas ir tuvu lidzsvaram, eksporta tirgus dalas uzkrato zaudéjumu
samazinajuma, kas patlaban vairs neparsniedz robezvértibu, un vienibas darbaspéka izmaksu
ierobezotaja picauguma. Tomér vaj§ darbaspéka produktivitates picaugums ir riska faktors
vienibas darbaspeku izmaksu attistibai. Augstais un pieaugoSais valsts parads aizvien ir
galvenais nelidzsvarotibas avots, un paredzams, ka tas turpmakajos gados palielinasies. Zema
potenciala izaugsme un zema inflacija veido riskus, kas saistiti ar lielo valsts paradu, kas
apgrutina aiznemto lidzek]u ipatsvara samazinasanu. Privatad sektora parads parsniedz
robezvertibu, bet spiediens samazinat aiznemto lidzeklu ipatsvaru Skiet ierobezots. Realas
majoklu cenas tick lénam korig€tas, un privata sektora kredits ir stabiliz&jies, sasniedzot
sam@ra mérenu pozitivu ltmeni. Bezdarba Itmenis 2015. gada palielinajas vél vairak, nemot
vera zemo izaugsmi. Tapat turpindja piecaugt ilgtermina bezdarba limenis.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautdjumi, kas attiecas galvenokart uz iekséjam
nelidzsvarotibam, jo ipasi publiska sektora paradsaistibas saistiba ar zemu produktivitates
pieaugumu un vaju konkurétspéju. Tapéc Komisija, nemot vera ari martda konstatéto
parmérigo nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu turpinat analizét makroekonomikas risku
saglabasanos un parraudzit progresu parmerigas nelidzsvarotibas novérsand.
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Horvatija: Komisija 2016. gada martd secindja, ka Horvatija saskaras ar parmérigu
makroekonomikas nelidzsvarotibu, kas jo 1pasi ietver riskus, kuri attiecas uz publiska sektora,
uznémumu un argja parada augstajiem ITmeniem augsta bezdarba ITmena konteksta.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvertibu, proti,
neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NSIP), valsts sektora parads un bezdarba Itmenis.

Al0. diagramma: NSIP, Privata sektora parads un valsts parads, % no IKP
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Avots: Eurostat

Neto starptautisko ieguldijumu pozicija joprojam ir loti negativa, bet ir uzlabojusies lidz ar
tekosa konta poziciju, kas uzrada pieaugoSu parpalikumu 2015. gada. Turpinajas eksporta
tirgus dalu gada ieguvumi, tadgadi kopuma apverSot zaud@umus, kas tika uzkrati
pirmspievieno$anas gados. Publiska un privata sektora parads, jo Tpasi uzp€mumu parads
saglabajas augsta limeni. P&c piecu gadu atra pieauguma valsts parads ir nostabilizgjies loti
augsta ltmeni, un ir paredzams, ka prognozes perioda IKP ietvaros tas samazinasies. Privata
sektora parads ar1 saka samazinaties un, lai gan neparsniedz robezveértibu, tas joprojam ir
augsts saltdzinajuma ar citam valstim. Turklat liela dala iekSzemes parada ir denominéta euro,
kas vairo valiitas riskus, kuri izriet no lielam argjam saistibam. Neraugoties uz to, ka finansu
sektors ir labi kapitalizets, tas joprojam ir paklauts lielam iep€émumus nenesoS$o aizdevumu
apjomam. Aizdevumu norakstiSanas un pardoSanas paatrinasana nesen palidz&ja samazinat
ienémumus neneso$o aizdevumu skaitu, noradot uz kredit€Sanas nosacijumu atviegloSanu.
Augstais bezdarba Itmenis ar1 samazinas, dal€ji saistiba ar atra tempa sariikoSo darbaspéka
raditaju, kas jau ta bija zems. Lidz ar zemu nodarbinatibas un aktivitates limeni, joprojam
pastav risks, ka relativi liela dala iedzivotaju saskaras ar nabadzibas un socialo atstumtibu.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautdjumi, kas attiecas uz arejo poziciju, publiska
pardda ilgtspéjibu un darba tirgus korekcijam. Tapéc Komisija, nemot vérd ari martd
konstatéeto  parmerigo  nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu turpinat analizét
makroekonomikas risku saglabasanos un parraudzit progresu parmérigas nelidzsvarotibas
novérsand.
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Italija: Komisija 2016. gada marta secin3ja, ka Italija saskaras ar parmérigu
makroekonomikas nelidzsvarotibu, jo pasi loti augstu publiska sektora paradu un vaju argjo
konkurétsp&ju saistiba ar 1éno ekonomikas izaugsmi un zemo produktivitates dinamiku.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvertibu, proti,
eksporta tirgus dalu zaud&jums, valsts parads, bezdarba Iimenis, ka arT ilgtermina un jauniesu
bezdarba Itmena izmainas.

All. diagramma: Kopeja faktoru produktivitate un
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TekoSaja konta 2015. gada aizvien bija parpalikums, veicinot neto starptautisko ieguldijumu
pozicijas uzlabosanos. Tomér Sis parpalikums atspogulo ar1 vaju iek§zemes pieprasijumu, par
ko liecina vésturiski zemais kapitalieguldijjumu ipatsvars IKP. Eksporta tirgus dalas
zaud@jumi joprojam ir bitiski. Ar&jas darbibas un izmaksu konkurétspéjas joma problémas
rada vaj$ darbaspeka produktivitates pieaugums, neraugoties uz ierobezoto algu pieaugumu
un reala efektiva valiitas mainas kursa vértibas samazinaSanos. Vaja ekonomikas atlabSana,
zema inflacija un ekspansiva fiskala politika rada Sk&rslus loti augsta valsts parada ipatsvara
un ar to saistito risku samazinasanai. lenémumus nenesoSo aizdevumu zema rentabilitate un
liels to uzkratais apjoms padara banku sist€ému aizvien neaizsargataku un kavé banku sp&ju
atbalstit ekonomiku. Jo 1pasi, nepareiza kapitala sadale, kas saistita ar iep€mumus nenesoSo
aizdevumu lielu uzkrato apjomu, arl veicina zemu produktivitates pieaugumu, un zemie
kredit€Sanas apjomi ir saistiti ar vajo ieguldijumu limeni. Darba tirgus apstaklu uzlabojumi
pakapeniski samazina bezdarba limeni, kas joprojam krietni vien parsniedz pirmskrizes
Iimeni, I1dzigi ilgtermina un jaunieSu bezdarba [imenim.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautajumi, kas attiecas uz augstu publiska sektora
parddsaistibu limeni un banku sistému saistiba ar vaju produktivitates pieaugumu. Tapéc
Komisija, nemot vera ari martda konstatéto parmerigo nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu
turpinat analizét makroekonomikas risku saglabasanos un parraudzit progresu parmérigas
nelidzsvarotibas novérsana.
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Kipra: Komisija 2016. gada aprili secindja, ka Kipra saskaras ar parmeérigu
makroekonomikas nelidzsvarotibu, kas jo ipa$i ietver privata sektora, publiska sektora un
argja parada lielu uzkrajumu un ien@mumus nenesoSo aizdevumu augsto Ipatsvaru banku
sisttma. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji joprojam parsniedz indikativas
robezvertibas, proti, tekosa konta deficits, neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NSIP),
realais efektivais valiitas mainas kurss (REER), eksporta tirgus dalu zaud@umi, privata
sektora parads, valsts parads, bezdarbs, ka ari ilgtermina un jaunieSu bezdarba Iimena
izmainas.

