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Ar So bridindSanas mehanisma zinojumu (BMZ) tiek aizsadkta makroekonomikas
nelidzsvarotibas noverSanas proceduras (MNNP) divpadsmita ikgadeja karta. Procediras
mérkis ir atklat, novérst un korigét nelidzsvarotibu, kas nelabvéligi ietekmé vai var
nelabvéligi ietekmét dalibvalsts ekonomikas vai ekonomiskas un monetaras savienibas, vai
visas Savienibas stabilu darbibu, un rast piemérotus politikas risinajumus. MNNP
istenoSana ir ieklauta Eiropas ekonomikas politikas koordinéSanas pusgada, lai nodrosinatu
saskanotibu ar analizi un ieteikumiem, kas tiek sniegti citu ekonomikas parraudzibas
instrumentu ietvaros (Regulas (ES) Nr. 1176/2011 1. un 2. pants).

Saja BMZ ir apzinatas dalibvalstis, par kuram bitu javeic padzilinats parskats (PP), lai
izvertetu, vai tajas ir nelidzsvarotiba, kuras novérSanai nepiecieSama politikas riciba
(Regulas (ES) Nr. 1176/2011 5. pants). Péc tam, kad par BMZ bis notikuSas diskusijas ar
Eiropas Parlamentu un diskusijas Padomé un Eurogrupa, Komisija sagatavos PP par
attiecigajam dalibvalstim. PP tiks publicéti 2023. gada pavasari, un tie bas pamats Komisijas
novértéjumam par makroekonomikas nelidzsvarotibas esamibu un tas smaguma pakapi, ka
arm politikas nepilntbu noteikSanai. BMZ ir analizéta arT dalibvalstu makroekonomikas
nelidzsvarotibas ietekme uz visu eurozonu.

BMZ analizes pamata ir atlastto raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija, kas kalpo
par filtréeSanas riku, ar ko atklat iespéjamo risku un neaizsargatibas faktoru pirmas pazimes.
Saskana ar Regulu (ES) Nr. 1176/2011 Komisijas uzdevums ir veikt raditaju kopsavilkuma
datu ekonomisko interpretaciju, ka rezultata tiek guta dzilaka izpratne par vispargjo
ekonomisko kontekstu un nemti véra konkrétai valstij adreséti apsvérumi. (') BMZ pamata ir
art analitiskie riki un novéertéSanas satvari, ka art papildu publicétie dati, jo Tpasi dati par So
kalendaro gadu. (?)

Pamatojoties uz iepriek§€jos gados izmantoto pieeju, pirma nelidzsvarotibas parbaude
bridinaSanas mehanisma zinojuma ir vérsta uz nakotni, lai jau agrind posma atklatu
veidojoSas nelidzsvarotibas riskus. Tas varétu nozimét PP uzsakS$anu, ja nelabvéligas
tendences liecina par augstu nelidzsvarotibas veidoSanas risku. Talab $Saja zinojuma
izmantotas prognozes, tagadnes prognozes un ekstrapolacijas, lai labak noveértétu
iespéjamo makroekonomikas stabilitates risku attistibu. Kopsavilkuma mainigo lielumu
vértibas par 2022. un turpmakajiem gadiem ir apléstas, izmantojot Komisijas prognozZu
datus, un tagadnes prognozes ir balstitas uz datiem par So kalendaro gadu (sikaku
informaciju sk. 2. pielikuma). Sis prognozes raksturo bitiska nenoteiktiba, un tas ir japatur
prata, lai tiktu ievéroti parredzamibas principi attieciba uz analizi un izmantotajiem datiem un
piesardziba attieciba uz secinajumiem.

Pasreizéja pieeja saistiba ar BMZ atbilst Komisijas priekSlikumam par makroekonomikas
nelidzsvarotibas uzraudzibas nakotni, kas iesniegts saistibd ar ekonomikas parvaldibas
parskati$anu. (®) Konkrétak, tas mérkis ir stiprinat MNNP preventivo lomu vidé, ko raksturo
jauni riski. Nelidzsvarotibas novértéjums vairak balstitos uz risku attistibu un politikas ricibu.
Reformétad MNNP bitu vérsta uz makroekonomikas jautajumiem, kas skar dalibvalstis, un
vienlaikus nodroSinatu lielaku redzamibu ES un eurozonas nelidzsvarotibas dimensijam.

(4 BMZ raditaju kopsavilkuma izveides un interpretéSanas principus sk. Eiropas Komisijas (2016) dokumenta
“The Macroeconomic Imbalance Procedure. Rationale, Process, Application: A Compendium”, European
Economy, iestazu dokuments Nr. 039, 2016. gada novembris.

(2) Raditaju kopsavilkuma datu robeztermins, t. i., termins, kura $a zinojuma sagatavosanai no Eurostat datubazes tika
izgUti dati, bija 2022. gada 21. oktobris. Citiem datiem robeztermins bija 2022. gada 3. novembris.

(3) Komisijas pazinojums Eiropas Parlamentam, Padomei, Eiropas Centralajai bankai, Eiropas Ekonomikas un socialo lietu
komitejai un Regionu komitejai par ES ekonomikas parvaldibas sistémas reformas ievirzém, COM(2022) 583 final.
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Saja bridinasanas mehanisma zinojuma (BMZ) ir aplukota nelidzsvarotibas attistiba
laika, kad ES ekonomika no atgusanas no Covid-19 pandémijas inflacijas spiediena
dél virzas uz spécigu izaugsmes paléninajumu. Lidz 2022. gada sakumam gandriz visas
ES dalibvalstu ekonomikas bija kompensgjudas IKP samazinajumu, kas 2020. gada bija
vérojams pandémijas uzliesmojuma dél, un tajas notika strauja izaugsme, neraugoties uz
daziem atliku$ajiem piegazu traucéjumiem un augo$o darbaspéka trikumu. Kop$§ 2022.
gada februari sakas Krievijas agresijas kar§ pret Ukrainu, strauj§ energijas izmaksu
pieaugums ir ievérojami pasliktinadjis ES ekonomikas perspektivas. Pasreizéjas perspektivas
raksturo augsta inflacija un patérétaju un razotaju parliecibas mazinaSanas. Ar iesp&jamo
energétiskas krizes vérienigumu un ilgumu saistitd nenoteiktiba ir liela. Ekonomiska
aktivitate samazinas, un tiek prognozéts, ka 2022. gada pédéja ceturksni izaugsme Kklus
negativa. Finansé$anas nosacijumi ir acimredzami stingraki, vél jo vairak arpus eurozonas,
jo monetaras iestades veic pasakumus inflacijas spiediena novérsanai. Arpus ES globalos
apstak|us raksturo ekonomikas attistibas paléninajums Kina un jaunietekmes tirgos.

