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ARUANDE EESMARK

Euro on moeldud kogu Euroopa Liidu iihisrahaks. Ligikaudu 355 miljonit inimest euroala
21 lilkmesriigis kasutab seda praegu iga paev. Euro praktiliste eeliste hulka kuuluvad
stabiilsemad hinnad, inimeste ja ettevotete vdiksemad tehingukulud, labipaistvamad ja
konkurentsivéimelisemad turud ning suurenenud ELi-sisene ja rahvusvaheline kaubandus.
Euro on maailmas teine enim kasutatud vaaring.

Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 140 loikes 1 on satestatud, et vahemalt kord kahe aasta
jarel voi kui seda taotleb moni liikmesriik, mille suhtes on kehtestatud erand,' annavad
komisjon ja Euroopa Keskpank noukogule aru liikmesriikide edusammudest, mida
liikmesriigid, mille suhtes on kehtestatud erand, on saavutanud majandus- ja rahaliiduga
seotud kohustuste taitmisel. Komisjoni ja EKP viimased korraparased lahenemisaruanded
voeti vastu 2024. aasta juunis.

25. veebruaril 2025 esitas Bulgaaria taotluse lahenemise ad hoc hindamiseks. Parast
Bulgaaria kohta lahenemisaruande koostamist ja komisjoni ettepaneku pohjal otsustas
noukogu 2025. aasta juulis, et Bulgaaria on taitnud vajalikud tingimused euro kasutuselevotuks
1. jaanuaril 20262

Kaesolevas 2026. aasta lahenemisaruandes kasitletakse viit liikmesriiki, mille suhtes on
kehtestatud erand: Poolat, Rootsit, Rumeeniat, TSehhit ja Ungarit®. Uksikasjalikum hinnang
nende liikmesriikide lahenemise tasemele on esitatud kdesolevale aruandele lisatud komisjoni
talituste té6dokumendis®.

ELi toimimise lepingu artikli 140 loike 1 kohaselt tuleb aruannetes vaadelda liikmesriigi
oigusnormide, sealhulgas liikmesriigi keskpanga pohikirja kooskdla ELi toimimise lepingu
artiklitega 130 ja 131 ning Euroopa Keskpankade Siisteemi (EKPS) ja Euroopa Keskpanga
pohikirjaga (edaspidi ,EKPSI/EKP pdhikiri“). Samuti tuleb aruannetes kdsitleda seda, kas
asjaomane liikmesriik on saavutanud piisiva lahenemise korge taseme, i) lahtudes sellest,
kuidas liikmesriik on tditnud nelja lahenemiskriteeriumi (hindade stabiilsus, riigi rahanduse
seisund, vahetuskursi stabiilsus ja pikaajalised intressimaéarad), ning ii) vottes arvesse teisi
majandusliku l6imumise ja ldahenemise seisukohalt olulisi tegureid, mida on ELi toimimise
lepingu artikli 140 loike 1 viimases ldigus nimetatud. Nelja nimetatud ldhenemiskriteeriumi on
Uksikasjalikumalt  késitletud aluslepingutele lisatud  protokollis  (protokoll nr13
ldhenemiskriteeriumide kohta).

Kaesolevas aruandes esitatud ldhenemishinnang on koostatud 2025. aastal ja 2026. aasta
esimesel poolel aset leidnud mitme olulise majandus- ja poliitikasuundumuse kontekstis.
2025. aastal hairis Uleilmseid kaubavooge ja suurendas poliitilist ebakindlust USA
kaubanduspoliitika volatiilsus ja USA kaubandustariifide tous, kuigi see osutus algselt
teatatust vaiksemaks. Hoolimata sellisest keerulisest valiskeskkonnast plisis ELi majandus
vastupidav ja jatkas stabiilset kasvu. Parast moodukat 1,0 % majanduskasvu 2024. aastal kogus
ELi majandus 2025. aastal hoogu ja SKP kasvas 1,4 %. Kasvu toetasid tugev tdoturg,
inflatsioonisurve leevenemine ja soodsad finantstingimused. Parast joudmist haripunkti 2022.-
2023. aastal langes aastane tarbijahinnainflatsioon 2024. aastal 2,6 %-le ja 2025. aastal 2,5 %-
le. TAnu madalamatele energiahindadele ja teenuste inflatsiooni aeglustumisele jatkas see
2025. aasta esimesel poolel langust kogu ELis ning stabiliseerus seejarel teisel poolaastal ja
2026. aasta kahel esimesel kuul ligikaudu 2 % juures.

Liikmesriike, kes ei ole veel taitnud euro kasutuselevotuks vajalikke tingimusi, nimetatakse lilkkmesriikideks, mille suhtes
on kehtestatud erand. Taani leppis enne Maastrichti lepingu vastuvotmist kokku loobumisklauslis ega osale majandus- ja
rahaliidu kolmandas etapis.

Ndukogu 8. juuli 2025. aasta otsus (EL) 2025/1407, mis kasitleb euro kasutuselevdtmist Bulgaarias 1. jaanuaril 2026
(ELT L 1407, 14.7.2025, k 1-4).

Aluslepingutele lisatud protokolli nr 16 (teatavate Taanit kdsitlevate satete kohta) kohaselt on Taanil thisraha suhtes erand
ning ELi toimimise lepingu artiklis 140 osutatud menetluse saab algatada iiksnes Taani taotlusel. Kuna Taani ei ole sellist
taotlust esitanud, ei ole Taanit kdesolevas aruandes kasitletud.

Kéesolevas aruandes on andmed esitatud 17. juuni 2026. aasta seisuga. Lahenemise hindamine pohineb mitmesugustel
kuupdhistel lahenemisnaitajatel, mis on arvutatud kuni 2026. aasta maini.



S6ja puhkemine Lahis-ldas 28. veebruaril 2026 muutis aga seda pilti oluliselt, tekitades
ldhiajaloo koige olulisema ileilmse energiavarustuse haire. Lahis-lda konfliktile jargnes
Hormuzi vaina peaaegu taielik sulgemine, mis vahendas meritsi tehtavaid nafta ja veeldatud
maagaasi tarneid ning toi kaasa energiahindade tdusu. Lahis-lda konflikti puhkemise ja
kdesolevas lahenemisaruandes jatkusuutlikkuse hindamise aluseks oleva komisjoni 2026.
aasta kevadise majandusprognoosi tehniliste eelduste aluskuupédeva (29. aprill) vahelisel ajal
tousid nafta- ja gaasihinnad vastavalt 65 % ja 50 %, mis kiirendas oluliselt energiainflatsiooni.
Hinnasurve peaks jark-jargult suurenema, kuna kasvavad energiakulud kanduvad labi
tootmisahela ja kantakse osaliselt edasi tarbijatele. Komisjoni 2026. aasta kevadise
majandusprognoosi valiseeldustes voetakse arvesse energiakaupade futuurihindade
suundumust prognoosi koostamise ajal. Need energiakaupade hinnaeeldused osutavad
tarnetingimuste suhteliselt kiirele, kuigi osalisele normaliseerumisele, kusjuures nafta- ja
gaasihinnad peaksid 2027. aastaks stabiliseeruma tasemel, mis on ligikaudu 20 % dile
sOjaeelse taseme.

Samal ajal kujutab Venemaa jatkuv agressioonisoda Ukraina vastu endast markimisvaarset
ohtu Euroopa julgeolekule ja seepdrast tuleb lahitulevikus kaitsekulutusi suurendada. Sellega
seoses esitas komisjon 2025. aasta maértsis kava ,ReArm Europe* / ,Kaitsevalmidus 2030¢
raames kaitsepaketi. Selle kava raames kutsus komisjon liilkmesriike liles taotlema stabiilsuse
ja kasvu paktis satestatud riikide vabastusklausli kohaldamist, mis annab neile ELi eelarve-
eeskirjade raames taiendava eelarvepoliitilise manodverdamisruumi Ulleminekuks pusivalt
korgematele kaitsekulutustele. Soovitatud netokulude kavast vabastusklausli alusel
kavandatud korvalekalde Glemmaar on 1,5 % SKPst ja seda saab kasutada nelja aasta jooksul.
Lisaks antakse uue Euroopa julgeolekumeetmete rahastamisvahendi (SAFE) raames kuni 150
miljardit eurot laene, et aidata ELi liikmesriikidel kiiresti ja markimisvaarselt suurendada
investeeringuid Euroopa kaitsevdimesse.

Riiklike taaste- ja vastupidavuskavade kiirem rakendamine enne taaste- ja
vastupidavusrahastu sulgemist aasta 0pus ning edusammud 2021.-2027. aasta
Uhtekuuluvuspoliitika programmide rakendamisel peaksid osaliselt kompenseerima praeguse
geopoliitilise ebastabiilsuse negatiivseid tagajargi ja aitama kaasa euroalasse mittekuuluvate
ELi liikkmesriikide lahenemisprotsessile. Lisaks sellele, et taaste- ja vastupidavusrahastu ning
Uhtekuuluvuspoliitika programmid soodustavad kiiremat majanduskasvu ja riigi rahanduse
paranemist, edendavad need liikmesriikide pikaajalist majanduskasvu ja vastupidavust,
toetades suuremahulisi reforme ja investeeringuid, mis aitavad lahendada nii pikaajalisi kui ka
uusi probleeme, nagu energiavarustuse mitmekesistamine. 2026. aasta mai lopuks oli taaste-
ja vastupidavusrahastust tehtud valjamakseid 405,9 miljardit eurot, mis moodustab ligikaudu
70 % taaste- ja vastupidavusrahastu raames eraldatud toetuse kogusummast. Ajavahemikul
2021-2027 eraldab EL ihtekuuluvuspoliitika raames liikmesriikidele 420 miljardit eurot.
Uhtekuuluvuspoliitika on keskendunud valdkondadele, mis on ldhenemise ja konkurentsivéime
edendamise seisukohast kriitilise tahtsusega. Sellega toetatakse pikaajalisi investeeringuid
kooskdlas ELi prioriteetidega, soodustatakse ELi SKP kasvu ning sellel on eriti suur moju
liikmesriikidele ja piirkondadele, mis on selle poliitika peamised kasusaajad.
Uhtekuuluvuspoliitika vahehindamine, mis viidi l3pule 2025. aasta siigisel, andis
liilkmesriikidele suurema paindlikkuse ja stiimulid kasutada olemasolevaid vahendeid kiiremini,
kiirendada programmi rakendamist ja viia rahastamine paremini kooskdlla ELi peamiste
prioriteetidega.

22. aprillil 2026 vottis komisjon vastu teatise ,AccelerateEU“ milles esitati terviklik meetmete
pakett, et tegeleda kasvavate energiakuludega ja veelgi vdhendada soltuvust volatiilsetest
fossiilkiituste turgudest, suunates samal ajal Euroopa stabiilsele teele energiasoltumatuse
suunas. Kava eesmark on leevendada energiahindade jarsu tousuga silmitsi seisvate tarbijate
olukorda ning kiirendada uleminekut puhtale, turvalisele ja taskukohasele energiale. Paljud
liikmesriigid on votnud eelarvepoliitilisi meetmeid, et leevendada korgete energiahindade
sotsiaalset ja majanduslikku mdju kodumajapidamistele ja ettevotjatele. Komisjoni 2026. aasta
kevadise majandusprognoosi kohaselt on selliste meetmete eelarveline kogukulu 2026. aastal
14,6 miljardit eurot ehk 0,07 % ELi SKPst, kusjuures liikmesriikide vahel on suured erinevused.