Al2. diagramma: NSIP un TK bilance
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Avots: Eurostat. Piezime: * norada uz BMP5 un ESA95

Tekosa konta deficits un negativa neto starptautisko ieguldijumu pozicija joprojam ir biitiska,
lai gan 2015. gada situacija nedaudz uzlabojas. Pakalpojumu eksporta labie raditaji, jo Tpasi
tirisma joma, veicindja Sadu rezultatu. Reala efektiva valutas mainas kursa raditaja
ievérojama vertibas samazinasanas galvenokart atspogulo negativo inflaciju kops 2015. gada.
Privata sektora paradsaistibu Iimenis aizvien ir viens no augstakajiem ES. Lai ar1 reala IKP
izaugsme atsakas 2015. gada, un paredzams, ka prognozes perioda ta klus sp&cigaka, cenu
kritums samazina nominalo IKP izaugsmi un apgriitina aiznemto lidzeklu Tipatsvara
samazinasanas procesu. Loti augstais ienémumus nenesoso aizdevumu Itmenis norada uz to,
ka pastav nopietni riski veseligu kreditu plismu atjaunoSanai ekonomika, kas ir nepiecieSama,
lai atbalstitu izaugsmi vid€ja termina. Loti augsta valsts parada attieciba pret IKP ir stabila, un
domajams, ka 2015. gada ta sasniedza savu augstako Itmeni. Bezdarba Iimenis ir augsts, bet
samazinas, savukart ilgtermina un jaunieSu bezdarba [imenis joprojam ir relativi augsts.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautajumi, kas attiecas uz aréjo ilgtspéjibu, privata un
publiska sektora paradu, nelidzsvarotibu finansu sektora un darba tirgus korekcijam. Tapéc
Komisija, nemot vera ari aprili konstatéeto biitisko nelidzsvarotibu, Kipras gadijuma uzskata
par lietderigu turpinat analizet makroekonomikas risku saglabasanos un parraudzit progresu
parmérigas nelidzsvarotibas noversand.
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Latvija: Ieprieksgja MNNP karta Latvija netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvertibu, proti,
neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NSIP), vienibas darbaspéka izmaksas un bezdarba
Itmenis.

Al3. diagramma: Redlais efekfivais valiitas mainas kurss un VDI
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Avots: Eurostat, Komisijas dienesti

Tekosa konta deficits sariik, un negativais neto starptautisko ieguldijumu pozicijas raditajs
joprojam liela mera parsniedz robezvertibu, bet pastavigi uzlabojas, un perspektivas ari ir
labveligas. Loti liela dala ar&jas iedarbibas atspogulo arvalstu tieSo ieguldijumu uzkrajumus.
Eksporta tirgus dalas uzkratie ieguvumi joprojam ir biitiski, neraugoties uz zaud€jumiem
2015. gada. Izmaksu konkurétsp€jas raditaji norada uz nelieliem zaud&umiem. 2015. gada
palielinajas reala efektiva vallitas mainas kursa veértiba. Vienibas darbaspéka izmaksas
palielinajas vél vairak, parsniedzot indikativo robezveértibu un radot zinamus riskus ar&jo
izmaksu konkurétsp&jai. Tomér paredzams, ka pieauguma temps paléninasies, nemot véra
jaunakas tendences algu sektora. Valsts un privata sektora parada attieciba atrodas stabili
robezvertibas ietvaros. FinanSu sektora saglabajas stabilitate. KrediteSana, jo T1pasi
uznémumiem, atkal pieaug péc ilga aiznemto lidzek]u Tpatsvara samazinasanas posma. Realo
majoklu cenu pieaugums ir mazinajies. Bezdarba limena tris gadu raditajs nedaudz parsniedz
robezvertibu, bet tam ir tendence samazinaties.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsveérti jautajumi, kas attiecas uz ekonomikas aréjo sektoru
un darba tirgu nepartrauktas lidzsvarosanas apstakjos. Tapéc Komisija Saja posmda neveiks
papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Lietuva: Iepriek$ejas MNNP kartas Lietuva netika konstateta makroekonomikas
nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo
robezvertibu, proti, neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NSIP), vienibas darbaspéka
nominalas izmaksas (VDI) un bezdarba Iimenis.
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Al4. diagramma: Redlais efektivais valiitas mainas kurss un VDI
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Lai arT neto starptautisko ieguldijumu pozicija joprojam parsniedz indikativo robezvertibu, tai
ir tendence uzlaboties.

Valsts un privatais sektors ltdzvertigi veicina kop&jo negativo neto poziciju, un privata sektora
saistibas galvenokart pilniba veido arvalstu tieSie ieguldijumi, noradot uz zemaku risku.
Aizvien ir v@rojami eksporta tirgus dalas uzkratie ieguvumi, bet 2015. gada bija apjomigi
zaud@jumi. Izmaksu konkurétspgjas raditaji norada uz nelieliem zaud&umiem. 2015. gada
palielinajas reala efektiva valiitas mainas kursa vertiba. Vaja produktivitate un spécigs algu
pieaugums noradija uz robustu darbasp€ka vienibas izmaksu pieaugumu 2015. gada,
raditadjam parsniedzot robezvertibu, bet prognozes laikposma ir paredzets pal€ninajums.
Publiska un privata sektora parada limeni ir relativi zemi. Realas majoklu cenas turpina
pieaugt, bet 1énaka tempa un no relativi zema Itmena. Bezdarba Iimena raditajs parsniedz
robezvertibu, bet tam ir tendence pastavigi samazinaties.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautajumi, kas attiecas uz aréjo konkurétspéju, bet
riski joprojam ir ierobezoti. Tapéc Komisija Saja posma neveiks papildu padzilindtu analizi
saistiba ar MNNP.

Luksemburga: Ieprieks¢ja MNNP karta Luksemburga netika konstatéta makroekonomikas
nelidzsvarotiba. Atjauninataja rezultatu parskata vairaki raditaji parsniedz indikativo
robezvertibu, proti, realas majoklu cenas, privata sektora kredita pliisma un paradsaistibas.
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AlS.diagramma: Majsaimniecibu parads un majoku cenu indekss
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Source: Eurostat

2015. gada strukturali augstais tekosa konta parpalikums bija stabils un ieklaujas robezvertiba.
Pozitiva neto starptautisko ieguldijumu pozicija palielinajas, galvenokart atspogulojot finansu
sektora domingjoso stavokli, savukart tikai neliela plismu dala ir saistita ar iekSzemes
ekonomisko aktivitati. Algu pieaugums ir zems, veicinot neseno darbaspéka izmaksu
mérénibu. Apvienojuma ar péd&jos gados registréto produktivitates uzlabojumu, tas palidz
izskaidrot eksporta tirgus dalu atgiSanu. Zemais valsts parads ir vél vairak samazinajies.
Kreditu pieaugums joprojam bija dinamisks, un aizdevumu straujais pieaugums majokla
iegadei ir palielindjis majsaimniecibu paradu tuvu eurozonas vid€jam raditajam, savukart
spiediens samazinat aiznemto lidzek]u Ipatsvaru majsaimniecibu un uznémumu bilanc@s skiet
ierobezots. Majoklu cenas palielinas no jau augsta limenpa, kam ir nepiecieSama cieSa
uzraudziba. Vairaki faktori, pieméram, apjomigas neto migracijas pliismas, dinamisks darba
tirgus un zemas finanséSanas izmaksas veicina majoklu pieprasijumu, savukart piedavajums
joprojam ir relativi ierobezots, kas atspogulots arl zema biivniecibas atlauju pieauguma.
Aizdevuma un vértibas attieciba, ka ar1 majoklu pieejamiba ir samazinajusies. Bezdarba
Iimenis paaugstindjas, bet no zema limena.