Pirms ekonomisko apstaklu pasliktinaSanas turpinajas dazu tadu ieilgusu
nelidzsvarotibas faktoru Tpatsvara samazinajums, kas pandémijas laika bija
palielinajusies, savukart majoklu cenas pieauga. Lidz ar atgiSanos daudzos gadijumos
atsakas privata un publiska sektora paradsaistibu Tpatsvara samazinajums, kas pédgjo
desmit gadu laika bija vérojams vairakas valstis, tatu no augstaka sakuma limena. Aré&ja
[ldzsvaro$ana lenam atgriezas. Pandémijas laika ta bija apstajusies, jo tekoSie konti vairakas
lielas neto debitorvalstis ar ievérojamam tlrisma nozarém pasliktinajas; joprojam tika
novéroti art tekosa konta parpalikumi. 2021. gada saka samazinaties valdibas parads, kas
Covid-19 krizes laika bija ievérojami palielindjies, nemot véra spécigo recesiju un
nepiecieSamibu atbalstit ekonomiku. Majoklu cenu pieaugums pandémijas laika paatringjas,
un atgusanas laika turpinajas spéciga izaugsme. Dazas valstis spécigais algu pieaugums ir
pastipringjis bazas, kas saistitas ar izmaksu konkurétspéju un kas dazos gadijumos jau bija
iezimejudas pirmspandémijas perioda.

Ekonomiska interpretacija par rezultatu parskatu, kas atspogulo 2021. gada
rezultatus, ir balstita uz Komisijas 2022. gada rudens prognozes pamatscenariju un
ekonomikas norisem $aja kalendaraja gada. Papildus pamatscenarijam pastav
paaugstinati riski un neaizsargatiba, kas saistita ar turpmak iztirzato paaugstinato
nenoteiktibu par ekonomikas norisem pasreizéjos apstaklos. Ekonomiska interpretacija lauj
izdartt Sadus tematiskus secinajumus.

e 2021. gada lielakas dalas dalibvalstu tekoSie konti atgriezas tuvu 2019. gada pozicijam
pirms Covid-19 krizes, neraugoties uz atlikuSo ietekmi dazas dalibvalstis ar lielam tarisma
nozarém. Lielakas dalas neto debitorvalstu tekoSo kontu Iimeni joprojam bija zemaki par
[fmeniem, kas sekmétu to atru korekciju, savukart dazi lieli tekosa konta parpalikumi
nedaudz palielinajas. Lielas aréjo krajumu pozicijas galvenokart samazinajas, pateicoties
straujakai IKP izaugsmei, taCu tas joprojam ir ievérojamas. Visu 2022. gadu ievérojami
samazinajas tekosa konta bilance (gan deficits, gan parpalikums), ko noteica daudz
augstakas energijas cenas. DaZos gadijumos to papildina neenergétisko tirdzniecibas
bilanCu samazindjums, un liela nozime ir valitas mainas kursa ietekmei. Fiskalie
pasakumi, kuru mérkis ir mazinat energétiskas krizes ietekmi, maina valdibas un privata
sektora neto aizdevumu un aiznémumu poziciju relativo devumu un veicina tekosa konta
deficita pieaugumu un parpalikuma sarukumu.
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¢ Vienibas darbaspéka izmaksu attistibu pédéjos gados ir bijis grati interpretét, jo ir
batiski traucéta darba raziguma novértéSana, tau kopuma tas ir palielinajusas. Dazas
valstis 2021. gada algas ir ievérojami palielinajusas, kas nordda uz izmaksu
konkurétspéjas zuduma risku eurozona, jo 1pasi valstis, kuras jau pirms pandémijas
gadiem novérots ilgstoSs spiediens. Dazas valstis darba tirgus situacija ir 1pasi
saspringta, kas daléji var but saistits ar pandémijas 1pasSo ietekmi. 2022. gada ir
paatringjies algu pieaugums, kas neatbilst darba razigumam, radot papildu spiedienu uz
konkurétspéju; tomér augstas inflacijas dél majsaimniecibu realie izmantojamie ienakumi
samazinas. Inflacija balstitie realie efektivie valtitas kursi eurozona lidz Sim kopuma
nav kapusi vienotas valltas vértibas sarukuma dél, taCu pastav ievérojamas atskiribas
starp valstim. Energijas cenu satricindjuma at3kirigajai ietekmei uz cenu dinamiku ir
batiska nozime, ko nosaka energoresursu struktlras, energijas tirgu struktlras un
valdibas atbalsta atSkiribas. Vérojamas ari batiskas efektiva valltas kursa svarstibas,
balstoties uz pamatinflaciju, un valstis, kuras ir lielaks cenu spiediens, kartéja gada laika
vérojams valltas vértibas kapums salidzinajuma ar eurozonu. Valstis arpus eurozonas ir
vérojams gan batisks valUtas vertibas sarukums, gan valltas vertibas kapums, daléji
atspogulojot atskirigu nominala valutas kursa dinamiku, ko dazos, bet ne visos gadijumos
nosaka monetaras politikas nostaja.