3. juunil 2026 avaldas komisjon 2026. aasta Euroopa poolaasta kevadpaketi. Pakett holmab
komisjoni hinnangut selle kohta, kuidas lilkkmesriigid jargivad asjakohaseid ndukogu soovitusi



eelarvepoliitika kohta. Kiimne lilkmesriigi puhul, kelle suhtes kohaldatakse praegu lilemaarase
eelarvepuudujaagi menetlust, sealhulgas Ungari, Poola ja Rumeenia, hindas komisjon
meetmeid, mis on voetud vastuseks (lemaarase eelarvepuudujadgi menetluse raames
esitatud noukogu soovitustele. Teiste liikmesriikide puhul, kelle suhtes praegu lilemaarase
eelarvepuudujaagi menetlust ei kohaldata, sealhulgas Tsehhi ja Rootsi, hindas komisjon
keskpika perioodi kavade rakendamisel tehtud edusamme ja asjaomaste noukogu soovituste
jargimist. Liikmesriikide puhul, kelle eelarve kohandamise periood on keskpika perioodi
kavade raames nelja aasta asemel seitse aastat (sealhulgas Rumeenia), hindas komisjon ka
pikendamise aluseks olevate reformi- ja investeerimiskohustuste pohietappide rakendamist.
Samuti teatas komisjon, et liikmesriigid, kes votavad meetmeid Euroopa energiajulgeoleku
tugevdamiseks ja fossiilkiitustest loobumise kiirendamiseks, voivad taotleda piiratud
eelarvepaindlikkust praeguse riikide kaitsekulutuste vabastusklausli alusel. Liikmesriigi
taotlusel voib klausli kohaldamisala laiendada, et see holmaks alates 2026. aasta veebruarist
voetud meetmeid, millega vahendatakse soltuvust imporditud fossiilkltustest, kusjuures
ajavahemikul 2026-2028 kohaldatakse sihtotstarbelist aastast llempiiri (0,3 % SKPst) ja
kumulatiivset tilempiiri (0,6 % SKPst).

Lahenemiskriteeriumid

Kui uuritakse, kas liikmesriikide digusnormid, sealhulgas nende liikmesriikide keskpankade
pohikiri, mille suhtes on kehtestatud erand, on kooskdlas ELi toimimise lepingu artikliga 130 ja
artikli 131 kohase noude tditmise kohustusega, hinnatakse rahastamiskeelust (ELi toimimise
lepingu artikkel 123) ja finantsasutuste eesodiguste keelust (ELi toimimise lepingu artikkel 124)
kinnipidamist, kooskdla EKPSi eesmarkide (ELi toimimise lepingu artikli 127 loige 1) ja
lilesannetega (ELi toimimise lepingu artikli 127 ldige 2) ning muid aspekte, mis on seotud
lilkmesriikide keskpankade liitumisega eurosiisteemiga®.

Hindade stabiilsuse kriteerium on ELi toimimise lepingu artikli 140 loike 1 esimeses taandes
maaratletud kui ,hindade stabiilsuse kdorge taseme saavutamine; see ndhtub
inflatsioonimddrast, mis on hindade stabiilsuse mdttes ldhedane kolme kdige paremaid
tulemusi saavutava liikmesriigi omale”.

Lahenemiskriteeriumide protokolli artiklis 1 on satestatud, et ,hindade stabiilsuse kriteerium
tahendab, et liikmesriigil on plsiva stabiilsustasemega hinnanditajad ning keskmine
inflatsioonimdar vaadelduna ihe aasta kestel enne kontrollimist ei tileta rohkem kui 15 %
vorra kolme kéige paremaid tulemusi saavutava liikmesrijgi mddra. Inflatsiooni médodetakse
vorreldaval alusel tarbjjahinnaindeksi abil, véttes arvesse riiklike maaratluste erinevust®.

Pilisivuse noue tahendab, et rahuldav inflatsioonitase tuleb saavutada tanu sisendikulude ja
muude hindu struktuurselt mojutavate tegurite diinaamikale, mitte ajutiste tegurite mojul.
Seepdrast hinnatakse lahenemise hindamise kaigus inflatsioonivaljavaateid mojutavaid
tegureid ning viidatakse ka komisjoni hiljutisele inflatsiooniprognoosile’.

Inflatsiooni kontrollvaartuseks arvutati 2026. aasta mais 2,7 %, vottes aluseks Kiiprose,
Prantsusmaa ja Taani kui kolme kdige paremaid tulemusi saavutanud lilkkmesriigi néitajad®.

Uhegi liilkmesriiki andmeid ei peetud inflatsiooni kontrollvairtuse arvutamisel véorvaartusteks,
kuna (hegi liikmesriigi inflatsioonimaarad ei erinenud riigipohiste asjaolude tottu suurel
maaral euroala keskmisest.

Riigi rahanduse seisundiga seotud lahenemiskriteerium on ELi toimimise lepingu artikli 140
lOike 1 teises taandes maaratletud kui ,riigi rahanduse stabiilsus; see ndhtub niisuguse
eelarveseisundi saavutamisest, kus puudub eelarvepuudujadk, mis artikli 126 loike 6 kohaselt
on Glemdadrane”.

Liikmesriikide 6igusnormide vastavuse uurimine pohineb 2026. aasta aprilli lopuks kehtinud digusnormidel.

Hindade stabiilsuse kriteeriumi puhul méddetakse inflatsiooni maaruses (EL) 2016/792 maératletud tarbijahindade
harmoneeritud indeksi (THHI) alusel.

Koik kdesolevas aruandes esitatud inflatsiooni- ja muude tegurite prognoosid parinevad komisjoni 2026. aasta kevadisest
majandusprognoosist. Komisjoni prognoosid pohinevad vélistegureid kasitlevatel iildistel eeldustel ja eeldusel, et poliitikat
ei muudeta, ning nende puhul voetakse arvesse meetmeid, mille kohta on piisavalt liksikasjalikku teavet.

Vastavad 12 kuu keskmised inflatsioonimaarad olid 0,9 %, 1,2 % ja 1,6 %.



Lisaks on lahenemiskriteeriumide protokolli artiklis 2 satestatud, et konealune kriteerium
tahendab, et ,kontrollimise ajal ei kehti liikmesriigi suhtes nimetatud lepingu artikli 126 lGikes 6
nimetatud noukogu otsus llemdarase eelarvepuudujiagi olemasolu kohta“

Vahetuskursi kriteerium on ELi toimimise lepingu artikli 140 lGike 1 kolmandas taandes
maaratletud kui ,Ainnipidamine Euroopa Rahastisteemi vahetuskursimehhanismiga ettendhtud
normaalsetest koikumispiiridest véhemalt kahe aasta jooksul, devalveerimata oma vaaringut
euro suhtes”

Lahenemiskriteeriumide protokolli artiklis 3 on satestatud: ,Euroopa Rahasisteemi
vahetuskursimehhanismis osalemise kriteerium tdhendab, et liilkmesriik on jarginud Euroopa
Rahasiisteemi vahetuskursimehhanismis ettendhtud normaalseid koikumispiire ilma tésiste
pingeteta vahemalt kahe aasta jooksul enne kontrollimist. Eelkéige ei tohi liikmesriik olla
sama aja jooksul omal algatusel devalveerinud oma raha kahepoolset keskkurssi euro
suhtes”.

Kaesolevas aruandes vaadeldav kaheaastane ajavahemik vahetuskursi stabiilsuse
hindamiseks kestis 18. juunist 2024 kuni 17. juunini 2026. Vahetuskursi stabiilsuse kriteeriumi
hindamisel votab komisjon arvesse selliste lisanaitajate nagu vaélisvaluutareservide ja
lihiajaliste intressimdarade muutusi. Samuti votab komisjon arvesse poliitikameetmete (sh
sekkumised valuutaturul ning vajaduse korral rahvusvaheline finantsabi) rolli vahetuskursi
stabiilsuse sailitamisel.

ELi toimimise lepingu artikli 140 loike 1 neljanda taande kohaselt on noutav ,likmesriigi, mille
suhtes on kehtestatud erand, [..] vastastikuse lihenemise ja tema vahetuskursimehhanismis
osalemise pisikindlus, mis peegeldub tema pikaajaliste intressimaérade tasemes*

Lisaks on lahenemiskriteeriumide protokolli artiklis 4 satestatud: ,intressimaarade
ldhenemiskriteerium tdhendab, et vaadelduna (ihe aasta kestel enne kontrollimist on
litkmesriigil olnud keskmine nominaalne pikaajaline intressimadr, mis ei lleta rohkem kui
kahe protsendipunkti vérra kolme [hindade stabiilsuse seisukohast] kdige paremaid tulemusi
saavutava lilkmesrijgi méara. Intressimdarasid moddetakse pikatihtajaliste riigi vélakirjade
voi nendega vérreldavate vaartpaberite alusel, vottes arvesse riiklike madratluste erinevust.

Intressimaara kontrollvaartus oli 2026. aasta mais 5,1 %'°.

ELi toimimise lepingu artikli 140 loike 1 kohaselt tuleb aruandes uurida ka teisi majandusliku
l6imumise ja lahenemise seisukohalt olulisi tegureid. Nende hulka kuuluvad turgude
integreerimine ning maksebilansi jooksevkonto, samuti t66jou Uhikukulude ja teiste
hinnaindeksite arengusuunad. Arvesse voetavad lisategurid on olulised naitajad selle kohta,
kas lilkmesriigi ldimumine euroalaga toimuks raskusteta. Samuti aitavad nad hinnata, kas on
saavutatud noutav plisiva lahenemise korge tase.

Kaesolevas aruandes esitatud hinnang plsiva ldhenemise taseme kohta nende liikmesriikide
puhul, mille suhtes on kehtestatud erand, pohineb komisjoni 2026. aasta kevadisel
majandusprognoosil ja 2026. aasta Euroopa poolaasta kevadpaketi raames antud poliitilistel
suunistel”. Selle alus on eelkdige kevadpaketi lildteatis, sealhulgas jéreldused i) stabiilsuse ja
kasvu pakti alusel tehtava eelarvejarelevalve kohta ning ii) makromajandusliku
tasakaalustamatuse menetluse kohta. Hinnangus osutatakse ka 2026. aasta pdhjalike
analuiuside ja 2026. aasta riigiaruannete jareldustele. Hinnang kajastab ka komisjoni
hinnanguid riigi rahanduse jatkusuutlikkuse riskide ja riikliku eelarveraamistiku kohta ning
samuti taaste- ja vastupidavuskavade rakendamist. Olulised on ka t66- ja tooteturu tulemused,
to0jous osalemine, oskuste kattesaadavus, palgakujundus, sotsiaalne vastupanuvdime ja
territoriaalne Uhtekuuluvus, kuna need aitavad kujundada kohanemis- ja konkurentsivoimet
ning suutlikkust euroalal sujuvalt osaleda.

Vahetuskursi kriteeriumile vastavuse hindamisel uurib komisjon, kas vahetuskurss on jaanud vahetuskursimehhanismi
keskkursi lahedale. Samas vodib ta votta arvesse kursi tugevnemise pohjuseid vastavalt 5. aprillil 2003 Ateenas ECOFINi
mitteametlikul kohtumisel vastu voetud iihisavaldusele {ihinevate riikide ja vahetuskursimehhanismi kohta.

2026. aasta mai kontrollvaartus arvutati Kiiprose, Prantsusmaa ja Taani pikaajaliste intressimaarade 12 kuu keskmise
(vastavalt 3,1%, 3,5 % ja 2,6 %) aritmeetilise keskmisena, millele liideti kaks protsendipunkti.

COM(2026) 200 final, 3.6.2026.



TSEHHI

Oigusaktide kooskdla ja ldhenemiskriteeriumide tditmise kohta antud hinnangu pohjal ning
asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et TSehhi ei tdida euro
kasutuselevotu tingimusi.

TSehhi Gigusnormid, tipsemalt TSehhi Rahvusndukogu seadus nr 6/1993 TSehhi keskpanga
kohta (CNB (Ceska narodni banka) seadus), ei ole taielikult kooskdlas ELi toimimise lepingu
artikli 131 nouetega. Ebakdlad on seotud keskpanga soltumatuse, rahastamiskeelu ja
keskpanga loimumisega eurosiisteemiga, pidades silmas CNB eesmirke ning EKPSIi/EKP
lilesandeid, mis on satestatud ELi toimimise lepingu artikli 127 ldigetes 1 ja 2 ja EKPSI/EKP
pohikirja artiklites 2 ja 3. Lisaks on ka CNB seaduses seoses EKPSI/EKP iilesannetega
teatavad puudused.

TSehhi tdidab hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2026. aasta maile eelnenud 12 kuu jooksul oli
keskmine inflatsioonimaar TsSehhis 1,9 %, mis on madalam kui kontrollvdartus 2,7 %.
Prognooside kohaselt touseb see 2026. aasta lopuks ja langeb 2027. aasta teisel poolel, kuid
peaks molemal aastal jadma allapoole kontrollvaartust.