Kopuma ekonomikas analizé galvenokart nordadits uz jautajumiem, kas saistiti ar aizvien
pieaugosam majoklu cenam, lai gan visparéjie riski Skiet relativi ierobezoti. Tapéc Komisija
Saja posma neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Ungarija: lepriekseja MNNP karta Ungarija netika konstatéta makroekonomikas
nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo
robezvertibu, proti, neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NSIP), eksporta tirgus dalu
zaud€jumi, realas majokJu cenas un valsts parads.
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Al6. diagramma: NSIP un TK bilance
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Tekosa konta nepartraukta nostiprinasanas norada uz loti atru un ilgtsp&jigu uzlabojumu
negativaja neto starptautisko ieguldijumu pozicija. 2015. gada tika registréts eksporta tirgus
dalu pieaugums, un uzkratie zaud&jumi patlaban tikai neliela méra parsniedz robezvertibu. To
atbalsta augoSa autobiives nozare un uzlabojumi izmaksu konkurétspgja, ka to atspogulo reala
efektiva valitas mainas kursa vertibas samazinasanas un vienibas darbaspéka izmaksu
ierobezots pieaugums. Viet€jo banku aizdevumi uzn€mumiem turpina samazinaties, bet jaunu
majsaimniecibu kreditéSana pieauga 2015. gada. Aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinasanas
vispargjais temps ir paléninajies, ko veicinajusi ilgtsp€jiga ekonomikas izaugsme. Realo
majoklu cenu iepriek$€jais samazinajums krasi mainija virzienu, 2015. gada majoklu cenas
pieauga, parsniedzot robezvertibu, tomér aizvien no parak zemu novertéti [imeniem. Velak
ieviestie parada robezlieluma noteikumi ierobeZos tirgus parkarSanas riskus. Valsts parads
turpindja pakapeniski samazinaties, lai gan tas joprojam ir relativi augsts vidéju ienakumu
ekonomikai. Banku nozare uzlaboja savu rentabilitati un savu Soku absorb&Sanas spgju.
AtlabSana majoklu tirgli var veicinat majsaimniecibu aizvien augsto ien€mumus nenesoso
aizdevumu apjoma samazinaSanu. Bezdarba Iimena raditajs 2015. gada neparsniedza
robezvertibu, savukart nodarbinatibas limenis vél vairak pieauga 2015. un 2016. gada.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsveérti uzlabojumi aréja pozicija un jautajumi, kas attiecas
uz majoklu tirgu, lai gan riski Skiet ierobeZoti. Komisija Saja posmd neveiks papildu
padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Malta: lepriekseja MNNP karta Malta netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvertibu, proti,
eksporta tirgus dalu zaudejumi, privata sektora un valsts parads.
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Al7. diagramma: Parads ekonomikas nozares
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Tekosa konta parpalikums zinama méra samazinajas 2015. gada, atspogulojot arT ietekmi, ko
radjja specigs importa Tpatsvara ieguldijumu pieaugums. Pozitiva neto starptautisko
ieguldijumu pozicija nostiprinajas. Eksporta tirgus dalas pastavigi samazinajas kops 2009.
gada, jo 1pasi saistiba ar precu eksportu. Tomér izmaksu konkurétspgjas tendences ir bijusas
labve€ligas, jo saistiba ar pieaugoso produktivitati un méreno algu Iimeni vienibas darbaspéka
izmaksas tur€jas normas robezas un reala efektiva valuitas mainas kursa vértiba samazinajas
tikai nedaudz. Privata sektora parada attiecibai pret IKP ir spéciga tendence samazinaties, ko
atbalsta aiznemto Iidzeklu Tpatsvara samazinasana pienaciga kartiba nefinanSu uzpémumu
vidii un spéciga ekonomikas izaugsme. Majoklu cenu dinamika 2015. gada aizvien bija vaja,
bet sagaidams, ka pieaugoSais pieprasijums radis augSupverstu spiedienu uz cenam
turpmakajos gados. Valsts parads turpindja samazinaties, tuvojoties indikativajai
robezvertibai. Darba tirgus apstakli joprojam bija labveligi, un bezdarba limenis — zems.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverta spéciga aréja pozicija un notiekosa aiznemto lidzek|u
ipatsvara samazinasana saistiba ar relativi specigu izaugsmi. Tapéc Komisija Saja posma
neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Niderlande: Komisija 2016. gada marta secindja, ka Niderlande saskaras ar
makroekonomikas nelidzsvarotibu, jo 1pasi saistiba ar riskiem, kas izriet no apjomiga un
pastaviga tekosa konta parpalikuma un loti liela uzkrata majsaimniecibu parada. Atjauninataja
rezultatu parskata vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvértibu, proti, tekosa konta
parpalikums, eksporta tirgus dalu zaud€ums, privata sektora parads, valsts parads, ka ari
ilgtermina bezdarba limena izmainas.

Tekosa konta parpalikums joprojam ir Iimeni, kas liela meéra parsniedz indikativo
robezvertibu. Augsto limeni dalg€ji veicina strukturalas iezimes, tostarp augstais reeksporta
darbibu apjoms un starptautisko uznémumu klatbiitne valsti. Turklat parpalikums atspogulo
lielos nefinan$u uznémumu ietaupljumus saistiba ar zemo ieguldijumu Iimeni un ierobezoto
uznémumu pelnas sadali. Tomer ir paredzams, ka ieguldijumi ievérojami palielinasies spéciga
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ieks€ja pieprasijuma ietekmé, ka rezultata var méreni samazinaties teko$a konta parpalikums.
Eksporta tirgus dalu kumulativie zaud&jumi joprojam parsniedza robezveértibu, nemot veéra
gada zaudgumus 2015. gada. Izmaksu konkurétspgjas raditaji norada uz nelieliem
ieguvumiem 2015. gada.

Al8. diagramma: Neto aizdevumi/aiznemumi pa nozarem
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Avots: Eurostat

Privata sektora parads ir loti augsts, bet turpinas aiznemto Iidzeklu Tpatsvara samazinasana
privataja sektora, kas rada parada Itmena nelielu samazinajumu. Paredzams, ka politikas
pasakumi, pieméram, nodoklu atskaitijumu par hipotekaro kreditu procentu maksajumiem
pazeminaSana un aizdevuma un vértibas attiecibas veicinds majsaimniecibu parada
samazinasSanu. Realas majoklu cenas saka pieaugt 2015. gada péc ieprieks€jos gados noverota
korekciju posma. Valsts parads nedaudz parsniedz robezvertibu un nedaudz samazinas. Lai ari
darba tirgus norada uz spécigu nodarbinatibas limepa piecaugumu, ka rezultata pastavigi
samazinasies bezdarba Iimenis, ilgtermina bezdarba Iimenis aizvien ir augsts.

Kopuma ekonomikas analize ir uzsverti jautajumi, kas attiecas uz pastavigiem ietaupijumiem
un ieguldijumu nelidzsvarotibu, ka ari augsto privata sektora parada limeni, jo ipasi
hipotekaro kreditu paradu. Tapec Komisija, nemot véra ari marta konstatéto nelidzsvarotibu,
atzist par lietderigu turpindt analizét nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas novérsanu.

Austrija: Komisija 2016. gada marta konstatgja, ka Austrija nav makroekonomikas
nelidzsvarotibas. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo
robezvertibu, proti, eksporta tirgus dalu zaud&umi, valsts parads, ka ar1 izmainas ilgtermina
bezdarba limeni.
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Al19. diagramma: Parads ekonomikas nozares
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TekosSaja konta ir neliels parpalikums, kas neliela méra palielinajas 2015. gada, savukart neto
starptautiska ieguldijumu pozicija ir nedaudz pozitiva. Uzkratie eksporta tirgus dalu
zaud@jumi joprojam parsniedz robezvertibu, 2015. gada tika registréti nelieli papildu
zaud€jumi. Salidzinajuma ar iepriek$€jo gadu reala efektiva valiitas mainas kursa veértiba
samazindjas. P&c tris gadu zaudejumiem ari darba produktivitates pieaugums bija pozitivs,
veicinot vienibas darbaspéka nominalo izmaksu pieauguma samazinasanos. Privata sektora
paradsaistibas neparsniedz robezvertibu, tomer daudz no tas neatpaliek, un turpina
samazinaties attieciba pret IKP saistiba ar nefinanSu uznémumu aiznemto lidzeklu 1patsvara
samazinasanu, neraugoties uz zemajam procentu likmém. Redlo majoklu cenu pieauguma
temps paatrindjas no jau relativi augstiem Iimeniem un, lai ari raditdjs neparsniedz
robezvertibu, ir nepiecieSama cieSa uzraudziba. Valsts parads palielingjas ari saistiba ar
griitibas nonakuSo banku ieilguSo parstrukturéSanu, kas aizvien var radit riskus publiska
sektora finansém. FinanSu sektora paradsaistibas kopuma ir stabilas, jo Austrijas bankas
samazina savus arvalstu riska darfjumus ari saistiba ar relativi zemaku aktivu kvalitati
Viduseiropas un Austrumeiropas valstis, tapéc ir nepiecieSama uzraudziba attieciba uz
iesp&jamo parrobezu ietekmi uz valsts un partnervalstu ekonomiku. Bezdarba limenis turpina
palielinaties galvenokart saistiba ar pieaugoso darbaspéka piedavajumu, bet joprojam ir viens
no zemakajiem ES, pat ja ilgtermina un jaunieSu bezdarba limenis ir palielinajies.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsveérti jautajumi, kas attiecas uz arejo darbibu un banku