o 2021. gada eurozonas tekosa konta parpalikums palielindjas ldz pirmspandémijas
Tmenim. Dati par $o kalendaro gadu liecina, ka 2022. gada ir vérojams strauj$ kritums,
ko galvenokart nosaka importa pieaugums, kurd energijas imports ir visnozimigakais
faktors, nemot véra ta ievérojamo ietekmi uz cenam. Ta rezultata tiek prognozéts, ka
eurozonas tekoSais konts 2022. gada ievérojami samazinasies un 2023. gada liela méra
saglabasies nemainigs, neraugoties uz reala pieprasijuma saglabasanos. Vienibas
darbaspéka izmaksu izmainas pandémijas laika ir radijuSas Tslaicigu sabremzésSanos
aréjo poziciju simetriskaja korekcija eurozona kumulativi 2020. un 2021. gada.
Pieaugums kopuma ir bijis lldzigs valstim ar augstam neto pozitivdam un zemam neto
negativam neto starptautisko investiciju pozicijam. Sakot no 2022. gada, simetriskajai
korekcijai batu jaatsakas un jaturpinas art prognozes perioda, vienibas darbaspéka
izmaksam visvairak pieaugot dazas valstis ar teko$a konta parpalikumu.

e Uznémumu paradsaistibu attiecibas 2021. gada samazingjas, kad ekonomikas izaugsme
atsakas. Uznémumus raksturo lielaka likviditate, kas daléji mazina talitéjus riskus, kuri
saistiti ar uznémumu parada uzkrajumiem. Tomér parada uzkrajumi daudzas dalibvalstis
joprojam ir apjomigi un dazos gadijumos parsniedz pirmspandémijas limeni. 2022. gada
turpinas uznémumu parada attiecibas pret IKP samazinajums, jo ekonomikas izaugsme
joprojam ir pozitiva, turpinoties finans€juma plismam, bet to, visticamak, kavés
sarezgitais makroekonomiskais konteksts. Dazas valstis 2022. gada ir sacies ienémumus
nenesos$o aizdevumu un uznémumu bankrotu pieaugums.

e Péc ilgstoSas izaugsmes gadiem lielakaja dala dalibvalstu 2021. gada majoklu cenu
pieaugums Vél vairak paatrinajas. 2022. gada pirmaja pusé cenas turpinaja pieaugt, bet
tiek prognozéts, ka Sis pieaugums bls mérens. Majsaimniecibu parada attiecibu
lejupversta tendence 2021. gada atsakas, tau dazas valstis parada attiecibas joprojam ir
augstas un parsniedz pirmspandémijas limeni. Lai gan tiek prognozéts, ka 2022. gada
majsaimniecibu parada attieciba pret IKP samazinasies, majsaimniecibu procentu slogs,
visticamak, palielinasies. Arpus eurozonas hipotekaro kreditu procentu likmes 2022. gada
ir ievérojami palielingjusas, savukart eurozona procentu likmju pieaugums ir ierobezotaks,
bet paredzams, ka tas turpinasies.

¢ Valdibas parada attiecibas pret IKP 2021. gada samazinajas gandriz visas dalibvalstis,
bet gandriz visos gadijumos joprojam ievérojami parsniedz 2019. gada limeni. Deficits
joprojam bija augsts, bet spécigai ekonomikas izaugsmei bija lejupvérsta ietekme uz
parada attiecibam. Valdibas parada attiecibas 2022. gada kopuma samazinajas, jo



turpinajas ekonomikas izaugsme un Vvél vairak samazinajas deficits, neraugoties uz
apjomigajiem atbalsta pasakumiem majsaimniecibam un uznémumiem saistiba ar
augstajam energijas cenam. 2023. gada perspektivas dazadas valstis ir atSkirigas, lai
gan valdibas parada attiecibas pret IKP valstis ar lielako paradu turpinds samazinaties.
Jauni politikas pasakumi energétiskas krizes ietekmes mazinasanai var palielinat parada
[Tmenus. Parada apkalpoSanas izmaksas kops 2021. gada ir sakusas pieaugt, nemot véra
to, ka finanséSanas nosacijumi kluvusi stingraki péc tam, kad vairdkus gadus bija
vérojami loti labveéligi nosacijumi. Tas bija vairak izteikti valstis arpus eurozonas, kuras
valsts obligaciju ienesiguma starpibu kapums bija straujaks.

o Banku sektors ir labi kapitalizéts un ir pieradijis savu noturibu pandémijas laika. Mantoto
ienémumus nenesoSo aizdevumu samazinasana turpindjas 2021. gada un 3Saja 2022.
kalendaraja gada, tacu nevar izslégt iespéju, ka attistisies banku un valsts atgriezeniskas
saites risks. Lai gan banku rentabilitate ir uzlabojusies, ta joprojam ir strukturali vaja un,
neraugoties uz procentu likmju starpibu pieaugumu, paredzams, ka ta atkal
samazinasies, jo ekonomikas perspektivu pasliktinaSanas ietekmé akfivus un
kreditriskus. 2021. gada kreditéSana turpinajas pat péc publisko garantiju termina beigam
un zindmas makroprudencialas ierobezoSanas. Paredzams, ka ienémumus nenesoso
aizdevumu apjoms nedaudz palielinasies pandémijas laika veikto atbalsta pasakumu
atcelSanas un pasreizéjas ekonomikas perspektivu pasliktinasanas dél.

Nemot véra ekonomisko vidi, pastav konkréti riski, kas varétu izraisit izteiktaku
nelidzsvarotibu. Varétu rasties nelabvéligaki scenariji, neka aprakstits ieprieks, ka
rezultata varétu attistities vai nu akdtakas, vai ilgstoSakas norises, kas var kavét
makroekonomisko stabilitati un ekonomikas darbibu kopuma.

o leilgusT energétiska krize ar pastavigi augstam energijas izmaksam varétu izraisit
lielaku un ilgaku lejupslidi, palielinot gan tieSos, gan netieSos parada uzkrajumus un
izraisot virkni domino efektu, kas ietekmétu patérétajus, darba némeéjus, uznémumus un
banku sektoru. Pastavigi augstds energijas izmaksas dazas valstls varétu pastavigi
palielinat tekoda konta deficitu, radot spiedienu uz to aréjas pozicijas ilgtspéju.

e Spécigakas strukturalas parveides izredzes, kas ietver atteikSanos no lielas
energoatkaribas no fosiliem energoresursiem, Tpasi Krievijas izcelsmes, ir pozitivas, tacu
tas ietver riskus un pielagoSanas izmaksas. Vértibas kéZu parvirziSana no vairak skartiem
Eiropas uznémumiem, kas saskaras ar pasaules limeni augstakam izejresursu cenam,
varétu mazinat rentabilitati un izraisit uznémumu bankrotu lielaku skaitu, kas sektorali un
regionali norisinatos vienkopus, ka arT samazinat eksporta tirgus dalas un potencialo
izaugsmi vairak apdraudétajas valstis.