Joonis 2a: TSehhi - inflatsioonikriteerium
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Meérkus: punktid joonise paremas servas naitavad prognoositavat
kontrollvaartust ja 12-kuu keskmist inflatsioonimaara TSehhis 2026. aasta
detsembris ja 2027. aasta detsembris. 2020., 2022., 2024. ja 2025. aasta
kontrollvaartused osutavad eelmistes Iahenemisaruannetes arvutatud
kontrollvaartustele.

Allikas: Eurostat, komisjoni 2026. aasta kevadine majandusprognoos.

Parast 2021.-2023. aasta kiire inflatsiooni perioodi, mis algas COVIDi-jargse taastumisega ja
mida siivendas energiahinnasokk parast Venemaa taiemahulist sissetungi Ukrainasse, hakkas
THHI inflatsioon 2024. ja 2025. aastal aeglustuma (vastavalt 2,7 % ja 2,3 %). Koguinflatsiooni
aeglustumine oli tingitud toiduainete hindade tdusu aeglustumisest 2024. aastal ja
energiahindade tousu aeglustumisest 2025. aastal. Teenuste inflatsioon, mis on tavaliselt
suhteliselt plisiv ja tingitud palkadest, aeglustus sel perioodil, kuid pisis tublisti Gle
koguinflatsiooni. Aastane inflatsioon aeglustus 2026. aasta esimesel kahel kuul veelgi, enne
kui see jargnevatel kuudel kiirenes ja joudis 2026. aasta mais 1,8 %ni, mis oli tingitud teenuste
inflatsioonist ja energiainflatsiooni jarsust kiirenemisest Lahis-lda konflikti tottu. Aastane THHI
inflatsioonimaar oli TSsehhis 2024. ja 2025. aastal keskmiselt pisut kérgem kui euroalal
tervikuna.

Komisjoni 2026. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt kiireneb keskmine aastane THHI
inflatsioon 2026. aastal 2,7 %-le ja 2027. aastal 2,8 %-le. Prognoositud kiirenemine on tingitud
energiahindade tousust, mida tasakaalustab ainult osaliselt teenuste ja toiduainete hindade
aeglasem tous. Tarbijahinnatase oli TSehhis 2024. aastal ligikaudu 88 % euroala keskmisest,
mis osutab sellele, et pikemas perspektiivis on voimalik hinnatasemete edasine ldhenemine.

TSehhi tdidab riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. TSehhi suhtes ei ole tehtud
noukogu otsust llemdarase eelarvepuudujdagi olemasolu kohta. Valitsemissektori



eelarvepuudujaak suurenes 2,0 %-lt SKPst 2024. aastal 2,1 %-le SKPst 2025. aastal, see
kajastab korgemaid avaliku sektori palku ja suuremaid valitsuse toetusi taastuvatele
energiaallikatele, hoolimata suuremast SKP kasvust. Komisjoni 2026. aasta kevadise
majandusprognoosi kohaselt jouab valitsemissektori eelarvepuudujadk 2026. aastal 2,8 %ni
SKPst, mis on muu hulgas tingitud energiaettevotete erakorralise kasumi maksustamise
taielikust jarkjargulisest kaotamisest ja elektritarbijatelt taastuvenergiamaksu tasumise
llevotmisest. 2027. aastal peaks valitsemissektori eelarve puudujaak olema prognooside
kohaselt 2,9 %.

21. jaanuaril 2025 v6ttis ndukogu vastu soovituse, millega kiidetakse heaks TSehhi keskpika
perioodi eelarve- ja struktuurikava. Kavas on esitatud eelarve kohandamise kava neljaks
aastaks, kusjuures netokulude maksimaalne kasvumaar on 2025. aastal 4,5 %, 2026. aastal
2,5 %, 2027. aastal 2,6 % ja 2028. aastal 2,9 %. 2025. aasta juulis aktiveeris ndukogu TSehhi
kaitsekulutuste suurendamiseks riikide vabastusklausli, mis vdimaldab TsSehhil keskpika
perioodi eelarve- ja struktuurikava netokulude kavast korvale kalduda ja seda iiletada. 3.
juunil 2026 jareldas komisjon, et netokulud suurenesid TSehhis 2025. aastal 4,9 % ning 2024. ja
2025. aastal kumulatiivselt 6,0 %. Netokulude kasv 2025. aastal oli iile soovitatud maksimaalse
kasvumaara, kusjuures aastane korvalekalle oli 0,2 % SKPst. 2024. ja 2025. aasta kokkuvattes
jaab netokulude kumulatiivne kasvumaar alla soovitatud maksimaalse kasvumaara. Kuna
TSehhi suhtes kohaldatakse riikide vabastusklausliga vdimaldatavat paindlikkust,
keskendutakse nduetele vastavuse hindamisel viimati nimetatud vordlusele.

Netokulud peaksid 2026. aastal kasvama 6,4 %, mis liletab soovitatud kasvumaara (2,5 %).
Soovitatud maksimumi lletav korvalekalle vastab aastasele korvalekaldele 1,5 % SKPst ja
kumulatiivsele korvalekaldele 0,1% SKPst 2024., 2025. ja 2026. aasta kokkuvottes. Vottes
arvesse riikide vabastusklausliga voimaldatud paindlikkust, jadb 2026. aastaks prognoositud
korvalekalle praegustele kaitsekulutuste prognoosidele tuginedes riikide vabastusklausliga
voimaldatud paindlikkuse piiresse.

Valitsemissektori vola suhe SKPsse kasvas 43,3 %-lt 2024. aastal 44,3 %-le 2025. aastal ning
peaks prognooside kohaselt kasvama: 45,8 %-le 2026. aastal ja 47,2 %-le 2027. aastal. Selle
pohjuseks on negatiivne esmane eelarvepositsioon, intressikulud ja vahemal maaral ka volga
suurendav vdlakoormuse muutuse ja eelarvepositsiooni vaheline erinevus, kuigi osaliselt
tasakaalustab seda SKP nominaalkasv. Vola jatkusuutlikkusega seotud riskid ndivad keskpikas
perspektiivis olevat keskmised, kusjuures valitsemissektori volg peaks prognooside kohaselt
suurenema ligikaudu 44 %-1t SKPst 2025. aastal ligikaudu 56 %-le SKPst 2036. aastal. TSehhi
riiklik eelarveraamistik toimib hasti, kuid seisab silmitsi kasvavate probleemidega, mis on muu
hulgas tingitud valitsemissektori vola jarsust suurenemisest alates pandeemiast, struktuurse
eelarvetasakaalu reegli jargimisest, mis nouab tdiendavaid konsolideerimismeetmeid enne
2028. aastat, ning iile 2% SKPst jaavate kaitsekulutuste valjajatmisest riiklikust
kuluraamistikust.

Joonis 2b. TSehhi. Valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg
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Allikas: Eurostat, Komisjoni 2026. aasta kevadine majandusprognoos.

TSehhi ei tdida vahetuskursi kriteeriumi. Tsehhi kroon ei osale vahetuskursimehhanismis. CNB
on alates 1990ndate aastate lopust rakendanud selget inflatsiooni otsejuhtimise raamistikku,



millele lisandub ujuva vahetuskursi siisteem, mis voimaldab keskpangal valuutaturul sekkuda.
2024. aasta aprillist kuni 2025. aasta jaanuarini oli TSehhi krooni vahetuskurss ligikaudu 25,2
TSehhi krooni euro kohta. 2025. aasta lopuks oli TSehhi kroon tugevnenud 24,3-ni ja kdikus
sellel tasemel kuni 2026. aasta keskpaigani. 2026. aasta mais oli kroon euro suhtes ligikaudu
2% tugevam kui kaks aastat varem. CNB rahapoliitika lddvendamise tsiikkel 2023. aasta
detsembrist kuni 2025. aasta maini téi kaasa TSehhi kolme kuu PRIBORi suure ja piisiva
languse ning sellest tulenevalt vahenes ka intressivahe vorreldes euroalaga (langes 2024.
aasta teisel poolel alla 100 baaspunkti). Alates 2024. aasta septembrist kuni 2025. aasta
keskpaigani vahe taas pisut suurenes. Seejarel stabiliseerus vahe ligikaudu 150 baaspunkti
juures, joudes 2026. aasta mais 133 baaspunktini.

TSehhi tdidab pikaajaliste intressimdarade lahenemise kriteeriumi. 2026. aasta maile eelnenud
aasta jooksul oli keskmine pikaajaline intressimaar 4,5 %, mis on madalam kui kontrollvaartus
51%. 2024. aasta teisel poolel TSehhi pikaajaline intressimaar langes, joudes septembris
3,8 %ni. Inflatsioonisurve tugevemise tingimustes tousis see seejarel 2025. aasta detsembriks
jark-jargult 4,7 %-le. 2026. aasta maiks tousis pikaajaline intressimaar 4,9 %-le, kusjuures
vahe Saksamaa vordlusvolakirjaga oli 184 baaspunkti.

Komisjon uuris ka lisategureid, sealhulgas maksebilansi muutusi, turgude integreerimist ja
institutsioonilist keskkonda. TSehhi maksebilansi (st jooksev- ja kapitalikonto kokku) iilejaak
oli 2025. aastal 2,2 % SKPst. TSehhi majandus on kaubandussuhete ja investeeringute kaudu
tugevalt euroalaga l6imunud. Institutsioonilise keskkonnaga seotud valitud naitajad osutavad,
et TSehhi tulemused selles vallas on euroala liikmesriikide keskmisest paremad. TSehhi
finantssektor on vdiksem ja vdahem arenenud kui euroalal. Turupohine rahastamine on vahem
arenenud, mis kajastub selles, et aktsiaturg ja erasektori volakirjaturg on vaga vdikesed.
TSehhi finantssektor on euroala finantssiisteemi hasti integreeritud, eelkdige pankade
ulatusliku valisomanduse kaudu. Makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse raames
jareldas komisjon 2026. aasta hadiremehhanismi aruandes, et pdhjalikku analiilisi ei ole TSehhi
puhul vaja teha.

TSehhi taaste- ja vastupidavuskava sisaldab meetmeid mitme struktuurse probleemi
lahendamiseks koostoimes ELi muude rahaliste vahenditega, sealhulgas lihtekuuluvuspoliitika
vahenditega, et suurendada riigi konkurentsivdimet ja stimuleerida kestlikku majanduskasvu
ning vahendada territoriaalset ja sotsiaalset ebavordsust. Taaste- ja vastupidavusrahastust
saab Tsehhi 2021.-2026. aastal 8,4 miljardi euro ulatuses toetusi ja 343 miljoni euro ulatuses
laene. TSehhi on esitanud kuus maksetaotlust, millest viit on juba hinnatud, mille tulemusel
maksti 2026. aasta mai lopuks valja kokku 6,8 miljardit eurot. Lisaks on riik taitnud ligikaudu
71% oma taaste- ja vastupidavuskava eesmaérkidest ja sihtidest. TSehhi taaste- ja
vastupidavuskava peamised reformid holmavad reforme taastuvenergia, heiteta liikuvuse,
pikaajalise hoolduse, taskukohaste eluasemete ning huvide konflikti ja lobitod eeskirjade
vallas. Lisaks eraldatakse Tsehhile 2021.-2027. aastal (ihtekuuluvuspoliitika raames
24,2 miljardit eurot. Uhtekuuluvuspoliitika raames rahastamise eesmirk on eelkdige
tdiendavalt toetada TSehhi konkurentsivbimet teadusuuringute ja innovatsiooni edendamise
kaudu, VKEde konkurentsivoimet, energiatohususe parandamist, avalike tdoturuasutuste
ajakohastamist, oskuste arendamist ja elukestvat dpet, samuti t66- ja eraelu tasakaalu ning
vordseid voimalusi.

UNGARI

Oigusaktide kooskéla ja ldhenemiskriteeriumide tditmise kohta antud hinnangu péhjal ning
asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et Ungari ei tdida euro
kasutuselevotu tingimusi.