sektoru, bet Skiet, ka riski ir ierobeZoti. Tapéc Komisija Sajd posma neveiks papildu
padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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Polija: Iepriekseja MNNP karta Polija netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma neto starptautisko ieguldijumu pozicija parsniedz
indikativo robezvertibu.
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Tekosa konta tris gadu vidgjais deficits turpinaja sarukt, tuvojoties lidzsvaram. Neto
starptautisko ieguldijumu pozicija joprojam ir loti negativa, bet 2015. gada ta bitiski
uzlabojas. Argja nelidzsvarotiba ir ierobeZota, jo arvalstu tieSie ieguldijumi veido lielako dalu
arvalstu paradsaistibu. 2015. gada uzkratie eksporta tirgus dalu ieguvumi pieauga, turpretim
izmaksu konkurétsp&jas raditaji norada uz nelieliem ieguvumiem. Gan privata sektora parads,
gan valsts parads ir relativi zems un stabils. Stabilitate banku sektora saglabajas, bet
rentabilitate samazinajas. Realo majoklu cenu pozitivais picaugums 2014. un 2015. gada pec
vairakiem korekciju gadiem bija neliels. Bezdarba Iimenis turpinaja samazinaties vél vairak
robezvertibas ietvaros.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsvérti jautajumi aréja pozicija, kur kopéjie riski tomér ir
ierobezoti. Tapéc Komisija Saja posma neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Portugale: Komisija 2016. gada konstatéja, ka Portugale saskaras ar parmerigu
makroekonomikas nelidzsvarotibu, kas attiecas uz lielu argjo paradsaistibu uzkrajumu, privata
un publiska sektora paradu, lielu dalu ien€mumus nenesoSu aizdevumu un augstu bezdarba
Iimeni. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvertibu,
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proti, neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NSIP), privata sektora parads, valsts parads un
bezdarba limenis.

A21. diagramma: NSIP, Privati sektora pardds un valsts parads, % no IKP
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Tekosa konta pozicija 2015. gada bija neliels parpalikums, un negativa neto starptautisko
ieguldijumu pozicija mazliet uzlabojas, bet joprojam ir Joti liela. Vel ilgu laiku bis
nepiecieSami biitiski tekosa konta parpalikumi, lai sasniegtu ilgtspgjigaku ar€jo poziciju.
Ieprieks uzkratie eksporta tirgus dalu zaud€umi ir dal&ji atgiiti, arT nemot veéra atbalstoSas
tendences izmaksu konkurgtspgjas joma. Joprojam augsta privata parada attieciba norada uz
to, ka jaturpina aiznemto lidzeklu ipatsvara samazinaSana. Valsts parada augstais [tmenis
saisttba ar zemu potencialo izaugsmi nordda uz vid€ja termina ilgtsp€jibas riskiem,
neaizsargatibu pret nev€lamiem satricindjumiem un finans€Sanas izmaksu pieaugumu.
Augstais ienémumus nenesoSu aizdevumu uzkrajums kopa ar zemu rentabilitati rada
spiedienu banku sektora, kavéjot produktivu kredita pieSkirSanu un ieguldijumus. Korekcijas
darba tirgli pakapeniski progresg, ari attieciba uz jaunieSu un ilgtermina bezdarba limeni, pat
ja tas joprojam ir viens no visaugstakajiem ES, kas paaugstina cilvékkapitala pasliktinasanas
risku.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautajumi, kas attiecas uz aréjo ilgtspéjibu, privata un
publiska sektora paradu, banku nozares neaizsargatibu un darba tirgus korekciju procesu
saistiba ar zemu produktivitates pieaugumu. Tapec Komisija, nemot véra ari marta konstatéto
parmerigo nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu turpinat analizet makroekonomikas risku
saglabdasanos un parraudzit progresu parmeérigas nelidzsvarotibas novérsand.

Rumanija: Ieprieksgja MNNP karta Rumanija netika konstateta makroekonomikas
nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma neto starptautisko ieguldijumu pozicija
(NSIP) parsniedz indikativo robezvertibu.
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A22. diagramma: NSIP un TK bilance
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Tekosaja konta 2015. gada bija neliels deficits, bet paredzams, ka tas pakapeniski
paplasinasies, ko atbalsta spécigs iek$gjais pieprasijums. Negativa neto starptautisko
ieguldijumu pozicija turpinaja uzlaboties 2015. gada, nemot ve&ra relativi spécigo IKP
izaugsmi. Gandriz pusi no neto starptautisko ieguldijumu pozicijas veido arvalstu tieSie
ieguldijumi, savukart neto argjais parads turpindja sarukt. Uzkratie eksporta tirgus dalas
ieguvumi joprojam ir bitiski, neraugoties uz nelieliem zaud&umiem 2015. gada. Izmaksu
konkurétsp&jas raditaji neliela méra uzlabojas 2015. gada, nedaudz samazinoties vienibas
darbaspéka nominalajam izmaksam, kas saistits ar darba produktivitates pieaugumu un reala
efektiva valiitas mainas kursa vertibas samazinasanos. Tomér konkur&tsp&ja var pasliktinaties,
ja pasreiz€jais algu pieauguma temps ir straujaks par produktivitates ieguvumiem. Vispargja
banku nozares situacija ir uzlabojusies, un nozare joprojam ir labi kapitalizéta un likvida.
Turklat privata sektora kredit€Sanas apjomi parstdja samazinaties. Lai arl ienémumus
nenesosajiem aizdevumiem ir tendence samazinaties, to Tpatsvars aizvien ir augsts, savukart
kartejas ieksejas juridiskas iniciativas ietekmé tiesisko paredzamibu un var@tu negativi
ietekm@t banku iestazu stabilitati. Valsts parads joprojam ir relativi zems, un tam ir tendence
samazinaties. Tomér fiskalie pasakumi un ad hoc algu pieaugums atseviskam publiskaja
sektora nodarbinato kategorijam norada uz fiskalo prasibu butisku atvieglosanu un prociklisku
fiskalo politiku 2016.-2017. gada, kas varétu pasliktinat parada dinamiku. Bezdarba Iimenis
saglabajas nemainigs 2015. gada, dalgji atspogulojot strukturalas problémas darba tirgii, un
aktivitates [imenis zinama méra palielinajas saistiba ar speécigu ekonomikas izaugsmi.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautajumi, kas attiecas uz aréjo poziciju un fiskalo
prasibu atviegloSanu. Riski patlaban skiet ierobezoti, bet varétu palielinaties politikas
iniciativu rezultatd, tostarp finansu nozaré. Saja posma Komisija neveiks turpmaku
padzilinatu analizi saistiba ar MNNP, bet ciesi uzraudzis iniciativas, kas varétu negativi
ietekmét finansu stabilitati.
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Slovénija: Komisija 2016. gada marta secinaja, ka Slovénija saskaras ar makroekonomikas
nelidzsvarotibu, jo 1pasi saistiba ar fiskalajiem riskiem un neaizsargatibu, kas izriet no banku
sektora un uznp€mumu paradsaistibam. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji
parsniedz indikativo robezveértibu, proti, neto starptautisko ieguldijumu pozicija un valsts
parads.