¢ Riska parcenosana visa pasaulé varétu atbalsoties finan3u tirgos, izraisot nestabilitati un
palielinot aiznémumu izmaksas valstim un privatiem aiznémeéjiem, iesp&jams, savdabigos
veidos.

Sliktaki ekonomiskie apstakli ir palielinajusi neaizsargatibu un riskus, kas saistiti ar
iepriek§ pastavoso nelidzsvarotibu. Neraugoties uz notiekoSo aktivitates straujo
paléninajumu, tiek prognozéts, ka nominala IKP izaugsme galvenokart inflacijas ietekmes
rezultata palidzeés samazinat parada attiecibas gan 2022., gan 2023. gada. Tomér vajaka
ekonomiska aktivitate un stingraki finanséSanas nosacijumi palielina riskus, kas saistiti ar
augstiem parada limeniem. lenémumus nenesosu aizdevumu un bankrotu pieaugums rada
risku gan korporativajam, gan majsaimniecibu sektoram. Uznémumi saskaras ar razosanas
izmaksu pieaugumu, un to spéja tas novirzit var bat ierobezota, jo neaizsargataki uznémumi
sektorali un regionali ir vienkopus. Lielakaja dala valstu majsaimniecibu realie izmantojamie
ienakumi ir samazinajusies, un algu pieaugums ir zemaks par inflaciju, bet augstaks par
darba raziguma pieaugumu. Pieaugot hipotekaro kreditu procentu likmém un spiedienam uz
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izmantojamajiem iendkumiem, majoklu cenu pieaugums daudzas dalibvalstis ir korekcijas
posma. Ja turpindsies spécigs majoklu cenu pieaugums, dazas valstis varétu rasties
haotiskas apvérses risks, jo 1pasdi valstis, kuras izplatiti hipotekarie aizdevumi ar mainigam
procentu likmém. Ar uznémumu un majsaimniecibu noturibu saistitd spriedze varétu cita citu
saasinat un izplatities visa ekonomika, tadejadi ietekméjot arm finanSu sektoru. Papildu
pasakumi neaizsargatu majsaimniecibu un riskiem vairdk paklautu uznémumu atbalstam
novirzitu dalu no energétiskas krizes izmaksam uz valdibas sektoru un palielinatu valdibas
paradu, kas valstim ar augstu sakuma parada un deficita [Tmeni varétu bt Tpasa probléma,
un tadel buatu vajadzigi mérktiecigi, pagaidu un kopigi Eiropas risindjumi. Konkrétak,
Komisija atkartoti izvertés ar planu REPowerEU saistitas vajadzibas. Turklat augstakas
procentu likmes un vajaka vai negativa IKP izaugsme kavé valdibas paradsaistibu Tpatsvara
samazinasanu, Tpasi valstis ar lielu paradu. Tas var izraisit domino efektu citas nozarés,
negativi ietekméjot izaugsmi.

Ta ka spéciga izaugsme péc pandémijas ir sabremzéjusies, var rasties jaunas
nelidzsvarotibas, kas piegazu satricinajuma dél, kam paklautas visas dalibvalstis, var
radit atSkirigu ietekmi uz cenam. Neraugoties uz izejvielu cenu pieaugumu un gazes
piegazu riskiem, kas ir kopigs satricinajums visai Eiropas Savienibai, to ietekme ievérojami
atSkiras. Lai gan paredzams, ka inflacija saks pakapeniski samazinaties, var notikt batiskas
izmainas dazadu valstu relativajos cenu un izmaksu [imenos, kad inflacija bas
samazinajusies. Tas varétu radit izmaksu konkurétspéjas zudumus, un to novérSana var bat
resursietilpiga. Tas jo Tpasi attiecas uz eurozonas valstim un valstim, kuras ir radies aré€jais
deficits, lai gan lielaka inflacija valstis ar lielu teko$a konta parpalikumu varétu veicinat
[ldzsvaro$anu eurozona. Dazas arpus eurozonas dalibvalstis valltas vértibas sarukums var
saglabat izmaksu konkurétspéju, kompensegjot strauji augodas darbaspéka izmaksas, bet tas
varétu veicinat inflaciju. Tas savukart var izraisit stingrakus finanséSanas nosacijumus,
savukart valltas vertibas sarukums ari palielina aréjo aiznémumu izmaksas un parada
apkalpo$anas izmaksas.

Eurozona vérojamas pazimes, kas liecina par lidzsvaroSanu istermina, bet tas
turpmakais visparéjais sniegums prasa politikas risinajumu nepartrauktu ciesu
koordinaciju. Zindmu IlidzsvaroSanu eurozona veicina spécigaka vienibas darbaspéka
izmaksu dinamika dazas neto kreditorvalstis. ArT tekoSa konta nesena dinamika, ko izraisijis
negativais aréjais satricingjums, kopuma veicina ldzsvaroSanu, un neto kreditorvalstis
vérojams lielaks ievérojama parpalikuma samazinajums. Bazas rada atskiribas to politikas
intervences pasakumu mérogos, kuru mérkis ir mazinat augsto energijas cenu ietekmi un
kuri novirza energétiskas krizes radito slogu starp korporativo, majsaimniecibu un publisko
sektoru, ka arT nemérktiecigu cenu pasakumu izplatiba. So pasakumu veids un struktira
energijas pieprasijuma un energijas cenu ietekmes zina, ka ar to ietekme uz uznémumiem
un majsaimniecibam, var radit blakusietekmi paréjas eurozonas valstis un apdraudét
vienlidzigus konkurences apstaklus. Tadél Siem pasakumiem jabat mérktiecigiem un
ierobezotiem laikd. Nekoordinéti politkas pasakumi var palielinat atskiribas, kavét
monetaras politikas transmisiju un pastiprinat energétiskas krizes neviendabigo ietekmi.