Ungari digusnormid, tdpsemalt seadus Ungari keskpanga kohta (MNB (Magyar Nemzeti Bank)
seadus), ei ole taielikult kooskdlas ELi toimimise lepingu artikli 131 nduetega. Ebakolad on
eelkdige seotud MNB soltumatuse, rahastamiskeelu ja keskpanga lOimumisega
eurosiisteemiga, pidades silmas EKPSIi/EKP iilesandeid, mis on satestatud ELi toimimise
lepingu artikli 127 ldigetes 1 ja 2 ja EKPSI/EKP pohikirja artiklites 2 ja 3. Lisaks on MNB
seaduses puudusi, mis on seotud MNB so6ltumatuse ja tema loimumisega eurosiisteemiga.



Ungari ei tdida hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2026. aasta maile eelnenud 12 kuu jooksul oli
keskmine inflatsioonimaar Ungaris 3,3 %, mis on korgem kui kontrollvaartus 2,7 %. Inflatsioon
peaks prognooside kohaselt aeglustuma ja langema 2026. aasta lopuks allapoole
kontrollvaartust. Seejarel peaks see liletama kontrollvaartuse 2027. aasta esimesel poolel,
kuid langema sellest allapoole 2027. aasta lopuks.

Joonis 3a: Ungari - inflatsioonikriteerium
(ptotsenti, 12-kuu libisev keskmine)
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Maérkus: punktid joonise paremas servas naitavad prognoositavat
kontrollvaartust ja 12-kuu keskmist inflatsioonimaara Ungaris 2026.
aasta detsembris ja 2027. aasta detsembris. 2020., 2022, 2024. ja
2025. aasta kontrollvaartused osutavad eelmistes |ahenemisaruannetes
arvutatud kontrollvaartustele.

Allikas: Eurostat, komisjoni 2026. aasta kevadine majandusprognoos.

Aastane THHI inflatsioon aeglustus Ungaris 2024. aastal, kuid kiirenes taas 2025. aastal (olles
keskmiselt vastavalt 3,7 % ja 4,4 %). Aastane THHI inflatsioon kiirenes 3,9 %-It 2024. aasta mais
5,7 %-le 2025. aasta veebruaris. Inflatsiooni kiirenemine 2024. aastal ja 2025. aasta alguses oli
peamiselt tingitud kiirest teenuste inflatsioonist, mida soodustasid tugev tarbijanoudlus, kiire
palgakasv ja sektoripohised maksutousud, kuigi reguleeritud hindadel oli 2024. aastal parssiv
moju. Seejarel koguinflatsioon aeglustus, joudes 2025. aasta detsembris 3,3 %ni, peamiselt
madalama energiainflatsiooni tottu. 2026. aasta alguses aeglustus see veelgi, joudes
veebruaris madalaimale tasemele 1,6 %, enne kui see jargnevatel kuudel jark-jargult kiirenes.
THHI inflatsioon oli 2026. aasta mais 2,3 %, mis oli tingitud toiduainete inflatsiooni
aeglustumisest, teenuste maoodukast imberhindamisest ja kiitusehindade reguleerimisest,
mille eesmark oli piirata Lahis-lda konfliktist tingitud naftahindade tousu moju. Keskmine
aastane THHI inflatsioonimaar oli Ungaris 2024. ja 2025. aastal korgem kui euroalal tervikuna.

Komisjoni 2026. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt aeglustub aastane THHI
inflatsioon 2026. aastal 3,2 %-le ja 2027. aastal 3,1 %-le, kusjuures omavaaringu tugevnemine
2026. aastal peaks inflatsiooni pidurdama. Tarbijahinnatase oli Ungaris 2024. aastal ligikaudu
70 % euroala keskmisest, mis osutab sellele, et pikemas perspektiivis on voimalik
hinnatasemete edasine lahenemine.

Ungari ei tdida riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. Ungari suhtes on tehtud noukogu
otsus llemaarase eelarvepuudujadagi olemasolu kohta. Alates 2020. aastast on Ungari
valitsemissektori eelarvepuudujadk Uletanud aluslepingus satestatud kontrollvaartust 3 %
SKPst. Valitsemissektori eelarvepuudujaak vahenes 5,1 %-lt SKPst 2024. aastal ja 4,7 %-le
SKPst 2025. aastal, kuid oli endiselt lle aluslepingus satestatud kontrollvaartuse 3 % SKPst.
2025. aasta vahenemine tulenes sellest, et tulud suurenesid kuludest kiiremini, mis oli
peamiselt tingitud joulise tarbimise toel kiiresti kasvanud kaibemaksutulust, samuti suurest
palgatousust, mis toi kaasa sotsiaalkindlustusmaksete suurenemise, ja avaliku sektori
investeeringute suurtest karbetest. Komisjoni 2026. aasta kevadise majandusprognoosi
kohaselt suureneb valitsemissektori eelarvepuudujaak 2026. aastal 6,2 %-le SKPst, mis on muu
hulgas tingitud Uksikisiku tulumaksu vahendamisest, avaliku sektori palgakasvust ning
preemiatest ja ulekuludest. 2027. aastal peaks valitsemissektori eelarve puudujadak vahenema
prognooside kohaselt 5,8 %-le.



18. veebruaril 2025 kiitis ndukogu heaks Ungari keskpika perioodi eelarve- ja struktuurikava.
Kavas on esitatud eelarve kohandamise kava neljaks aastaks, kusjuures netokulude
maksimaalne kasvumaar on 2025. aastal 4,3 %, 2026. aastal 4,0 %, 2027. aastal 3,9 % ja 2028.
aastal 3,7%. Samuti voOttis noukogu vastu soovituse ({ilemairase eelarvepuudujaagi
korvaldamiseks. Ulemaarase eelarvepuudujidgi menetluse raames soovitatud maksimaalsed
netokulude kasvumaarad olid kooskolas keskpika perioodi eelarve- ja struktuurikavas
satestatud maaradega. Need on kooskolas minimaalse aastase struktuurse kohandusega
vdahemalt 0,5% SKPst, mis on lilemaarase eelarvepuudujadgi menetluse raames nodutav
sihttase. Ulemaiarase eelarvepuudujaagi korrigeerimise tihtaeg on 2026. aasta, mil kava
kohaselt on eelarvepuudujaak 2,5 % SKPst. 2025. aasta juulis aktiveeris noukogu Ungari
kaitsekulutuste suurendamiseks riikide vabastusklausli, mis véimaldab Ungaril lilemaarase
eelarvepuudujaagi menetluse kohasest korrigeerimiskavast ning keskpika perioodi eelarve- ja
struktuurikava netokulude kavast korvale kalduda ja neid lletada.

Netokulud peaksid 2026. aastal kasvama 9,7 %, mis liletab soovitatud kasvumadaara (4,0 %).
Soovitatud maksimumi lletav korvalekalle vastab aastasele korvalekaldele 2,3 % SKPst ja
kumulatiivsele korvalekaldele 3,0 % SKPst. 3. juunil 2026 jareldas komisjon, et vottes arvesse
riikide vabastusklausliga vdimaldatud paindlikkust, hinnatakse, et Ungari vastas 2025. aastal
netokulude maksimaalsete kasvumaarade soovitusele, kuid 2026. aastal on Ungaril
prognooside kohaselt olulisuse mittevastavuse oht. Praeguses etapis hindab komisjon siiski, et
Ungari on votnud 2025. aastal tohusaid meetmeid. Selle tulemusel peatatakse lilemaarase
eelarvepuudujaagi menetlus.

Valitsemissektori vola suhe SKPsse kasvas 2024. aasta 73,5 %-lt 2025. aastal 74,6 %-le.
Prognooside kohaselt suureneb see suure esmase eelarvepuudujaagi ja suurte intressikulude
tottu 2026. aastal 75,1 %ni ja 2027. aastal 76,8 %ni. Vdla jatkusuutlikkusega seotud riskid ndivad
Ungaris keskpikas perspektiivis olevat suured, kusjuures valitsemissektori volg peaks
prognooside kohaselt suurenema ligikaudu 75 %-1t SKPst 2025. aastal ligikaudu 103 %-le SKPst
2036. aastal. Kuigi riigi eelarveraamistikku on jark-jargult viidud rohkem kooskdlla ELi
oiguslike nouetega, ei ole see edendanud labipaistvust ega konservatiivset eelarvepoliitikat.
Realistliku ja stabiilse riikliku keskpika perioodi eelarveraamistiku kehtestamine suurendaks
riigi eelarvepoliitika usaldusvaarsust ja tulemuslikkust. Lisaks voiks tugevdada
eelarvendukogu rolli ja soltumatust.

Joonis 3b. Ungari. Valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg
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(*) Komisjoni 2026. aasta kevadine majandusprognoos.
Allikas: Eurostat, Komisjoni 2026. aasta kevadine majandusprognoos.

Ungari ei tdida vahetuskursi kriteeriumi. Ungari forint ei osale vahetuskursimehhanismis.
Ungari kasutab ujuvkursi siisteemi, mis voimaldab keskpangal valuutaturul sekkuda. Forint
norgenes euro suhtes 2024. aastal, kuid seejdrel tugevnes 2025. aasta jooksul kuni 2026. aasta
veebruari lopuni. See kajastas MNB ja EKP rahapoliitika erinevusi, inflatsioonimaarade
erinevusi ja suurenenud ebakindlust kogu perioodi jooksul. 2026. aasta martsis pohjustas
Lahis-lda konfliktist tingitud ebakindlus forinti ajutise norgenemise. Kuna inflatsioon lahenes
euroala keskmisele, tugevnes forint parast aprillis toimunud riiklikke valimisi taas. 2026. aasta
mais oli forint euro suhtes ligikaudu 8 % tugevam kui kaks aastat varem. Lihiajaliste
intressimdarade vahe vorreldes euroalaga vdhenes 2024. aastal ja joudis augustis



madalaimale tasemele (299 baaspunkti), kusjuures MNB langetas oma baasintressiméaara
palju kiiremini kui EKP. Seejarel suurenes luhiajaliste intressimaarade vahe 2025. aastal, kui
MNB jattis oma baasintressimdiara muutmata ja EKP lodvendas oma rahapoliitikat veelgi.
Lihiajaliste intressimaidrade vahe vadhenes 2026. aastal taas veidi, joudes mais 390
baaspunktini, kusjuures MNB langetas oma baasintressimaara 2026. aasta veebruaris, samal
ajal kui EKP jattis baasintressimaarad muutmata. Liihiajalised intressimaarad langesid ka
parast aprillis toimunud valimisi.

Ungari ei tdida pikaajaliste intressimdarade ldhenemise kriteeriumi. 2026. aasta maile
eelnenud aasta jooksul oli keskmine pikaajaline intressimaar 6,7 %, mis on oluliselt korgem kui
kontrollvaartus 5,1 %. Ungari pikaajaline intressimaar on pisinud alates eelmisest aruandest
suhteliselt stabiilne, kusjuures baasintressimaara on vaid pisut muudetud ja inflatsioon on
olnud suhteliselt stabiilne. Baasintressimaara langetamine veebruaris ja inflatsiooni jarsk
langus 2026. aasta alguses toid kaasa Ungari pikaajalise intressimdara languse. Ldhis-Ida s0ja
majul suurenenud riskide tottu tousis pikaajaline intressimaar martsis ajutiselt 7,1 %ni, mis on
korgeim tase alates 2023. aastast. Aprilli valimiste tulemuste mojul hakkas pikaajaline
intressimaar taas langema, joudes 2026. aasta mais 5,7 %ni. Pikaajaliste intressimaarade vahe
vorreldes Saksamaaga oli 2025. aastal suhteliselt stabiilne ja vdhenes seejarel 2026. aastal
parast pikaajalise intressimddra langust. Pikaajalise intressimdaira vahe Saksamaa
vordlusvalakirja suhtes oli 2026. aasta mais 260 baaspunkti.