A23. diagramma: Potenciala izaugsme un publiska sektora parads
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Avots: Komisijas dienesti

Tekosa konta parpalikums joprojam bija loti pozitivs 2015. gada un palielinajas, jo
ieguldijumu limenis joprojam bija vajS. Negativa neto starptautisko ieguldijumu pozicija
ievérojami uzlabojas un tuvojas robezvertibai. Joprojam bija v€rojams spécigs eksporta
apjoma pieaugums, un eksporta tirgus dalas piecu gadu uzkratie zaud&umi ieverojami
samazinajas. Vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums bija zems, un realais efektivais valiitas
mainas kurss samazinajas, veicinot konkurétspeju. Kreditu pieaugums bija negativs, un
2015. gada turpinajas uznémumu aiznemto lidzeklu ipatsvara samazinasana, bet spiediens
mazinas. Valsts parads ir liels, bet domajams, ka savu maksimalo Itmeni tas sasniedza 2015.
gada. Situacija banku sektora ir kluvusi vél stabilaka. Iepémumus nenesosu kreditu apjoms
turpindja samazinaties, bet joprojam ir relativi augsts, savukart banku rentabilitate saskaras ar
spiedienu. P&c stabila IKP un eksporta apjomu pieauguma kopS 2014. gada darba tirgus
raditaji uzlabojas 2015. gada. Pamatojoties uz atgiito pieprasijumu péc darbaspeka privataja
sektora, bezdarba Itmenis 2015. gada turpindja samazinaties, ka ar1 ilgtermina un jaunieSu
bezdarba [imena raditaji.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautdjumi, kas attiecas uz augstu uzpémumu un
publiska sektora pardadu un banku sektora darbibas raditajiem. Tapéc Komisija, nemot vérd
ari marta konstatéto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpinat analizét riskus, kas ir
saistiti ar nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas novérsanu.
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Slovakija: Ieprieks¢ja MNNP karta Slovakija netika konstateta makroekonomikas
nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditdji joprojam parsniedz
indikativo robezvertibu, proti, neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NSIP) un bezdarbs.

A24. diagramma: Darba tirgus un socialie raditaji
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Avots: Burostat

Tekosa konta bilance pedéjo gadu laika ir butiski uzlabojusies, tris gadu vidgjam raditajam
uzradot nelielu parpalikumu 2015. gada. Tomér neto starptautisko ieguldijumu pozicija lidz ar
ienakoSajiem arvalstu tieSajiem ieguldijumiem, kas lielakoties ir saistiti ar paplasinasanos
autobiives nozarg, Iéna tempa uzlabojas. Nesenais reala efektiva valiitas mainas kursa vertibas
kritums, tostarp tikai neliels vienibas darbaspéka nominalo izmaksu pieaugums, veicinaja
izmaksu konkur€tsp&ju, vienlaikus tika giiti uzkratie eksporta tirgus dalu ieguvumi. Tomer
saspringtaki darba tirgus apstakli un pieaugoSais spiediens uz nominalas algas pieaugumu
turpmakajos gados vargtu radit spriedzes situaciju izmaksu konkur€tspgjas joma. Privata
sektora kreditu plisma pedgjos gados ir bijusi spéciga, veicinot augSupverstu privata sektora
parada attiecibu, kas tomér joprojam labi ieklaujas indikativas robezvertibas ietvaros. Realas
majoklu cenas sasniedza zemako ltmeni 2013. gada, un 2015. gada bija verojams biitisks
pozitivs pieaugums, lai arT no loti zema Itmena. Turpmaks kreditu apjoma pieaugums majoklu
iegadei apstaklos, kad procentu likmes ir zemas, varétu noradit uz majoklu cenu atraku
palielinajumu turpmakajos gados. Valsts parada attieciba 2015. gada nedaudz samazinajas.
Galvenokart arvalstu ipasniekiem piederoSais banku sektors ir pietieckami kapitalizéts.
Bezdarba Iimenis uzlabojas. Lai ari aktivitates limenis kop$ 2012. gada ir pakapeniski
uzlabojies, galvenas problémas joprojam rada strukturalais bezdarbs.

Kopuma ekonomikas analizé ir noradits uz aréejiem aspektiem, riskiem esot ierobeZotiem,

kamér strukturalais bezdarbs joprojam rada problemu. Tapéc Komisija Saja posma neveiks
papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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Somija: 2016. gada marta Komisija secin3ja, ka Somija saskaras ar makroekonomikas
nelidzsvarotibu, jo 1paSi saistiba ar konkur€tsp&ju un argjo darbibu. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvértibu, proti, eksporta tirgus dalu
zaud@jumi, privata sektora parada limenis un valsts parads, ka ari jaunieSu bezdarba un
ilgtermina bezdarba [imena picaugums.

A25. diagramma: Eksporta tirgus dalas un TK bilance
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Avots: Eurostat

Tekosa konta deficits 2015. gada turpinaja samazinaties, un paredzets, ka turpmakajos gados
tas biitiski nemainisies. Neto starptautisko ieguldijumu pozicija laika gaita ir pasliktinajusies,
bet ir tuvu lidzsvaram. Uzkratie eksporta tirgus daJu zaud&jumi kop$ ekonomikas un finansu
krizes joprojam ir vera nemami, neraugoties uz neseno uzlabojumu izmaksu konkur€tsp€jas
raditajos. Tirgus dalas zaud&jumi 2015. gada atkal paatrinajas, un §is raditajs bija viens no
vajakajiem ES, kas saistits ar notiekoSajam strukturalajam izmainam ekonomika un eksporta
jutigumu attieciba uz ekonomikas lejupslidi Krievija. 2016. gada socialie partneri vienojas par
konkurg&tspg&jas paktu, ar ko planots uzlabot izmaksu konkurétsp€ju, sakot no 2017. gada. Pec
kopuma stabilas situacijas kopS 2009. gada privata sektora parads bitiski palielinajas
2015. gada, jo labveligi kredit€Sanas nosacijumi, zemas procentu likmes un mérens realo
majoklu cenu kritums veicinaja kreditu spécigu pieaugumu. FinansSu sektors joprojam ir labi
kapitalizets, tadgjadi ierobezojot finansu stabilitates risku. Valsts parads patlaban parsniedz
60 % no IKP robezvertibas. 2015. gada bezdarba limenis turpindja palielinaties, bet
paredzams, ka tas turpmak samazinasies. JaunieSu bezdarba Itmena pieaugums nesen saka
kristies, bet ilgtermina bezdarba limenis turpina palielinaties.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsvérti izaicindjumi, kas attiecas gan uz cenu konkurétspéju,
gan konkurétspeju citas jomas saistiba ar nozaru parstrukturesanu. Tapéc Komisija, nemot
vera ari martd konstatéto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpinat analizét
nelidzsvarotibas saglabasanos un tas novérsanu.

Zviedrija: Komisija 2016. gada marta secinaja, ka Zviedrija saskaras ar makroekonomikas
nelidzsvarotibu, jo Tpasi attieciba uz augstu un aizvien pieaugosu majsaimniecibu paradu, kas
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saistits ar augstam majoklu cenam, kuras turpina palielinaties. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativas robezvertibas, proti, eksporta tirgus dalu
zaud@jumi, privata sektora parads un realo majoklu cenu picaugums.