Saja BMZ sniegta analize liecina, ka ir cie$i jauzrauga norises un riski, kas saistiti ar
kopigam tendencém, kuras ietekmé gan dalibvalstis ar ieprieks pastavéjusu
nelidzsvarotibu, gan dalibvalstis, kuras neaizsargatiba ir jauna paradiba. Sekas, ko
rada Krievijas kar$ pret Ukrainu, ka arT globalie piegaZu ierobezojumi un inflacijas spiediens
ir kopéji satricindjumi, kas var radtt riskus makroekonomikas stabilitatei un ES ekonomikas
darbibai kopuma un jo Tpasi eurozonai. Nemot vérad to kopigo raksturu, tie ir jaizskata
vienota satvara, lai nodroSinatu kontekstu jebkadai diferencétai analizei par konkréto valsti.

Gaidamo PP par konkréetam valstim analitiskais pamats ietvers ar1 Komisijas dienestu
veiktus padzilinatus tematiskus novértéjumus par trim aktualiem jautajumiem. Minétie
noveértéjumi aptvers jautajumus, kas ir kopigi vairakam dalibvalstim. Tajos tiks noteikti kopigi

Kopsavilkums



faktori, kas ir batiski analizei par konkréto valsti, un sikak tiks pievérsta uzmaniba valstim,
kas Saja BMZ novértétas ka tadas, kuras Sie jautdjumi skar visvairak. Novértéjumi 2023.
gada sakuma tiks iesniegti art Ekonomikas politikas komitejai, un attiecigas dalibvalstis tiks
aicinatas sniegt ieguldijumu diskusijas. Tas tiks nemts véra konkrétam valstim adresétajos
PP Eiropas pusgada pavasara paketé. Tiks sagatavotas $adas tematiskas piezimes.

o Padzilinataja tematiskaja piezimé par norisém majoklu tirgt tiks aplikoti riski un
virzitajspéki, kas saistiti ar majoklu cenu tendencém, hipotekarajiem tirgiem un
majsaimniecibu paradu. Piezimé& galvena uzmaniba tiks pievérsta Cehijai, Igaunijai,
Latvijai, Lietuvai, Luksemburgai, Niderlandei, Portugalei, Slovakijai, Ungarijai, Vacijai un
Zviedrijai.

e Padzilinataja tematiskaja piezimé par konkurétspéjas dinamiku tiks novértéta energijas
izmaksu parneses uz inflaciju apmérs un ietekme, ka ari algu attistiba. Saja piezimé
galvena uzmaniba tiks pievérsta Cebhijai, Igaunijai, Latvijai, Lietuvai, Rumanijai, Slovakijai
un Ungarijai

e Padzilinataja tematiskaja piezimé par aréjas pozicijas ilgtspéju un aréjo saldo,
izmantojot horizontalu pieeju, tiks aplikots tirdzniecibas bilan¢u samazinajums. Piezimé
galvena uzmaniba tiks pievérsta Griekijai, Kiprai, Latvijai, Lietuvai, Niderlandei,
Portugalei, Rumanijai, Slovakijai, Ungarijai un Vacijai.

Pamatojoties uz BMZ novértéjumu, PP tiks aplukotas ari papildu bazas un jautajumi,
kuri attiecas uz konkrétam valstim. Tas ietvers pasreiz€jo noriSu ietekmi uz
nelidzsvarotibu, kas konstatéta 2022. gada padzilinatajos parskatos (Francija, Griekija,
Italija, Kipra, Niderlande, Portugale, Rumanija, Spanija, Vacija un Zviedrija).

Saja BMZ secinats, ka padzilinatie parskati ir pamatoti attieciba uz tam dalibvalstim,
kuras pastav nelidzsvarotiba vai parmériga nelidzsvarotiba. Attieciba uz dalibvalstim,
kuras iepriek§ ir apzinatas ka tadas, kuras pastav nelidzsvarotiba vai parmériga
nelidzsvarotiba, 2023. gada padzilinatajos parskatos tiks novertéts, vai minéta
nelidzsvarotiba saasinds, tiek korigéta vai jau ir korigéta, lai atjauninatu esoS$os
novértéjumus un novértétu iespéjamas atlikusas politikas vajadzibas. Tas attieksies uz
Franciju, Griekiju, Italiju, Kipru, Niderlandi, Portugali, Rumaniju, Spaniju, Vaciju un
Zviedriju.

Turklat PP tiks veikti attieciba uz dalibvalstim, kuras ir 1pasi jauni nelidzsvarotibas
riski. Padzilindtajos parskatos tiks izmantotas padzilindtas tematiskas novértéjuma
piezimes, kas veidos analizes pamatu. BMZ secinats, ka PP ir pamatoti arT attieciba uz
Cehiju, lgauniju, Latviju, Lietuvu, Luksemburgu, Slovakiju un Ungariju, uz kuram
iepriekS€ja cikla padzilinatie parskati netika attiecinati, bet kuras, iespéjams, varétu bat
paklautas 1pasiem makroekonomikas nelidzsvarotibas riskiem.
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1. grafiks. To dalibvalstu skaits, kuras kopsavilkuma mainigie lielumi parsniedz robezvértibas
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To dalibvalstu skaits, kuras kopsavilkuma mainigie lielumi parsniedz attiecigds robezvértibas konkréta gada,
kad tiek publicéts attiecigd gada BMZ ieklautais
Robezvertibas parsniedzoSo vértibu skaits, kas aprékinats, izmantojot jaunakos pieejamos skaitlus par
kopsavilkuma mainigajiem lielumiem, var at3kirties no grafika noradita skaita datu iesp&amas ex post
parskatiSanas rezultata. Pieméram, to dalibvalstu skaita pieaugums, kuru tekoSo kontu radijumi parsniedz
robezvertibas datos par laikposmu no 2019. Iidz 2020. gadam, k& vérojams grafika ieprieks, galvenokart ir
saistits ar datu parskatiSanu. Prognozes par finansu sektora saistibam ir veiktas tikai par 2022. gadu; prognozes

atspogulo situaciju datuma,

par ilgtermina bezdarbu un jaunieSu bezdarbu nav veiktas.
Avots: Eurostat un Komisijas dienestu apréekini (sk. 2. pielikumu).