Komisjon uuris ka lisategureid, sealhulgas maksebilansi muutusi, turgude integreerimist ja
institutsioonilist keskkonda. Ungari maksebilanss (st jooksev- ja kapitalikonto kokku) paranes
2024. aastal 2,2 %-le SKPst, mis oli peamiselt tingitud kaubandusbilansi paranemisest. See
pisis ka 2025. aastal tasemel 2,2 % SKPst, kusjuures suurenev kaubavahetuse puudujaak ja
teenustekaubanduse lilejadk tasakaalustasid lksteist. Ungari majandus on kaubandussuhete
ja investeeringute kaudu tugevalt euroalaga ldimunud. Institutsioonilise keskkonnaga seotud
valitud naitajad osutavad, et Ungari tulemused selles vallas on paljude euroala liikmesriikidega
vorreldes kehvemad. Ungaril on probleeme sellistes valdkondades nagu reguleerimise
kvaliteet ja korruptsioonikontroll. Samuti on Ungari tulemused euroala keskmisest halvemad
valitsemissektori tohususe ja Oigusriigi vallas. Ungari finantsslisteemi iseloomustab selliste
valisosaluste suur osakaal, mis ei tegele finantsvahendusega siseriiklikus majanduses. Kui
need valja arvata, on Ungari finantssiisteem vahem arenenud kui euroalal keskmiselt. Ungari
pangandussektoril on finantssektoris suur ja suhteliselt stabiilne osakaal ning
pangandussektor on tdnu suhteliselt suurele vilisomandusele tugevalt loimunud euroala
finantssiisteemiga. Aktsiaturg ja volakirjaturg on vaikesed ja suhteliselt vdhem arenenud.
Makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse raames joudis komisjon 2026. aasta
hadiremehhanismi aruandes jareldusele, et Ungari puhul tuleb teha pdhjalik analiiiis. Pohjalikus
analiilisis jouti jareldusele, et Ungaris esineb haavatavus, mis seotud valitsemissektori suure
vola ja rahastamisvajaduse, kulupdhise konkurentsivdime ja eluasemehindadega. Vottes
arvesse pohjalikus analiilisis esitatud hinnangut, leiab komisjon oma teatises 2026. aasta
Euroopa poolaasta kevadpaketi kohta, et Ungaris esineb jatkuvalt makromajanduslik
tasakaalustamatus.

Ungari taaste- ja vastupidavuskava sisaldab meetmeid mitme struktuurse probleemi
lahendamiseks koostoimes ELi muude rahaliste vahenditega, sealhulgas lihtekuuluvuspoliitika
vahenditega, et suurendada riigi konkurentsivdimet ja stimuleerida kestlikku majanduskasvu
ning vahendada territoriaalset ja sotsiaalset ebavordsust. Taaste- ja vastupidavusrahastust
saab Ungari 2021.-2026. aastal 10 miljardi eurot. Ungari taaste- ja vastupidavuskavaga ette
nahtud peamised reformid holmavad reforme  Gigusriigi  (nt  kohtusiisteem,
korruptsioonivastane voitlus, riigihanked), kestliku transpordi, energeetika, veemajanduse ja
ringmajanduse, maksustamise ja eelarveraamistiku valdkonnas. Lisaks eraldatakse Ungarile
2021.-2027. aastal iihtekuuluvuspoliitika raames 23,7 miljardit eurot. Uhtekuuluvuspoliitika
raames rahastamise eesmark on taiendavalt toetada Ungari konkurentsivoimet, sealhulgas
innovatsiooni ja korgtehnoloogia kasutuselevotu edendamise kaudu, rohepdoret ja lilespoole
suunatud sotsiaalset lahenemist, sealhulgas vaesuse vahendamise ning haridussiisteemide ja
oskuste arendamise kaudu. Ungari on teinud edusamme Uhtekuuluvuspoliitika rakendamisel,
kuid lahendamist vajavaid probleeme esineb endiselt ning markimisvaarsed sotsiaalsed ja
piirkondlikud erinevused pisivad.
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POOLA

Oigusaktide kooskdla ja ldhenemiskriteeriumide tditmise kohta antud hinnangu pohjal ning
asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et Poola ei tdida euro kasutuselevotu
tingimusi.

Poola digusnormid, tdpsemalt seadus Poola keskpanga kohta (NBP (Narodowy Bank Polski)
seadus) ja Poola Vabariigi pdhiseadus, ei ole tdielikult kooskdlas ELi toimimise lepingu
artikli 131 nouetega. Ebakolad on seotud keskpanga sodltumatusega, rahastamiskeeluga ja
keskpanga integreerumisega eurosiisteemiga. Lisaks on NBP seaduses moningaid puudusi,
mis on seotud keskpanga sodltumatusega ja NBP liitumisega eurosiisteemiga seoses
EKPSIi/EKP iilesannetega, mis on satestatud ELi toimimise lepingu artikli 127 lGikes 2 ja
EKPSI/EKP pohikirja artiklis 3.

Poola ei tdida hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2026. aasta maile eelnenud 12 kuu jooksul oli
keskmine inflatsioonimdar Poolas 2,9 %, mis on veidi korgem kui kontrollvdartus 2,7 %.
Prognoosi kohaselt peaks keskmine inflatsioonimaar suurenema ja jadma kontrollvaartusest
korgemaks kuni 2026. aasta lopuni. Siiski eeldatakse, et see langeb suurema osa 2027. aastast
ja jouab 2027. aasta lopuks allapoole kontrollvdartust.

Joonis 4a: Poola - inflatsioonikriteerium
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e Poola o Kontrollvaartus

Maérkus: punktid joonise paremas servas naitavad prognoositavat
kontrollvaartust ja 12-kuu keskmist inflatsioonimaara Poolas 2026.
aasta detsembiris ja 2027. aasta detsembris. 2020., 2022., 2024. ja
2025. aasta kontrollvaartused osutavad eelmistes lahenemisaruannetes
arvutatud kontrollvaartustele.

Allikas: Eurostat, komisjoni 2026. aasta kevadine majandusprognoos.

Koguinflatsioon langes markimisvaarselt 10,8 %-lt 2023. aastal keskmiselt 3,7 %-le 2024.
aastal ja 3,3 %-le 2025. aastal. Enamik inflatsiooni komponente (vdlja arvatud teenused ja
toodeldud toit) aitasid sellele langusele kaasa. Toiduainete hindu madjutas pohiliste toiduainete
ajutise kadibemaksu nullmaara jarkjarguline kaotamine 2024. aasta martsi lopus. 2025. aastal
loppes ka kodumajapidamiste gaasi- ja elektrihindade kiilmutamine. Parast aeglustumist
2,5 %ni 2026. aasta jaanuaris ja veebruaris kiirenes THHI inflatsioon jargmise kolme kuu
jooksul, joudes 2026. aasta mais 3,3 %ni, mis tulenes Lahis-Ida konfliktist tingitud Uleilmsete
toormehindade tousust, kuid mida leevendas kiitusemaksude ajutine vdhendamine ja 2026.
aasta martsi lopus kehtestatud paevane hinnalagi. 2024. ja 2025. aastal oli aastane THHI
inflatsioon Poolas keskmiselt kiirem kui euroalal tervikuna.

Tulevikku vaadates peaks inflatsioon 2026. aastal kiirenema, kuid seejarel 2027. aastal
aeglustuma, jaddes molemal aastal euroala keskmisest korgemaks. Komisjoni 2026. aasta
kevadise majandusprognoosi kohaselt on aastane THHI inflatsioon 2026. aastal keskmiselt
3,6 % ja 2027.aastal 2,9 %. Inflatsioonivadljavaade on (lemaailmsete toormehindade ja
geopoliitilise olukorraga seotud riskide tottu endiselt ebakindel. Poola tarbijahindade tase oli
2024. aastal ligikaudu 69 % euroala keskmisest, mis osutab sellele, et pikemas perspektiivis on
voimalik hinnatasemete edasine lahenemine.



Poola ei taida riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. Poola suhtes on tehtud noukogu
otsus lilemaarase eelarvepuudujaagi olemasolu kohta. Alates 2022. aastast on Poola
valitsemissektori eelarve puudujaak uletanud aluslepingus satestatud kontrollvaartust 3 %
SKPst, suurenedes 3,4 %-lt SKPst 2022. aastal 6,4 %-le SKPst 2024. aastal ja 7,3 %-le SKPst
2025. aastal. See tuleneb suurematest avaliku sektori kulutustest, mis on tingitud
markimisvdarsetest kaitseinvesteeringutest, suurematest sotsiaaltoetustest (sealhulgas
pensionide indekseerimine ning ka uued aktiivse vanema ja lesepensioni programmid),
valitsemissektori vola teenindamise kulude suurenemisest, avaliku sektori kdorgematest
palkadest ja suurematest kulutustest tervishoiule. Komisjoni 2026. aasta kevadise
majandusprognoosi kohaselt vaheneb valitsemissektori eelarve puudujadk 2026. aastal 6,5 %-
le SKPst, mis tuleneb riiklikult rahastatavate kulude piiramisest ja vastuvoetud
kaalutlusdigusel pohinevatest tulumeetmetest. 2027. aastal on valitsemissektori eelarve
puudujadk prognooside kohaselt 6,3 %.

21. jaanuaril 2025 vottis noukogu vastu soovituse, millega kiidetakse heaks Poola riiklik
keskpika perioodi eelarve- ja struktuurikava. Selles on esitatud eelarve kohandamise kava
neljaks aastaks, kusjuures maksimaalne netokulude kasvumaar on 2025. aastal 6,3 %, 2026.
aastal 4,4 %, 2027. aastal 4,0 % ja 2028. aastal 3,5 %. Samuti vottis noukogu vastu soovituse
lilemairase eelarvepuudujadgi korvaldamiseks. Ulemairase eelarvepuudujddgi menetluse
raames soovitatud maksimaalsed netokulude kasvumaarad olid kooskdlas keskpika perioodi
eelarve- ja struktuurikavas satestatud maaradega. Need vastavad Ulemaarase
eelarvepuudujddgi menetluse raames ndutavale minimaalsele aastasele struktuursele
kohandusele vahemalt 0,5 % SKPst. Ulem&arase eelarvepuudujiaigi menetluse korrigeerimise
tahtaeg on 2028. aasta, mil kava kohane eelarvepuudujdak on 2,9 % SKPst. 2025. aasta juulis
aktiveeris noukogu Poola kaitsekulutuste suurendamiseks riikide vabastusklausli, mis
voimaldab Poolal iilemaarase eelarvepuudujadgi menetluse kohasest kohandamiskavast ja
keskpika perioodi eelarve- ja struktuurikava netokulude kavast korvale kalduda ja neid
lletada. 3. juunil 2026 joudis komisjon jdreldusele, et tohusate meetmete hindamise pdhjal
Poola lilemaarase eelarvepuudujaagi menetlus peatatakse.

Netokulud peaksid 2026. aastal kasvama 4,0 %, mis jaab alla soovitatud 4,4 % suuruse kasvu.
Kumulatiivne kdrvalekalle soovitatud maksimumist on 1,0 % SKPst. Prognoositud korvalekalle
jaab praeguste kaitsekulutuste prognooside alusel siiski riikide vabastusklausliga voimaldatud
paindlikkuse piiridesse.

Valitsemissektori vola suhe SKPsse kasvas 2024. aasta 54,8 %-lt 2025. aastal 59,7 %-le ning
peaks kasvama: 2026. aastal 64,5 %-le ja 2027. aastal 68,3 %-le. See on tingitud suurest
esmasest eelarvepuudujdagist, suurtest intressikuludest ning vdlakoormuse muutuse ja
eelarvepositsiooni vahelise erinevuse suurenemisest. Poola vdla jatkusuutlikkusega seotud
riskid naivad keskpikas perspektiivis suured, kusjuures valitsemissektori volg peaks
prognooside kohaselt pidevalt suurenema ligikaudu 60 %-lt SKPst 2025. aastal ligikaudu 107 %-
le SKPst 2036. aastal. Poola eelarveraamistikku reformiti 2024. aastal kaks korda, millega
tugevdati Poola eelarvedistsipliini ja riigi rahanduse jatkusuutlikkust, vottes riikliku kulutuste
tegemise eeskirja puhul kasutusele eelkorrigeerimismehhanismi, et tagada kooskola ELi
eelarvenduetega, ning anti eelarvendukogule ulatuslikud eelarvepoliitika seire volitused.
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Joonis 4b. Poola. Valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg
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Allikas: Eurostat, Komisjoni 2026. aasta kevadine majandusprognoos.