A26. diagramma: Majsaimniecibu parads un majoklu cenu indekss
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Avots: Eurostat

Tekosa konta parpalikums joprojam ir augsts, bet neparsniedz robezveértibu, galvenokart
atspogulojot lielus privata sektora ietaupijumus. Neto starptautisko ieguldijumu pozicija
turpinaja pakapeniski uzlaboties un 2015. gada ir ar pozitivu zimi. Eksporta tirgus dalu
kumulativie zaud&jumi parsniedz robezvertibu, un 2015. gada bija nelieli papildu zaud&jumi.
Izmaksu konkur€tsp&jas raditaju tendences 2015. gada bija labveligas, kas ietvéra vienibas
darbaspeka izmaksu pieaugumu un reala efektiva valiitas mainas kursa vertibas
samazinasanos. Kopuma eksporta tirgus dalas zaud€jumu pamata ir vaj$ argjais pieprasijums,
nevis konkur€tsp&jas jautajumi. Privata sektora parads kopuma ir stabils, turoties viena no
visaugstakajiem ltmeniem ES, un ar to saistitos riskus galvenokart rada majsaimniecibu
parads. Kreditu pieaugums palielingjas 2015. gada, un realo majoklu cenu piecaugums
turpindja paatrinaties uz jau ta augsta ltmepa fona. Majoklu cenas un majsaimniecibu
paradsaistibas palielina majoklu Tpasumtiesibu paradu finans€joss labvéligs nodoklu reZims,
hipotekara tirgus 1pasi aspekti un zemas hipotekara kredita procentu likmes. Raugoties no
piedavajuma viedokla, bazas aizvien rada ierobeZojumi jaunu biivprojektu joma. Neraugoties
uz majsaimniecibu parada augsto Iimeni, Skiet, ka banku riski patlaban ir ierobezoti, jo aktivu
kvalitate un ienesigums joprojam ir augsts un majsaimniecibu finanses kopuma ir stipras.
Bezdarba Itmenis saruka 2015. gada un turpina lénam samazinaties, ko veicina izaugsmes
apstaklu uzlabosanas.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautdjumi, kas attiecas uz augstu privata sektora
pardda limeni un norisem majoklu sektora. Tapéc Komisija, nemot véra ari martd konstatéto
nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpinat analizét nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas
noversanu.
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Apvienota Karaliste: Iepriekséja MNNP karta Apvienotaja Karalist€ netika konstatéta
makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja rezultatu parskata vairaki raditaji parsniedz
indikattvo robezveértibu, proti, tekosa konta deficits, realais efektivais valiitas kurss, privata
sektora parads un valsts parads.

A27. diagramma: Majsaimniectbu parads un majokju cenu indekss
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Avots: Eurostat

Tekosa konta deficits 2015. gada turpinaja pieaugt, ko veicinaja primaro ienakumu deficita
palielinaSanas, un $is raditajs joprojam parsniedz robezveértibu. Neto starptautisko ieguldijumu
pozicija ir negativa, bet ir nedaudz uzlabojusies. Kumulativas izmainas eksporta tirgus dala ir
biitiski uzlabojusas, un norada uz ieguvumiem. Kaut gan vienibas darbasp€ka izmaksu
pieaugums bija mérens, 2015. gada reala efektiva valutas kursa raditaja veértiba palielinajas,
nedaudz parsniedzot robezvértibu. Tas atspogulojas stabila marcinas mainas kursa Iidz
2015. gada beigam, un kops ta laika marcinas vertiba ir ievérojami vajaka. Privata sektora
parada attieciba pret IKP kopuma turpindja nedaudz samazinaties, lai gan ta joprojam ir
augsta, un majsaimniecibu paradsaistibas atkal saka picaugt. Realas majoklu cenas turpinaja
pieaugt, palielinoties no jau augsta Iimena. Lai arT pieauguma temps zinama méra palielinajas,
S$aja joma ir nepiecieSama ciesa uzraudziba. Valsts parads bija gandriz stabils 2015. gada, bet
bazas joprojam rada ta augstais limenis. Turpinajas spéciga nodarbinatibas izaugsme, ko
papildinas ilgtermina un jaunieSu bezdarba samazinasanas.

Kopuma ekonomikas analizé ir uzsverti jautdjumi, kas attiecas uz majokju tirgu un
ekonomikas arejo dimensiju, lai gan stabilitates riski istermina Skiet ierobezoti. Tomer ES
referenduma rezultati ir radijusi ekonomisko un politisko nenoteiktibu attieciba uz nakotni.
Kopuma Komisija Saja posma neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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1.1. tabula: MNNP rezultatu apkopojums par 2015. gadu

Aréja nelidzsvarotiba un konkurétspéja

lekséja nelidzsvarotiba

Nodarbinatibas limena raditaji’

Tekosa konta Neto Ralais efektivais | Eksporta tirgus Vienibas Majoklu cenu | Privata sekotra | Privata sektora | Visparéjas |Bezdarba limenis;Finansu sektora|Aktivitates [imenis ligtermina Jauniesu bezdarba
bilance - % no starptautisko valatas mainas dala - % no darbaspéka indekss kreditplisma, parads, valdibas bruto| (3 gadu Vidgjais kopéjas - %, kopéjais bezdarba limenis - limenis - %,
IKP ieguldijumu kurss - 42 pasaules nominalo (2010=100), konsolidéta konsolidéts parads raditajs) saistibas, iedzivotaju skaits %, ekonomiski | ekonomiski aktivie
(3 gadu \idéjais pozicija tirdzniecibas eksporta izmaksu samazinatas (% no IKP) (% no IKP) (% no IKP) nekonsolidétas| vecuma no 16-64 : aktivie iedzivotaji |iedzivotaji vecuma
raditajs) (% no IKP) partneri, SPCI (5 gadu indekss cenas (1 gada gadiem vecuma no 15-74 | no 15-24 gadiem
2015. gads deflators izmainas, %) (2010=100) (1 gada izmainas, %) (3 gadu izmainas gadiem (3 gadu izmainas pp)
(3 gadu izmainas, %) (3 gadu izmainas, %) pp) (3 gadu izmainas pp)
izmainas, %)
+5% (eurozona) 9% (eurozona)
Robezertiba -416% -35% +11% (nav eurozona) 6% 12% (nav 6% 14% 133% 60% 10% 16.5% -0.2 pp 0.5 pp 2 pp
eurozona)

BE -0.20 61.30 -1,2 -11.30 1,5 1.3p0 4,5 166,3 105,8 8,5 -1.00 0.70 1,0 2,3
BG 0.60 -60.000 -4,1 12.80 14.9p 1.6bp0 -0,3 110,5 26,0 11,2 7.00 2.20 -1,2 -6,5
cz 0.20 -30.70 -8,0 0.10 0,5 3.9p0 0,9 68,6 40,3 6,1 7.70 2.40 -0,6 -6,9
DK 8.80 39.00 -1,5 -8.80 4,9 6.30 -3,3 212,8 40,4 6,6 -2.00 -0.10 -0,4 -3,3
DE 7.50 48.70 -1,4 -2.80 5,7 4.10 3,0 98,9 71,2 4,9 2.80 0.40 -0,4 -0,8
EE 0.90 -40.90 6,4 8.50 14,4 6.800 3,3 116,6 10,1 7,4 8.10 1.90 -3,1 -7,8
IE 4.7%0 -208.0%0 -5,9 38.3*0 -18,1 8.30 -6,7 303,4 78,6 11,3 9.50 0.80 -3,7 -9,5
EL -1.20 -134.600 =5, -20.60 -11.1p -3.5e0 -3,1 126,4 177,4 26,3 15.70 0.30 3,7 -5,5
ES 1.30 -89.90 -2,9 -3.50 -0.7p 3.80 -2,7 154,0 99,8 24,2 -2.10 0.00 0,4 -4,6
FR -0.70 -16.40 -2,7 -5.40 2.5p -1.30 4,4 144,3 96,2 10,3 1.80 0.80 0,6 0,3
HR 2,70 -77.70 0,1 -3.50 -5,0 -2.40 -1,3 115,0 86,7 17,0 2.10 2.90 0,1 0,9
T 1.50 -23.60 -2,2 -8.90 1,5 -2.6p0 -1,7 117,0 132,3 12,2 1.70 0.50 1,3 5,0
cYy -4.10 -130.30 -6,2 -16.80 -10.5p 2.9bpO 4,4 353,7 107,5 15,7 2.80 0.40 3,2 51
LV -1.80 -62.50 3,1 10.50 16,0 -2.70 0,7 88,8 36,3 10,9 12.20 1.30 -3,3 -12,2
LT 0.90 -44.70 4,0 15.50 11,6 4.60 2,2 55,0 42,7 10,5 6.70 2.30 -2,7 -10,4
LU 5.30 35.80 -0,5 22.90 0,6 6.100 24,2 343,1 22,1 6,1 15.500 1.5b00 0,3 -1,4
HU 3.00 -60.800 -6,9 -8.000 3,9 11.600 -3,1 83,9 74,7 8,2 0.40 4.90 -1,9 -10,9
MT 4.30 48.50 -0,2 -8.80 3,9 2.8p0 5,4 139,1 64,0 5,9 1.30 4.50 -0,7 -2,3
NL 9.10 63.90 -0,6 -8.30 0.2p 3.60 -1.6p 228.8p 65,1 7,2 3.2p0 0.600 1,1 -0,4
AT 2.10 2.90 1,8 -9.60 6,1 3.50 2,1 126,4 85,5 5,6 0.60 0.40 0,5 1,2
PL -1.30 -62.80 -1,0 9.70 -0.4p 2.80 3,2 79,0 51,1 8,9 2.40 1.60 -1,1 -5,7
PT 0.70 -109.30 -2,8 2.80 0.0e 2.30 -2,3 181,5 129,0 14,4 -1.60 0.00 -0,5 -6,0
RO -1.00 -51.90 2,7 21.10 0.5p 1.70 0,2 59,1 37,9 6,9 4.10 1.30 0,0 -0,9
Sl 5.40 -38.70 0,6 -3.60 -0,6 1.50 -5,1 87,3 83,1 9,6 -3.40 1.40 0,4 -4,3
SK 1.10 -61.000 -0,7 6.700 2,2 5.50 8,2 81,4 52,5 13,0 4.50 1.50 -1,8 -7,5
FI -1.00 0.60 2,3 -20.50 3,6 -0.40 9,5 155,7 63,6 8,8 1.50 0.60 0,7 3,4
SE 5.00 4.10 -7,9 =C}51g] 3,6 12.00 6,5 188,6 43,9 7,8 2.30 1.40 0,0 -3,3
UK -4.80 -14.40 11,3 1.00 1,7 5.700 2,5 157,8 89,1 6,3 -7.80 0.80 -1,1 -6,6