raditaju kopsavilkums.
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1. MAKROEKONOMISKAIS KONTEKSTS

Péec Krievijas iebrukuma Ukraina ES ekonomika atrodas pagrieziena punkta — notiek
pareja no atgusanas no Covid-19 pandémijas uz izaugsmes paléninajumu inflacijas
spiediena dél. Lidz 2022. gada sdkumam gandriz visas ES dalibvalstu ekonomikas bija
kompensgjusas IKP samazinajumu, kas 2020. gada bija vérojams pandémijas laika, un tas
strauji pieauga. Lidz ar Krievijas iebrukumu Ukraina 2022. gada februari ES ekonomikas
perspektivas bdtiski mainijas. Saskana ar Komisijas 2022. gada rudens prognozém
paredzams, ka reala izaugsme ES samazinasies no 5,4 % 2021. gada lidz 3,3 % 2022. gada
un 0,3 % 2023. gada, un stabila izlaides izaugsme 2022. gada pirmaja pusé aizsedz
notieko$o pasliktindjumu $aja kalendaraja gada (1.1. grafiks). (*) Lidz 2022. gada
septembrim inflacija Eiropas Savieniba salidzinajuma ar iepriekd€ja gada atbilstoSo periodu
sasniedza jaunu rekordaugstu limeni — 10,9 % salidzinajuma ar pirmspandémijas inflacijas
raditaju zem 2 %. Tikai eurozona vien oktobrT inflacija sasniedza visu laiku augstako meni
— 10,7 %. Paredzams, ka nesenais satricindjums vairak ietekmés ES dalibvalstis, kas
vairak palaujas uz gazi ka energijas avotu (1.2.b) grafiks). Lielas nenoteiktibas apstaklos
patérétaju un razotaju parlieciba ir mazinajusies. FinanséSanas nosacijumi ir neparprotami
kluvusi sarezgitaki, jo monetaras iestades ir sakuSas padarit stingraku politiku, lai novérstu
augsto inflacijas spiedienu, kas 2023. gada, paredzams, saglabasies salidzinoSi augsts.

1.1. grafiks. IKP izaugsmes paléninajums
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Avots: Eurostat un Ameco. Valstis sakartotas atbilstoSi reala IKP izaugsmes prognozei 2023. gadam.

Inflacijas galvenais virzitajspéks ir energijas cenu kapums, bet vairaki citi faktori ir
palielinajusi visparéjo cenu spiedienu. Strauja globala atgi$anas péc pandémijas pirma
vilna palielinaja pieprasijumu péc energijas un citam izejvielam un to cenas. Tas bija pirmais

(4) Eiropas Komisija (2022), “"European Economic Forecast, Autumn 2022", iestazu dokuments Nr. 187, 2022. gada
novembris. Sakot no 2022. gada, gada radrtaji atbilst Eiropas Komisijas prognozém.



1. Makroekonomiskais konteksts

energijas inflacijas pieauguma posms. (°) Eiropas Savieniba tas sakrita ar pieprasijuma
spiedienu, ko izraisija aizturétais patérind§ un majsaimniecibu lielo uzkrajumu, kas radas
pandémijas akltaja posma, likvidéSana, ka rezultata, kad ierobezojumi samazinajas, strauji
pieauga iek8zemes pieprasijums. (°) Ar fiskalie stimuli turpindja veicinat pieprasijumu
Eiropas Savieniba péc akitd agrina pandémijas perioda. So pieprasijuma spiedienu
papildinaja efektivu piegazu traucéjumi, kas radija augSupveérstu spiedienu uz rapniecibas
preCu cenam. Péc Krievijas iebrukuma Ukrainad 2022. gada februart Krievijas gazes piegazu
traucéjumi Eiropai izraisija energijas cenu kdpumu, un ta rezultata energijas cenas kluva par
galvenajiem SPCI inflacijas virzitajspékiem (1.2.a) grafiks).

Majsaimniecibu ienakumu attistiba pandémijas laika pavéra celu spécigai atlabSanai
péc ierobezojumu atcelSanas un dazas valstis un nozarés darba tirgus apstakli kluva
saspringtaki. Virkne politikas pasakumu, tostarp nodarbinatibas atbalsta pasakumi,
aizsargaja majsaimniecibu ienakumus 2020. un 2021. gada. Ta rezultata majsaimniecibu
readlie izmantojamie ienakumi no 2019. lidz 2021. gadam pieauga lielakaja dala ES
dalibvalstu, lai gan ar ievérojamam atskirtbam. Vienlaikus daudzas valstis majsaimniecibas
pandémijas laikd uzkrdja neto ietaupijumus, un liela nozime bija samazinatam patérina
iespéjam. Lielaks izmantojamo ienakumu pieaugums 2021. gada ir lavis majsaimniecibam
izturét plasaku cenu pieaugumu, nesamazinot pieprasijumu, kas savukart ir lavis dazam
nefinanSu sabiedribam saglabat vai pat palielinat pelnu $aja perioda. (") Paredzams, ka $1
ietekme samazinasies, jo tiek prognozéts, ka 2022. gada lielakaja dala ES dalibvalstu
realais bruto izmantojamais ienakums samazinasies (sk. 2.4. iedalu). Lai gan bezdarbu
stabilizéja politikas pasakumi, kopuma neizmantota darbaspéka rezerve darba tirgi 2020.
gada palielinajas. Kop$ ta laika T rezerve ir samazinajies Iidz ar pieprasijuma atgisanos un
vakanéu straujo pieaugumu 2021. gada. (]) Darbspéjiga vecuma iedzivotaju skaita
ilgtermina samazindjums novecosanas un migracijas tendencu izmainu dél, iesp&jams, ir
veicingjis ar1 saspringtaku darba tirgu veidoSanos dazadas ES dalibvalstis. Vairakas ES
dalibvalstis, kuras zinoja par augstu pamatinflaciju, 2022. gada otraja ceturksni neizmantota
darbaspéka rezerve darba tirgQ bija zema (1.2.d) grafiks).