Poola ei tdida vahetuskursi kriteeriumi. Poola zlott ei osale vahetuskursimehhanismis. Alates
2000. aasta aprillist on Poola rakendanud ujuva vahetuskursi siisteemi, mis vdimaldab
keskpangal sekkuda valuutaturul, kui ta peab seda inflatsioonieesmargi saavutamiseks
vajalikuks. Kogu 2024. aasta jooksul piisis zlott suhteliselt stabiilne, olles keskmiselt tasemel
4,31 PLN/EUR. 2025. aasta jaanuarist martsini zlott tugevnes veidi, 4,25-lt ligikaudu 4,18-le.
Sellele jargnes kiire ndrgenemine ja seejarel suhteliselt vdikeste kdikumiste periood ligikaudu
4,24 tasemel. Maist 2025 kuni aasta lopuni pusis vahetuskurss 4,25 PLN/EUR lahedal. Mais
2026 oli PLN/EUR vahetuskurss keskmiselt tasemel 4,25. Vorreldes kahe aasta taguse ajaga
oli zlott euro suhtes ligikaudu 1 % tugevam.

Lihiajaliste intressimaarade erinevus euroala intressimaaradest suurenes kogu 2024. aastal
ja 2025. aasta esimesel kolmel kuul pidevalt, judes 2025. aasta martsis 341 baaspunktini. Sel
perioodil jatkas euroala liihiajaline intressimaar langust kooskdlas EKP baasintressimaara
leevenemisega, samal ajal kui Poola kolme kuu intressimaar pusis stabiilsena. Alates 2025.
aasta maist alustas Poola keskpank lodvendamistsiiklit, mille tulemusel véahenes
intressimaarade erinevus detsembris oluliselt, langedes 200 baaspunktini. See suundumus
jatkus ka 2026. aastal, mil intressimaarade erinevus joudis mais 162 baaspunktini.

Poola ei tdida pikaajaliste intressimdarade lahenemiskriteeriumi. 2026. aasta maile eelnenud
12 kuu keskmine pikaajaline intressimaar oli 5,4 % ehk veidi korgem kui kontrollvaartus 5,1 %.
Poola pikaajaline intressimaar tousis 2024. aastal esialgu veidi, joudes 2024. aasta juunis
piirava rahapoliitika ja suure eelarvepuudujaagi tingimustes 5,7 %ni. Selle aja jooksul piisis
pikaajaliste intressimdarade vahe vorreldes Saksamaa vordlusvdlakirjadega suhteliselt
stabiilsena, suurenedes 319 baaspunktilt 2024. aasta juulis 355 baaspunktini 2024. aasta
detsembris. Alates 2025. aasta jaanuarist on pikaajaline intressimaar jark-jargult langenud,
kuigi rahapoliitika lodvenemise tottu on esinenud madningaid kdikumisi, joudes 2026. aasta
mais 5,7 %ni. Selle tulemusena vdhenes pikaajaliste intressimaiarade vahe vorreldes
Saksamaa vordlusvdlakirjadega 2026. aasta mai jooksul stabiilselt ligikaudu 269 baaspunktini.

Komisjon uuris ka lisategureid, sealhulgas maksebilansi muutusi, turgude integreerimist ja
institutsioonilist keskkonda. Poola maksebilanss (st jooksev- ja kapitalikonto kokku) halvenes
nii 2024. kui ka 2025. aastal peamiselt jooksevkonto vdahenemise tottu, kuna ekspordihinnad
langesid kiiremini kui impordihinnad. Maksebilanss muutus 2024. aasta iilejaagist (0,6 %
SKPst) 2025. aastal neutraalseks. Poola majandus on nii kaubandussuhete kui ka
investeeringute kaudu tugevalt euroalaga loimunud. Institutsioonilise keskkonnaga seotud
valitud naitajate pohjal on Poola selles osas alla euroala liikmesriikide keskmise. Poola
finantssektor on vdiksem ja vahem arenenud kui euroalal. Selles domineerivad suuresti
pangad, mis on ulatusliku valisomanduse kaudu euroala finantssiisteemi hasti integreeritud.
Turupohine rahastamine on vdhem arenenud kui euroalal, mis kajastub selles, et aktsiaturg ja
erasektori volakirjaturg on vaga vaikesed. Makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse
raames joudis komisjon oma 2026. aasta hdiremehhanismi aruandes jareldusele, et Poola
puhul ei ole vaja teha pohjalikku analiiiisi.



Poola taaste- ja vastupidavuskava sisaldab meetmeid mitme struktuurse probleemi
lahendamiseks koostoimes ELi muude rahaliste vahenditega, sealhulgas lihtekuuluvuspoliitika
vahenditega, et suurendada riigi konkurentsivoimet ja soodustada kestlikku majanduskasvu
ning vahendada territoriaalset ja sotsiaalset ebavordsust. Taaste- ja vastupidavusrahastust
saab Poola 2021.-2026. aastal 54,7 miljardi euro ulatuses toetusi ja laene. Poola taaste- ja
vastupidavuskava rakendamine on pooleli ja 2026. aasta juuni lopu seisuga oli valja makstud
kokku 34,15 miljardit eurot (ehk 62,4 % kogusummast). Poola taaste- ja vastupidavuskava
peamised reformid holmavad reforme Poola majanduse siisinikuheite vdhendamiseks,
vorgutaristu arendamise hadlbustamist, et tagada lldine juurdepdds internetile, ning
tervishoiusektori ja tdoturuasutuste reformimist. Lisaks eraldatakse Poolale 2021.-
2027. aastal iihtekuuluvuspoliitika raames 80,6 miljardit eurot. Uhtekuuluvuspoliitika raames
toimuva rahastamise eesmark on eelkdige veelgi toetada Poola konkurentsivoimet,
keskkonnakestlikkust ning oskusi ja sotsiaalset oOiglust. Kuigi Poola on teinud
Uhtekuuluvuspoliitika rakendamisel edusamme, esineb lahendamist vajavaid probleeme
endiselt ning piirkondlikud erinevused idapoolsete piirkondade ja ulejaanud riigi vahel jatkuvalt
suurenevad.

RUMEENIA

Oigusaktide kooskédla ja ldhenemiskriteeriumide tditmise kohta antud hinnangu pohjal ning
asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et Rumeenia ei tdida euro
kasutuselevotu tingimusi.

Rumeenia odigusnormid, tdpsemalt 28. juuni 2004. aasta seadus nr 312 Rumeenia Panga
pohikirja kohta (BNR seadus), ei ole tdielikult kooskdlas ELi toimimise lepingu artikli 131
nouetega. Ebakolad on seotud keskpanga soltumatusega, rahastamiskeeluga ja keskpanga
integreerumisega eurosiisteemiga. Lisaks on BNR seaduses puudusi, mis on seotud BNRi
soltumatusega ja selle integreerumisega eurosiisteemiga seoses EKPSI/EKP iilesannetega,
mis on satestatud ELi toimimise lepingu artikli 127 l6ikes 2 ja EKPSI/EKP pohikirja artiklis 3.

Rumeenia ei tdida hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2026. aasta maile eelnenud 12 kuu jooksul
oli keskmine inflatsioonimaar Rumeenias 8,4 %, mis on oluliselt kdrgem kui kontrollvaartus
2,7 %. Prognooside kohaselt peaks keskmine inflatsioonimaar 2026. aasta teisel poolel
vahenema, kuid jadama 2026. aasta lopuks kontrollvdartusest tunduvalt kdrgemaks. Prognoosi
kohaselt peaks see 2027. aastal jatkuvalt vahenema, kuid ikkagi jaama kontrollvaartusest
korgemaks kuni 2027. aasta lopuni.

Aastane THHI inflatsioon tdusis Rumeenias 2025. aastal 6,8 %-le (2024. aasta 5,8 %-lt).
Inflatsioonitempo aeglustumine, mis jargnes 2022. aasta energiahinnasokile, peatus ja péordus
seejarel 2025. aasta keskel. Aastane THHI koguinflatsiooni maar langes 7,3 %-It 2024. aasta
jaanuaris 4,9 %-le 2025. aasta aprillis, tousis seejarel pidevalt ja markimisvaarselt 8,6 %-le
septembris ning pisis sellel tasemel 2025. aasta detsembris. Toiduaine- ja energiahindade
tous oli koguinflatsiooni kiirenemise peamine pohjus. Inflatsiooni kiirenemine 2025. aasta
teisel poolel oli suures osas tingitud kodumajapidamiste elektrihinna Ulempiiri kaotamisest
2025. aasta juulis koos kaibemaksumaara ja aktsiisi tousuga. Tootlemata toiduainete hinnad
tousid ebasoodsate ilmastikutingimuste madju tottu pollumajandusele, samal ajal kui teenuste
inflatsioon piisis jatkuvalt kiire tugeva, kuid aeglustuva palgakasvu tottu 2025. aastal parast
avaliku sektori palkade kiilmutamist. Energiahindade tous parast Lahis-Ida konflikti pohjustas
koguinflatsiooni tousu 8,3 %-It 2026. aasta veebruaris 9,7 %-le 2026. aasta mais. Rumeenia
aastane THHI inflatsioonimaar oli 2024. ja 2025. aastal korgem kui euroalal tervikuna.

Komisjoni 2026. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt touseb keskmine aastane
inflatsioonimaar 2026. aastal veidi, 7,0 %-le, kuid langeb seejarel 2027. aastal 3,7 %-le.
Inflatsiooni aeglustumist prognoosiperioodil peaks toetama palkade kasvu jouline
aeglustumine, samal ajal kui energiahindade tous pidurdab inflatsiooni aeglustumist.
Rumeenia suhteliselt madal hinnatase (2024. aastal ligikaudu 61 % euroala keskmisest) osutab
sellele, et pikemas perspektiivis on voimalik hinnatasemete ldhenemine.
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Joonis 5a: Rumeenia - inflatsioonikriteerium
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e Rumeenia © Kontrollvaartus

Maérkus: punktid joonise paremas servas naitavad prognoositavat
kontrollvaartust ja 12-kuu keskmist inflatsioonimadra Rumeenias 2026.
aasta detsembiris ja 2027. aasta detsembris. 2020., 2022., 2024. ja
2025. aasta kontrollvaartused osutavad eelmistes [dhenemisaruannetes
arvutatud kontrollvaartustele.

Allikas: Eurostat, komisjoni 2026. aasta kevadine majandusprognoos.

Rumeenia ei tiida riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. Rumeenia suhtes on tehtud
noukogu otsus lilemaarase eelarvepuudujddgi olemasolu kohta. 2024. aastal vahenes
valitsemissektori eelarve puudujaak 9,3 %-Ilt SKPst 2025. aastal 7,9 %-le SKPst, kuid jai siiski
selgelt lle aluslepingus satestatud kontrollvaartuse 3 % SKPst. See paranemine oli tingitud
paremast maksulaekumisest ja kahest suurest eelarve konsolideerimise paketist 2025. aastal,
mille hinnanguline tulusid suurendav ja kulusid vdhendav kogumdju oli ligikaudu 3,7
protsendipunkti SKPst. Komisjoni 2026. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt vaheneb
valitsemissektori eelarve puudujaak 2026. aastal 6,2%-le SKPst, mis kajastab
eelarvekohanduspakettide kogu 2025. aasta moju ja 2026. aasta lisatulusid tanu korgemale
kdibemaksule ja aktsiisidele, korgemale dividendimaksule, omandimaksu muudatustele ja
ravikindlustusmaksete baasi laiendamisele ning jooksvate kulude rangemale kontrollile. 2027.
aastal on valitsemissektori eelarve puudujaak prognooside kohaselt 5,8 %.