Karodzini: b: partraukums laikrindas. e: apEstais. p: provizoriskais.
Piezime: * Limena izmainas ir saisttas ar lielu daudznacionalu uznémumu bilanéu parcel$anu uz Triju un attiedgo darjumu ietversanurijas maksajumu bilancé un starptautiskoinvesticiju poziciju statistikasdatos. 1)Sk. 2016gada BMZ 2. lappusi. 2) Majoklu cenu indekss e = avots: Griekijas nacionala centrala banka.
3) Finansu sektorakopgjo saistibu limenis Griekija ir augstaks, neka tas butu registréts citada veida, kas saisfts ar labaku reZmu, ko pieméro banku emitétiem Tstermina parada vértspapiru turéjumiem. Avots: Eiropas Komisija, Eurostatun Ekonomikas un finansu lietu generaldirektoréts (attiedba uz realo efekfivo valttas
mainas kursu) un Starptautiskais Valitas fonds
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2.1. tabula: Papildraditaji, 2015. gads
©
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& @ |8 <3 <3 & E 5 F 5 < g
BE 1,5 23,0 nadl 0.50 -67.70 -470 213.60 -2,8 0,2 -9.40 0,1 1,6 0.60 20,5 4,0 2.3p0 5,8 218,8 176,5
BG 3,6 21,0 1.0p0 3.50 3.40 3.70 88.90 -3,8 -3,9 15.20 3,5 3,0 3.3p0 78.4p 51,2 | 2.0bpO 1,4 121,5 494,3
cz 4,5 26,3 nall 3.20 -9.80 1.30 74.20 -2,5 -8,0 2.30 0,7 5,0 3.10 14,1 -2,8 6.6p0] 3,4 77,0 516,4
DK 1,0 19,0 nall 9.00 3.60 070  49.80 0,1 -1,3 -6.80 0,7 -2,4 | -010 26,0 7,4 | 1530 4,0 218,9 159,9
DE 1,7 19,9 | 2.9ep 8.40 -10.20 1400 4000 -2,0 0,5 -0.70 2,0 2,5 0.80 15,1 -1,6 | 1140 5,9 106,1 368,0
EE 1,4 23,7 | 1.5p0 4.30 -10.30,  -2.90(  99.90)  -1,4 1,6 10.80 2,8 -3,3 | -1.40 72,0 42,1 | 3450 4,4 130,9 366,1
IE 26,3 21,2 nal | 9.7*0 | -289.0%0] 72.3*0 495.9%0)  -1,6 -1,3 41.2%0 3,6 31,7 | 23.20 -14,9 -22,7 | 3070 1,9 323,6 80,6
EL -0.2p 11.5p 1.0p0 1.20 138.10 0.60 14.50{ -2.2p -5,2 -18.90 5.8p 0.7p | -0.7pO -0.2p -12,6 | -21.7e0 0.7p 126,4 1359,6
ES 3.2p 19.7p nad 2.00 93.10 2.10 59.80 -2.1p -1,3 -1.50 -4.7p 2.2p 0.7p0O 8.9p -6,2 -5.60 4.4p 173,1 468,4
FR 1.3p 21.5p nad -0.10 37.30 1.50 4330, -1.8p -0,4 -3.40 2.1p 3.4p 0.8p0 17.9p 1,9 -4.90 5.8p 183,3 356,6
HR 1,6 19,5 0.900 5.60 52.70 040/ 55000  -3,5 1,1 -1.50 0,6 7,3 0.10 23,3 -4,1 | -8.20 na 140,2 427,0
I 0,7 16,6 nall 1.80 59.70 070 2560,  -2,0 -0,5 -7.00 21 1,6 0.20 17,6 3,0 | -12.2p00 4,4 120,1 657,3
cY 1.7p 13.3p nadl | -2.60 133.40,  41.00 91120, -4.2p -2,4 -15.00 -0.8p -2,7 | 0.9p0 5.4p -4,1 | -4.6bp0 4.3p 354,9 85,0
Lv 2,7 22,6 | 0.6p0 2.00 28.60 2800  60.10)  -2,9 -2,0 12.80 0,2 -0,1 1.40 71,7 39,1 9.50 1,8 97,6 625,4
LT 1,8 19,3 1.0pO 0.70 26.40 2.30 40.00 -3,5 -1,4 17.90 2,2 -3,1 0.50 35,3 10,0 11.70 2,8 57,5 467,9
LU 3,5 19,0 nadl 4.10 | -2220.90! 766.40| 8616.90 -3,1 0,3 25.50 0,0 10,1 0.90 29,8 11,1 15.50 3,9 425,1 53,9
HU 31 21,7 1.40 7.80 23.000  -2200 222100  -4,2 7,1 -6.00 -0,2 5,0 0.50 24,4 88 | 13.00 1,9 99,1 114,1
mT 6,2 254 | 0.8p0 490 | -262.70,  25.80, 1867.30  -9,8 1,0 -6.80 0,8 -0,6 2.70 29,8 10,7 | 6.2p0 3,4 204,7 37,1
NL 2.0p 19.4p nall 3.60 40.00  13.400 580.50, -1.0p 1,0 -6.40 -0.9p 2.3p | 1.0pO 15.3p 1,5 | -1.90 3.7p 236.3p]  129.7p
AT 1,0 22,6 | 3.1epO 1.40 20.10 1100 800}  -2,3 2,3 -7.70 -0,2 0,9 0.30 23,3 57 | 14.20 4,3 145,1 186,7
PL 3,9 20,1 1.00 1.70 35.70 3.00 48.60 -1,6 -1,9 12.10 2,8 5,0 2.5p0 17.0p 2,5 -2.00 3,1 83,4 305,9
PT 1.6e 15.3e nad 1.70 100.80 0.30 71.70 -2.3e -1,0 5.00 4.8e 3.4e 0.2ed 0.6e -12,4 5.40 2.5e 195,9 372,0
RO 3.7p 24.7p nall 1.20 24.50 240 4260, -0.9 2,4 23.70 6.1p 2.8p | 4.6p00 43.9p 23,6 0.50 na 61,2 391,5
si 2,3 19,5 nall 6.10 31.20 3900 3450, -2,9 -0,7 -1.50 0,7 2,9 1.20 19,9 1,1 | -10.80 2,3 96,0 402,6
sK 3,8 23,0 1.20 3.80 27.30 1300  60.500  -3,5 -1,2 8.90 -3,2 4,3 1.80 16,1 -1,2 7.80 2,3 83,7 831,7
FI 0,2 20,4 | 290 | -0.30 43.90 730/ 5800  -1,5 1,1 -18.80 2,7 -2,9 0.60 28,1 8,8 0.80 5,5 182,8 299,4
SE 4,1 23,7 nad 5.00 46.30 3.40 78.000 -0,9 -7,8 -7.40 0,6 2,9 2.60 25,1 6,8 30.50 4,5 234,9 184,5
UK 2,2 16,9 nad -5.40 na 1.80 74.30 -0,6 14,0 3.10 3,5 1,8 0.50 21,9 3,6 17.40 3,7 161,1 628,3

Karodzini: b: partraukums laikrind@s. e: apBstais. p: provizoriskais. na: nav pieejams.