Neraugoties uz plasajiem politikas pasakumiem energijas cenu ierobezosanai, tie rada
lielu ekonomisko spiedienu un nenoteiktibu. Energijas cenu pieaugums ir tirdzniecibas
nosacijumu satricinajums, kas rada izmaksas ES ekonomikai. Visa Eiropas Savieniba
valdibas ir centuSas ierobeZot augstaku energijas cenu slogu uznémumiem un
majsaimniecibam, 3o slogu pardalot, taCu tas nevar noveérst visparéjo ekonomisko ietekmi.
Pasakumi dazadas dalibvalstis ievérojami atSkiras — no cenu iesaldéSanas un nodoklu
samazina$anas Iidz ienakumu atbalsta shémam, un tiek apsvérts papildu atbalsts. Sie
pasakumi nevar pilntlbd kompensét energijas cenu pieauguma ietekmi uz majsaimniecibam
un uznémumiem, kas saskaras ar ievérojami lielakam izmaksam, lai gan ar lielam atsSkiribam
atkariba no energijas patérina un paklautibas augstakdm mazumtirdzniecibas cenam.
Elektroenergijas cenu inflacija visa Eiropas Savieniba ir bijusi atskiriga ne tikai atkariba no
valdibas politikas, bet arT atkaribad no valstu energoresursu struktdras un ligumattiecibam un

(5) Attieciba vz inflacijas analizi eurozona pirms Krievijas militaras agresijas pret Ukrainu sk. C. Buelens and V. Zdarek,
(2022), Euro area inflation shaped by two years of COVID-19 pandemic, Quarterly Report on the Euro Area (QREA),
Ekonomikas un finansu lietu generaldirektorats (ECFIN GD), Eiropas Komisija, 21.(1) séjums, 7.—20. Ipp.

(6) Attieciba uz diskusiju par straujas atgUsanas nozimi inflacijas veicinasana sk. ari R. Reis (2022), The Burst of High
Inflation in 2021-22: How and Why Did We Get Here?, CEPR discussion paper SP17514.

(7) Sk. ari Cehijas Valsts bankas 2022. gada zinojumu Monetary Policy Report Summer 2022, 1. izc&lums.

(8) Eurostat dati liecina, ka neizmantota darbaspéka rezerve darba tirgs attiecas uz visa neapmierinata nodarbinatibas
pieprasijuma summu un ietver Cetras grupas, t. sk.: 1) bezdarbnieki, ka defingjusi Starptautiska Darba organizacija
(SDO), 2) nepietiekami nodarbinati nepilnas slodzes darba néméji (t. i., nepilnas slodzes darba néméji, kas vélas
stradat vairak), 3) cilvéki, kuri ir gatavi stradat, bet nemeklé darbu, un 4) cilvéki, kas meklé darbu, bet nav gatavi
stradat.
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ar to saistitas elektroenergijas vairumtirdzniecibas cenu parneses uz mazumtirdzniecibas
cenam. Tas nozimé butiskas izmaksu un relativo cenu izmainas, kas atkariba no ilguma un
intensitates varétu izraisit batiskas un ilgstoSas strukturalas parmainas starp nozarém un
valstim.

Augsts inflacijas spiediens ir paplasinajies arpus energétikas jomas, un tas rada
risku, ka inflacijas atSkiribas nostiprinasies. Pamatinflacija 2022. gada ir ievérojami
palielindjusies visds ES un eurozonas dalibvalstis, un daléji tads pieaugums atspogulo
augstaku energijas cenu netieSo ietekmi. 2022. gada pamatinflacija starp valstim ir lielas
atskiribas, kas svarstas no 2,8 % lidz 11,5 % visas ES dalibvalstis un no 2,8 % lidz 9,8 %
eurozona. Politikas reakcijas, kas vérsta uz energijas cenu satricindjumu, neviendabigums
atspogulojas dazados inflacijas raditajos, tostarp tirdzniecibas deflatoros un IKP deflatora.
Lai gan liela nozime ir enerdijas inflacijas parnesei, visticamak, bls nozimigi citi faktori,
piemé&ram, piegazu traucéjumi un aizturétais pieprasijums. Algu izmaksu pieauguma radita
netie$a ietekme vél nav novérota, bet dazas ES dalibvalstis ta var attistities. Majoklu cenas
ir paaugstinajusas Iidz loti augstam [imenim, ko veicina ilgstoSi piedavajuma ierobezojumi,
un cenu pastavigais pieaugums, neraugoties uz pieaugo3ajam finanséSanas izmaksam,
laika gaita varétu vel vairak palielinat inflaciju.

Piegades kédes traucéjumi var mazinaties, bet vairakas nozarés turpinat ierobezot
piedavajumu. 2022. gada piegades kédes trauc&jumi vél aizvien rada spiedienu, lai gan
dazas nozarés S$is spiediens var mazinaties. (°) 2022. gada janvara/februara dati par
iepirkumu vaditaju indeksiem (PMI/) attieciba uz piegadataju piegades laikiem (SDT) un
dinamisko faktoru analize, tostarp citi raditaji (neveikto darbu apjoms, pasatijumu un
krajumu attieciba, starpizejresursu cenas un nositisanas izmaksas) liecina, ka piegades
kédes spiediens, lai gan tas joprojam ir veésturiski augsts, ir sasniedzis maksimumu un
Eiropas Savieniba sacis mazinaties. 2022. gada oktobra PMI joprojam norada uz 1sakiem
piegades laikiem un pieprasijuma samazinajumu, kas mazina piegades traucéjumus. ('°)
Tomeér iespéjamie traucéjumi, kas saistiti ar karu Ukraina, varétu radit gratibas. Energijas
cenu pieaugums apvienojuma ar plasaku geopolitisko spriedzi rada batiskus traucéjumus
galvenajas nozarés, pieméram, energoietilpigas nozarés, un ierobezo to piekluvi Kritiski
svarigdm izejvielam. Atkaribd no dalibas piegades kédés Sis norises var ari izraisit
atskirigas pamatinflacijas tendences visa Eiropas Savieniba.