20. juunil 2025 vottis ndukogu ELi toimimise lepingu artikli 126 loike 8 alusel vastu otsuse selle
kohta, et Rumeenia ei ole votnud tohusaid meetmeid Ullemadrase eelarvepuudujaagi
korrigeerimiseks. Seejdrel vaatas ndukogu 8. juulil 2025 labi Rumeenia lilemaarase
eelarvepuudujaagi menetluse kohase eelarve kohandamise kava, mille kohaselt peab
Rumeenia hoidma nominaalse netokulude kasvu 2025. aastal alla 2,8 %, 2026. aastal alla 2,6 %,
2027. aastal alla 4,6 %, 2028. aastal alla 4,4 %, 2029. aastal alla 4,2 % ja 2030. aastal alla 4,0 %.
Need maksimaalsed netokulude kasvumaarad vorduvad aastase kohandusega ligikaudu 2
protsendipunkti aastas 2025. ja 2026. aastal ning seejarel ligikaudu 1 protsendipunkti, mis
lletab (lemaarase eelarvepuudujddagi menetluse raames noutavat minimaalset aastast
struktuurset kohandust vahemalt 0,5 % SKPst. Ulemairase eelarvepuudujidgi menetluse
kohase eelarve kohandamise tahtaeg on 2030. aasta, mil ELi toimimise lepingu artikli 126 l6ike
7 kohase 2025. aasta juulis labi vaadatud soovituse kohane eelarvepuudujaak on 2,8 % SKPst.
2025. aasta juuli muudetud soovitusega asendati Rumeenia keskpika perioodi eelarve- ja
struktuurikava algne netokulude kava, mis on lilemadrase eelarvepuudujaagi menetluse
raames tehtava seire operatiivne vordlusalus, samas kui kava pikendatud kohandamisperioodi
aluseks olevad reformid ja investeeringud jaavad jousse ja komisjon jalgib neid jatkuvalt. 3.
juunil 2026 joudis komisjon jareldusele, et Rumeenia on votnud ndukogu soovituse jargimiseks
tohusaid meetmeid, ja seeparast lilemaarase eelarvepuudujdagi menetlus peatati. Netokulud
peaksid 2026. aastal suurenema 1,8 %, mis jaab allapoole noukogu soovitatud 2026. aasta
tilemmaéra (2,6 %), ning kumulatiivne netokulude kasv peaks 2026. aastaks jadma soovitatud
kumulatiivse Gilemmaéara (5,5 %) piiresse.

Valitsemissektori vola suhe SKPsse kasvas 2024. aasta 54,8 %-lt SKPst 2025. aastal 59,3 %-le
ning peaks veelgi kasvama: 2026. aastal 61,6 %-le ja 2027. aastal 63,4 %-le, mis on tingitud



suurest esmasest eelarvepuudujaagist ja kasvavatest intressimaksetest. Rumeenia vadla
jatkusuutlikkusega seotud riskid naivad keskpikas perspektiivis olevat suured, kuna
valitsemissektori volg kasvab prognoosi kohaselt kiiresti ja jouab 2036. aastaks ligikaudu
90 %ni SKPst. Rumeenia eelarveraamistiku osas esineb endiselt tosiseid puudusi seoses
tootajate varbamisega eelarvenoukogusse ja avaliku sektori investeeringute haldamisega.

Joonis 5b. Rumeenia. Valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg

Peératud skaala (% SKPst)
10 - r 70
+ 65
-8 I o + 60
% 1 r 55
ips
-4 - - 45
N - 40
+ 35
0 - - 30

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026(*) 2027(*)

mmmm Valitsemissektori eelarvepositsioon (vasakul)
Koguvdlg (paremal)
(*) Komisjoni 2026. aasta kevadine majandusprognoos.
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Rumeenia ei tdida vahetuskursi kriteeriumi. Rumeenia leu ei osale vahetuskursimehhanismis.
Rumeenia kasutab vahetuskursi jarkjargulise muutmise siisteemi, mis véimaldab keskpangal
valuutaturul sekkuda. BNR on kasutanud vahetuskursi stabiilsust olulise mehhanismina
finantsstabiilsuse tagamiseks ja inflatsiooniootuste kinnistamiseks. 2024. aastal oli leu euro
suhtes suhteliselt stabiilne ja norgenes 2025. aastal. 2025. aasta mais pohjustas kapitali
védljavoolu surve suurema poliitilise ebakindluse tingimustes leu jarsu nérgenemise: leu
nérgenes euro suhtes eelmise kuuga vorreldes 2 %. Sellele jargnes aasta teisel poolel
mooduka volatiilsuse periood. 2026. aasta mais oli leu euro suhtes ligikaudu 5 % norgem kui
kaks aastat varem. Lihiajaliste intressimdarade vahe vorreldes euroalaga suurenes
2024. aasta augustist 2025. aasta juunini markimisvaarselt (ligikaudu 300 baaspunkti vorra),
kajastades pausi BNRi baasintressimaara muutustes 2024. aasta keskel ja euroala
rahapoliitika l6dvendamist. Vahe suurenes veelgi hiliskevadel Rumeenia rahaturule avalduva
surve tottu ja joudis 2025. aasta juunis kdorgeimale tasemele, ligikaudu 515 baaspunktini.
Seejarel vahenes see 2025. aasta teisel poolel ja 2026. aasta alguses pidevalt, kajastades
Rumeenia rahaturu paranenud likviidsustingimusi. 2026. aasta mais kiilindis see
362 baaspunkti.

Rumeenia ei taida pikaajaliste intressimaarade lahenemise kriteeriumi. 2026. aasta maile
eelnenud 12 kuu keskmine pikaajaline intressimaar oli 6,7 % ehk tublisti kérgem Kkui
kontrollvaartus 5,1 %. Rumeenia pikaajaline intressimaar tousis jark-jargult kogu 2024. aasta
jooksul, joudes 2025. aasta jaanuaris 7,1 %ni. Pdrast moningast langust 2025. aasta esimestel
kuudel hakkas see aprillis taas tousma, mida soodustas suurenenud tururiskikartlikkus
eelarvepuudujddgi suurenemise tottu ja investorite mure eelarve konsolideerimise
vdljavaadete parast. Parast seda, kui valitsus vottis vastu eelarve konsolideerimise meetmed,
langes pikaajaline intressimaar 2025. aasta teisel poolel pidevalt. 2026. aasta esimese viie kuu
jooksul oli Rumeenia pikaajaline intressimaar uldjoontes stabiilne, olles 2026. aasta mais
6,2 %. Pikaajalise intressimaara vahe vorreldes Saksamaa vordlusvdlakirjaga oli 2026. aasta
mais 312 baaspunkti, olles oluliselt vaiksem kui 2025. aasta juuni tipptase 485 baaspunkti.

Komisjon uuris ka lisategureid, sealhulgas maksebilansi muutusi, turgude integreerimist ja
institutsioonilist keskkonda. Rumeenia maksebilanss (st jooksev- ja kapitalikonto kokku)
paranes veidi -6,7 %-lt SKPst 2024. aastal -6,0 %-le SKPst 2025. aastal; see tulenes peamiselt
kapitalikonto Ulejadagi suurenemisest tanu ELi vahendite paremale kasutamisele. Rumeenia
jooksevkonto puudujadak pilisis markimisvaarne - 2025. aastal 7,9% SKPst - hoolimata
vaikesest vahenemisest aasta teisel poolel eelarve konsolideerimise ja vaiksema
sisendudluse tottu. Rumeenia majandus on kaubandussuhete ja investeeringute kaudu
tugevalt euroalaga l6imunud. Institutsioonilise keskkonnaga seotud valitud naitajad osutavad,
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et Rumeenia tulemused on paljude euroala liikmesriikidega vorreldes selles valdkonnas
kehvemad. Rumeenial on probleeme sellistes valdkondades nagu korruptsiooni kontrollimine.
Rumeenia finantssektor on vaiksem ja vahem arenenud kui euroalal. Rumeenia finantssektor
on euroala finantssilisteemi hasti integreeritud, eelkdige tanu ulatuslikule valisomandusele
riigi pangandussiisteemis. Siiski on turupohine rahastamine vahem arenenud kui euroalal, mis
kajastub selles, et aktsiaturg ja erasektori volakirjaturg on vaga vaikesed. Makromajandusliku
tasakaalustamatuse menetluse raames joudis komisjon 2026. aasta hdiremehhanismi
aruandes jareldusele, et Rumeenia puhul on vaja teha pohjalik analiilis. Pdhjaliku analiilisi
kadigus jouti jareldusele, et Rumeenia seisab jatkuvalt silmitsi suurest eelarvepuudujadgist ja
maksebilansi puudujaagist tuleneva haavatavusega, hoolimata olukorra paranemisest alates
2025. aasta teisest poolest. Samal ajal on vahenenud palga- ja kulusurve, millel voib olla
positiivne madju kulupohisele konkurentsivoimele. Rumeenia valitsemissektori eelarve suur
puudujddk on olnud suure maksebilansi puudujdagi ja laenuvajaduse peamine pdhjus. 2025.
aastal algatatud eelarve konsolideerimise protsess aitab vahendada Rumeenia haavatavust ja
peaks prognooside kohaselt jatkuma. Vottes arvesse pohjalikus analiilisis esitatud hinnangut,
leiab komisjon oma teatises 2026. aasta Euroopa poolaasta kevadpaketi kohta, et Rumeenias
esineb jatkuvalt tilemaarane makromajanduslik tasakaalustamatus.

Rumeenia taaste- ja vastupidavuskava sisaldab meetmeid mitme struktuurse probleemi
lahendamiseks koostoimes ELi muude rahaliste vahenditega, sealhulgas lihtekuuluvuspoliitika
vahenditega, et suurendada riigi konkurentsivdimet ja stimuleerida kestlikku majanduskasvu
ning vahendada territoriaalset ja sotsiaalset ebavordsust. Parast taaste- ja vastupidavuskava
labivaatamist 2025. aastal on Rumeenia taaste- ja vastupidavusrahastu rahastamispakett
aastatel 2021-2026 ligikaudu 21,4 miljardit eurot, sealhulgas 13,5 miljardit eurot toetustena ja
7,8 miljardit eurot laenudena. Labivaadatud kava vahendas oluliselt laenukomponenti 14,9
miljardilt eurolt 7,8 miljardile eurole tulenevalt rakendamise viivitustest ja selliste meetmete
vahendamisest, mida ei peetud enam taielikult saavutatavaks. Rumeenia oli 2025. aasta lopuks
esitanud neli maksetaotlust. 2026. aasta juuniks oli valja makstud kokku ligikaudu 60 % kogu
rahastamispaketist. Rumeenia taaste- ja vastupidavuskava peamised reformid puudutavad
pensione, sde- ja pruunsdeenergia tootmise sisinikuheite vahendamist ja jarkjargulist
lopetamist, riigi omanduses olevaid ettevotteid, maksuhaldust ja maksureformi ning sotsiaal-
ja tervishoidu. Lisaks eraldatakse Rumeeniale 2021.-2027. aastal Gihtekuuluvuspoliitika raames
33,7 miljardit eurot. Uhtekuuluvuspoliitika raames rahastamise eesmirk on tiiendavalt toetada
Rumeenia konkurentsivoimet ja lilespoole suunatud sotsiaalset lahenemist, sealhulgas
investeeringuid teadusuuringutesse, innovatsiooni ja VKEde konkurentsivoimet, rohepdoret ja
oiglast lleminekut, todturuasutuste ajakohastamist, oskuste arendamist, hariduse ja koolituse
kvaliteedi ja kaasavuse parandamist ning samuti vaesuse vahendamist. Rumeenia on teinud
Uhtekuuluvuspoliitika rakendamisel edusamme, kuid lahendamist vajavaid probleeme esineb
endiselt ning pealinnapiirkonna ja muude piirkondade vahel ning linna- ja maapiirkondade
vahel piisivad investeeringute ja toohdive osas markimisvaarsed territoriaalsed erinevused.

ROOTSI

Oigusaktide kooskéla ja ldhenemiskriteeriumide tditmise kohta antud hinnangu pdhjal ning
asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et Rootsi ei tdida euro kasutuselevotu
tingimusi.

Rootsi Gigusnormid, tdpsemalt uus seadus keskpanga kohta (Riksbanki seadus), ei ole
taielikult kooskolas ELi toimimise lepingu artikli 131 nduetega. Ebakdlad ja puudused piisivad
seoses keskpanga soltumatusega, rahastamiskeeluga ja keskpanga integreerumisega
EKPSiga, pidades silmas Riksbhanki eesméarke ning EKPSI/EKP iilesandeid, mis on satestatud
ELi toimimise lepingu artikli 127 ldigetes 1ja 2 ja EKPSI/EKP pohikirja artiklites 2 ja 3.