Piezime: * Limena izmainas ir saisftas ar lielu daudznacionalu uznémumu bilanéu parcel$anu uz Triju un attiedgo darjumu ietverSanu frijas maksajumu bilancé un starptautisko investiciju poziciju statistikas datos. 1)Majoklu cenu indekss e = avots:Irijas nacionala centrala banka. 2) Oficialais nosit&anas
termins attiedba uz 2015. gada datiem par bruto iekSzemes izdevumiem PI janir 2016. gada 31. oktobris; $aflokumenta izmantoti dati, kas Eurostat iesniegtitiz 2016. gada 24. oktobrim.
Avots: Eurostat, Ekonomikas un finan3u lietuyeneraldirektorats (attiedba uz realo efekfvo valitas manas kursu) un Starptautiskais Valitas fonds, Pasaules ekonomikas apskats ( pasaules eksporta dati)
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2.1. tabula (turpinajums): Papildraditaji, 2015. gads

. . s i . . Pé&c socialo parvedumu - T T? iefizivot_é_ju Tpat.sva_rs,_
ligtermina TGRS Jauniesi, kas nav iesaisfiti To cilveku skaits, kuriem i Smaga materiala kuri dzivo majsaimniecibas
Aktivitates ) bez.dar“ba bezdarba ne darb_a l‘.ir_gﬁ, ne izgliﬁlf_é_, draud nabadzib_a vai sociala ri;kam SR G nenodrosinatiba c_izivojoéo ar |oti ze_mu nt_)d_a.rbinéﬁbas
o [imenis - % no ITmenis - ./or,o limenis-%no | M apmaciba - % no kopéja atstumtiba - skaits - personu skaits - intensitati -
Nodla_rblna.tlbas kopaja ekorl'l(:_m_lskl enaniled iedzivot?guzikait:.vecumé % no kop:'j(é .iedzivotéju % no kopéja ledzivotaju % no kopzj(é.iedzivotéju "/;:o. kopéja ie_dvaz())tijgu
2015. (1 gat;;n;:::inas ie.dzivotéju - iedavaIZtaéju N alftivé_. ro e eadEm e skaita e e V;::i':; s
gads =77 skaita vecuma h _ iedzivotaju
) no 15-64 gadiem Eeail vecur.na skaita vecuma
(%) ne 15'7&?3(1'9'“ no 15-24 gadiem
%
o # izrr?a?@a:supp % izrr?a?;:: pp ke izr:a?;:supp % izn'?aigr,?:supp # izrr?a?[\a:: pp
BE 0.90 67.60 4,4 22,1 12,2 -0,1 21.10 -0.50 14.90 -0.40 5.8p0 -0.5p0 14.90 1.00
BG 0.4p0O 69.30 5,6 21,6 19,3 -2,2 41.30 -8.00 22.00 0.80 34.20 -9.90 11.600 -0.90
cz 1.40 74.00 2,4 12,6 7,5 -1,4 14.00 -1.40 9.700 0.10 5.60 -1.00 6.80 0.00
DK 1.10 78.50 1,7 10,8 6,2 -0,4 17.70 0.20 12.20 0.20 3.70 1.00 11.60 1.40
DE 0.90 77.60 2,0 7,2 6,2 -0,9 20.00 0.40 16.70 0.60 4.40 -0.50 9.80 -0.10
EE 2.90 76.70 2,4 13,1 10,8 -1,4 24.20 0.80 21.60 4.10 4.50 -4.90 6.60 -2.50
IE 2.50 70.00 5,3 20,9 14,3 -4,4 nad nad nad nad nad nad nad nad
EL 0.5p0O 67.80 18,2 49,8 17,2 -3,0 35.70 1.10 21.40 -1.70 22.2p0O 2.7p0 16.80 2.60
ES 2.5p0 74.30 11,4 48,3 15,6 -3,0 28.60 1.40 22.10 1.30 6.4p0 0.6pO 15.40 1.10
FR 0.5p0O 71.50 4,3 24,7 12,0 -0,5 17.70 -1.40 13.600 -0.50 4.50 -0.80 8.600 0.20
HR 1.50 66.80 10,3 43,0 18,5 1,9 29.10 -3.50 20.00 -0.40 13.70 -2.20 14.40 -2.30
IT 0.601 64.00 6,9 40,3 21,4 0,4 28.70 -1.20 19.900 0.40 11.50 -3.00 11.70 1.10
cYy 0.8pO 73.90 6,8 32,8 15,3 -0,7 28.901 1.80 16.200 1.50 15.40 0.40 10.90 4.40
Lv 1.30 75.70 4,5 16,3 10,5 -4,4 30.90 -5.30 22.50 3.30 16.40 -9.200 7.80 -3.90
LT 1.30 74.10 3,9 16,3 9,2 -2,0 29.30 -3.20 22.20 3.60 13.90 -5.900 9.200 -2.20
LU 2.60 70.9b0 1,9 16,6 6.2b 0.3b 18.50 0.10 15.30 0.20 2.00 0.70 5.70 -0.40
HU 2.60 68.600 3,1 17,3 11.6b -3.2b 28.20 -5.30 14.90 0.60 19.40 -6.90 9.40 -4.10
MT 3.40 67.60 2,4 11,8 10,4 -0,2 22.40 -0.70 16.30 1.20 8.10 -1.10 9.200 0.20
NL 0.9p0 79.60 3,0 11,3 4,7 -0,2 16.8p0O 1.8p0O 12.1p0 2.0p0O 2.5p0 0.2pO 10.20 1.30
AT 0.60 75.50 1,7 10,6 7,5 0,7 18.30 -0.20 13.90 -0.50 3.60 -0.40 8.20 0.50
PL 1.4p0O 68.10 3,0 20,8 11,0 -0,8 23.40 -3.30 17.60 0.50 8.10 -5.40 6.90 0.00
PT 1.4e0 73.40 7,2 32,0 11,3 -2,6 26.60 1.30 19.50 1.60 9.6p0 1.0p0O 10.90 0.80
RO -0.9p0 66.10 3,0 21,7 18,1 1,3 37.30 -5.90 25.40 2.50 22.70 -8.40 7.90 0.00
sl 1.10 71.80 4,7 16,3 9,5 0,2 19.20 -0.40 14.30 0.80 5.80 -0.80 7.40 -0.10
SK 2.00 70.90 7,6 26,5 13,7 -0,1 18.40 -2.10 12.30 -0.90 9.00 -1.50 7.10 -0.10
Fl -0.40 75.80 2,3 22,4 10,6 2,0 16.80 -0.40 12.40 -0.80 2.2p0O -0.7p0O 10.80 1.50
SE 1.50 81.70 1,5 20,4 6,7 -1,1 16.00 0.40 14.50 0.40 0.70 -0.600 5.80 0.10
UK 1.80 76.900 1,6 14,6 11,1 -2,8 23.50 -0.600 16.700 0.70 6.10 -1.70 11.90 -1.10

Karodzini: b: partraukums laikrindas. e: apEstais. p: provizoriskais.
Piezime: 1)rija: Oficialais nostt§anas datums attieda uz 2015. gada datiem par to ciku skaitu, kuriem draud nabadzba vai socéla atstumfba, ir 2016. gada 30. novembris, savikt tika izmantoti 2016. gada 24. oktdlpieejamie dati.

Avots: Eiropas Komisija, Eurostat
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