Rootsi tdidab hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2026. aasta maile eelnenud 12 kuu jooksul oli
keskmine THHI inflatsioonimaar Rootsis 2,2 % ehk alla kontrollvaartuse 2,7 %. Prognooside
kohaselt vdheneb see 2026. aasta lopuks ja suureneb 2027. aastal veidi, kuid peaks molemal
aastal jaama alla kontrollvaartuse.



Joonis 6a: Rootsi - inflatsioonikriteerium
(protsenti, 12-kuu libisev keskmine)
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Meérkus: punktid joonise paremas servas naitavad prognoositavat
kontrollvaartust ja 12-kuu keskmist inflatsioonimaara Rootsis 2026.
aasta detsembris ja 2027. aasta detsembris. 2020., 2022., 2024. ja
2025. aasta kontrollvaartused osutavad eelmistes |ahenemisaruannetes
arvutatud kontrollvaartustele.

Allikas: Eurostat, komisjoni 2026. aasta kevadine majandusprognoos.

Rootsi keskmine aastane THHI inflatsioonimaar oli 2024. aastal 2,0 % ja suurenes 2025. aastal
2,6 %-le. Need inflatsioonimaarad olid iildjoontes kooskélas euroala omadega. Madalamad
energiahinnad, baasefekt ja moddukas palgakasv, mis tulenes moodukatest mitmeaastastest
palgakokkulepetest, aitasid mdlemal aastal inflatsiooni aeglustada. Toiduainehindade tousu
jarsk aeglustumine 2024. aastal ja toostuskaupade (v.a energia) hinnatdusu selge pidurdumine
malemal aastal aitasid samuti kaasa koguinflatsiooni aeglustumisele, samal ajal kui teenuste
inflatsioon jai kiireks, kuigi aeglustus 4,9 %-lt 2024. aastal 3,8 %-le 2025. aastal. 2025. aastal
toid monevadrra korgemad toidu- ja energiahinnad kaasa koguinflatsiooni kiirenemise. Krooni
tugevama tegeliku vahetuskursi hilinenud moju 2024. aastal aitas pidurdada imporditud
kaupade ja teenuste hinnatdusu. THHI inflatsioon aeglustus 2026. aasta esimestel kuudel, kuna
alates aprillist kaalus toidu ja kiituste kaudsete maksude markimisvaarne vahenemine koos
norga alusinflatsiooniga iiles Lahis-lda konflikti moju.

Komisjoni 2026. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt aeglustub keskmine aastane
inflatsioon 2026. aastal ligikaudu 1,5 %-le ja kiireneb 2027. aastal veidi, joudes 1,8 %-le.
Inflatsiooni areng 2026. aastal kajastab kdrgemate impordihindade mdju, eelkdige naftatoodete
puhul, mida osaliselt tasakaalustavad kaibemaksu- ja aktsiisikdrped, moodukas palgatdus ja
tugevama krooni hilinenud moju, kusjuures eritegurite moju peaks 2027. aastal vahenema.
Rootsi hinnatase on suhteliselt kdrge (2024. aastal ligikaudu 110 % euroala keskmisest).

Rootsi tadidab riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. Rootsi suhtes ei ole tehtud
noukogu otsust lilemadrase eelarvepuudujddgi olemasolu kohta. Valitsemissektori eelarve
puudujddk vahenes 2024. aasta 1,5 %-lt SKPst 2025. aastal veidi, joudes 1,3 %-le SKPst,
kajastades  tagasihoidlikku = majanduskasvu. Komisjoni  2026. aasta  kevadise
majandusprognoosi kohaselt peaks valitsemissektori eelarve puudujaak joudma 2026. aastal
2,8 %ni SKPst, kuna kogutulu vaheneb. 2027. aastal on valitsemissektori eelarve puudujaak
prognooside kohaselt 2,5 %.

21. jaanuaril 2025 vottis ndukogu vastu soovituse, millega kiidetakse heaks Rootsi riiklik
keskpika perioodi eelarve- ja struktuurikava. Kava holmab ajavahemikku 2025-2028 ja selles
on satestatud netokulude kasvu llemmaar neljaks aastaks, kusjuures netokulude
maksimaalsed kasvumaarad on 2025. aastal 4,0 %, 2026. aastal 4,4 %, 2027. aastal 4,4 % ja
2028. aastal 4,6 %. Komisjon joudis 3. juunil 2026 jareldusele, et netokulud peaksid 2026. aastal
kasvama 6,5 %, mis on lile soovitatud 4,4 % suuruse kasvu. Kumulatiivne korvalekalle iile
soovitatud maksimumi on aastas 1,0 % SKPst. 2024., 2025. ja 2026. aasta kokkuvottes jaab
netokulude kumulatiivne kasvumaar siiski alla soovitatud maksimaalse kasvumaara.
Netokulud peaksid 2026. aastal suurenema 6,5 %, mis jaab lilespoole noukogu soovitatud 2026.
aasta lUlemmaéra (4,4 %), ning kumulatiivne netokulude kasv peaks 2026. aastaks jadma
soovitatud kumulatiivse lilemmaéra (15,5 %) piiresse.
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Valitsemissektori vola suhe SKPsse kasvas 2024. aasta 34,1 %-lt SKPst 2025. aastal 35,1 %-le
ning peaks veelgi kasvama: 2026. aastal 36,5 %-le ja 2027. aastal 37,7 %-le, mis on tingitud
suurest esmasest eelarvepuudujdagist. Rootsi vola jatkusuutlikkusega seotud riskid naivad
keskpikas perspektiivis olevat vaikesed, kuigi prognoosi kohaselt suureneb valitsemissektori
volg 2036. aastaks ligikaudu 44 %-le SKPst. Rootsil on tugev eelarveraamistik koos selgete
eeskirjade ja keskpika perioodi fookusega, mis hoiab vdla tasemel 35 % SKPst.

Joonis 6b. Rootsi. Valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg
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Rootsi ei tdida vahetuskursi kriteeriumi. Rootsi kroon ei osale vahetuskursimehhanismis.
Rootsi kasutab ujuva vahetuskursi siisteemi, mis voimaldab keskpangal valuutaturul sekkuda.
Parast krooni pikka ndorgenemist euro suhtes (8,3 Rootsi kroonilt euro kohta 2012. aasta
augustis 11,8 Rootsi kroonile euro kohta 2023. aasta septembris) taastus kroon 2024. ja 2025.
aastal monevérra, joudes 2026. aasta veebruaris 10,6 Rootsi kroonini euro kohta, enne kui
norgenes taas veidi. Kolme kuu STIBORi ja Euribori intressivahe on viimastel aastatel olnud
volatiilne. Parast lihikest, kuid jarsku suurenemist 2022. aastal vahenes see uuesti, muutudes
2024. aasta teisel poolel negatiivseks. Sellest ajast alates on see kdikunud vahemikus -20 kuni
20 baaspunkti, st markimisvaarselt vahem kui 2022. aastale eelnenud aastatel (ligikaudu 50
baaspunkti). 2026. aasta mais oli vahe -21 baaspunkti ja vahetuskurss oli 10,9 SEK/EUR ehk 7 %
tugevam kui kaks aastat varem.

Rootsi taidab pikaajaliste intressimaarade ldhenemise kriteeriumi. 2026. aasta maile eelnenud
12 kuu keskmine pikaajaline intressimaar oli Rootsis 2,6 %, mis on tunduvalt alla
kontrollvaartuse 5,1%. Parast markimisvdarset tousu 2022. ja 2023. aastal langesid Rootsi
pikaajalised intressimaarad 2024. aastal ja joudsid 2025. aastal taas 2023. aasta tasemele.
Alates 2024. aasta algusest on pikaajaline intressimdar koikunud vahemikus 2,2-2,8 %.
Intressivahe vorreldes Saksamaa vordlusvdlakirjadega jai suhteliselt vaikeseks, kusjuures
2024. ja 2025. aastal esines moningast volatiilsust. Uldiselt on vahe viimastel aastatel
vahenenud ja muutus 2024. aastal veidi negatiivseks, joudes 2024. aasta juulis -34
baaspunktini. Seejarel suurenes see veidi kuni 2026. aasta jaanuarini ja vahenes seejarel jark-
jargult, olles 2026. aasta mais-31 baaspunkti.

Komisjon uuris ka lisategureid, sealhulgas maksebilansi muutusi, turgude integreerimist ja
institutsioonilist keskkonda. Rootsi maksebilanss (jooksev- ja kapitalikonto kokku) piisis
llejaagis, olles 2024. aastal 7,0 % SKPst ja 2025. aastal 6,2 % SKPst. Rootsi majandus on
kaubandussuhete ja investeeringute kaudu tugevalt euroalaga lGimunud. Institutsioonilise
keskkonnaga seotud valitud naitajad osutavad, et Rootsi tulemused on paljude euroala
liikmesriikidega vorreldes selles valdkonnas paremad. Rootsi finantssektor on kaorgelt
arenenud ja euroala finantssiisteemi hasti integreeritud. Finantssektoris domineerib
pangandus, kuigi kindlustus ja pensionifondid moodustavad sellest markimisvaarse osa.
Lisaks on Rootsis iliks ELi koige arenenumaid krediidi- ja aktsiaturge ning turupdhise
rahastamise osakaal on liikmesriikide seas ks suuremaid. Makromajandusliku



tasakaalustamatuse menetluse raames joudis komisjon oma 2026. aasta hdiremehhanismi
aruandes jareldusele, et Rootsi puhul on vaja teha pohjalik analiiiis. Selle kaigus jouti
jareldusele, et Rootsis esineb haavatavusi, mis on seotud riigi kinnisvaraturuga ja erasektori
suure volaga. Kuigi eluasemehindade tous on 2022. ja 2023. aasta tasemega vorreldes
monevorra aeglustunud, on kodumajapidamiste finantsvoimendus endiselt suur ja peaks
veelgi suurenema. Kuigi finantssektor on kinnisvaraga seotud riskidele vaga avatud, on
finantssektor kasumlik ja on loonud markimisvaarsed Kkapitalipuhvrid negatiivsete
suundumuste puhuks. Eluasemete pakkumine on endiselt jaik, Guriturul on toimunud piiratud
reformid, mis on toonud kaasa pikad ootejarjekorrad ja madala vabade pindade maara
vorreldes teiste ELi riikidega. Vottes arvesse pohjalikus analiiiisis esitatud hinnangut, leiab
komisjon oma teatises 2026. aasta Euroopa poolaasta kevadpaketi kohta, et Rootsis ei esine
enam Ulemaarast makromajanduslikku tasakaalustamatust.

Rootsi taaste- ja vastupidavuskava sisaldab meetmeid mitme struktuurse probleemi
lahendamiseks koostoimes ELi muude rahaliste vahenditega, sealhulgas thtekuuluvuspoliitika
vahenditega, et vahendada territoriaalset ja sotsiaalset ebavordsust. Taaste- ja
vastupidavusrahastust saab Rootsi 2021.-2026. aastal 3,4 miljardit eurot. Rootsi esitas oma
teise maksetaotluse 2026. aasta jaanuaris. Rootsi taaste- ja vastupidavuskava peamised
investeeringud ja reformid hdlmavad investeeringuid kasvuhoonegaaside heidet vahendava
tehnoloogia ja taristu rahastamisse, eluasemete soojustamisse, eakatehooldajate koolitusse ja
lairibalihenduse kasutuselevottu horedalt asustatud piirkondades. Esimene vdljamakse taaste-
ja vastupidavusrahastust tehti 2025. aasta juulis ning Ulejaanud 2026. aasta maksed on
hindamisel. Lisaks eraldatakse Rootsile 2021.-2027. aastal uhtekuuluvuspoliitika raames
2,4 miljardit eurot. Uhtekuuluvuspoliitika raames rahastamise eesmirk on eelkdige veelgi
parandada teadusuuringute ja innovatsiooni tingimusi, luua véimalusi ettevotluseks ja puhtale
toostusele ileminekuks ning toetada digipooret, rahvusvahelistumist ja konkurentsivoimet.
Kuigi Rootsi on teinud uhtekuuluvuspoliitika rakendamisel edusamme, esineb endiselt
lahendamist vajavaid probleeme ning pealinnapiirkonna ja muude piirkondade vahel pusivad
erinevused.
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