Neraugoties uz vienibas darbaspéka izmaksu pieaugumu vairakas valstis, nominalas
algas nepieaug tada tempa ka inflacija, ka rezultata samazinas pirktspéja. Paredzams,
ka 2022. gada atlidziba vienam nodarbinatajam eurozona pieaugs par 4,2 %('") un darba
razigums par 1,2 %, ka rezultata vienibas darbaspéka izmaksas palielinasies par 3 %.
Tomér vienibas darbaspéka izmaksu dinamika dazadas valstis ir bijusi atSkiriga (1.2.e)
grafiks). Nav paredzams, ka nominalas algas pieaugs tada tempa ka inflacija. Lai gan tas
palidz aizsargat uznémumus no razoSanas izmaksu turpmaka pieauguma un saglaba
nodarbinatibu, tas izraisa majsaimniecibu pirktspéjas zudumu. Pirktspéjas zudums ietekmé
pieprasijumu un palielina majsaimniecibu bilan€u spriedzes risku mazaizsargatas
majsaimniecibas.

Monetara politika ir sakusi normalizéties, un tas palielina finanséSanas izmaksas un
izraisa aktivu cenu korekcijas. Péc aktivu iegades apjomu samazinajumam jalija ECB

(9) https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/focus/2022/html/ecb.ebbox202202_o01~272e32f7f4.en.html

(*°) https:/fihsmarkit.com/research-analysis/flash-pmi-data-to-highlight-recession-risks-and-varying-inflation-trends-at-
start-of-fourth-quarter-October2022.html

(*+) Darba némeéji, kas atgriezas darba péc darba saglabasanas shémam un kas sanémusi tieSus parvedumus, nevis algas,
paaugstina apléstas vienibas darbaspéka izmaksas sakara ar izmainam atalgojuma.
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veica turpmakus pasakumus politikas normalizéSanai, par 50 bazes punktiem paaugstinot
tris galvenas atsauces likmes, noradot uz turpmaku normalizéSanu un apstiprinot
[monetaras politikas] transmisijas aizsardzibas instrumentu (TP/). SeptembrT un oktobri
turpinajas atsauces likmju kapums. Augstakas finanséjuma izmaksas, kas radusas bankam,
daleji tikuSas parvérstas augstdkas banku aizdevumu likmés, Tpasi majsaimniecibam,
savukart aktivu cenas dazos gadijumos ir korigétas uz leju. Eurozona 2022. gada 2.
ceturksni kreditéSanas standarti ir kluvusi stingraki visam aizdevumu kategorijam, un 3.
ceturksni tie ir kluvusi vél stingraki, jo pastav bazas par riskiem, ar kuriem nenoteikta
makroekonomikas vidé saskaras aiznéméji. Eurozonas valsts obligaciju ienesiguma likmes
2022. gada svarstijas un ieverojami palielingjas, lai gan paredzams, ka TPl ievieSana
mazinas batisku nominalo procentu likmju atSkirtbu risku starp eurozonas valstim. ArT arpus
eurozonas dalibvalstis monetarie nosacijumi ir kluvusi stingraki, jo arpus eurozonas ES
dalibvalstu centralas bankas augstas inflacijas apstaklos ir pastiprindjusas savu politikas
nostaju, ka rezultata palielinajas valdibas un privata sektora finanséSanas izmaksas.

Euro nominalais efektivais valiutas kurss ir pasliktinajies, un arpus eurozonas ES
dalibvalstu valutu svarstibas ir bijusas neviendabigas. Euro 2022. gada ievérojami
svarstijies attieciba pret dolaru, bet spiediens ir bijis uz euro vértibas sarukumu, jo ASV
centrala banka ir pastiprindjusi monetaro politiku atrak neka ECB. Euro ir paklauts art
geopolitiskiem un ekonomiskiem riskiem, kas saistiti ar karu Ukraina un ir raksturigi ES,
savukart dolars gist labumu no “miera ostas” plismam, ka tas parasti notiek nenoteiktibas
laikd. Nemot véra eurozonas dalibvalstu atSkirigo paklautibu ES aréjai tirdzniecibai un
finanSu plismam, euro kursa svarstibas pasSas par sevi ir asimetriski satricinajumi, kas,
iespéjams, izraisa atSkirigas nominalo efektivo valutas kursu (NEER) svarstibas, un Sis fakts
ir dokumentéts literatdra. (%) No arpus eurozonas ES dalibvalstu valiatam Cehijas kronas
vértiba ievérojami kapusi, nemot véra ievérojami stingraku monetaro politiku apvienojuma ar
valGtas kursa intervenci (1.2.c) grafiks). Polijas zlota un jo TpaSi Ungarijas forinta vértiba
turpina samazinaties, neraugoties uz stingrakiem iek§zemes monetarajiem ierobezojumiem.
Abu valstu valitu vertiba 2022. gada marta ievérojami samazinajas, jo péc Krievijas
agresijas pret Ukrainu palielindjas nenoteiktiba un globalie finanséSanas nosacijumi kluva
stingraki. Horvatija ir rikojusies, lai turpinatu stabilizé€t kunu attieciba pret euro, savukart
Danija ir saglabajusi savu ilglaicigo euro piesaisti, un Bulgarijai ir euro valtita noenkurots
valGtas parvaldes reZims. Péc tam, kad Horvatijas kuna vairak neka divus gadus netraucéti
piedaljusies Valltas kursa mehanisma Il (VKM II), Horvatija 2023. gada janvarT pievienosies
eurozonai. ('*) Lai gan tiek Tstenota stingraka monetara politika, Zviedrijas kronas vértiba
pagajuSaja gada samazinajas.

(*2) Sk. P. Honohan and P.R. Lane (2003), Divergent inflation rates in EMU, Economic Policy, 18(37), 357-394-. lpp.; un I.
Angeloni and M. Ehrmann (2007), Euro area inflation differentials, The BE Journal of Macroeconomics, 7(1).

(13) Padomes noteiktais konversijas kurss ir 7,53450 HKR/EUR. PADOMES REGULA, ar ko groza Regulu (EK) Nr. 2866/98
attieciba uz euro mainas kursu Horvatijai, 2022. gada jolijs.
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1.2. grafiks. Makroekonomiskais konteksts

a) SPCl inflacija attieciba pret periodu pirms pand&mijas, péc periodu un komponentu devuma
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(1) Pirmspandémijas inflacija atbilst vidéjam SPCI gada parmainu tempam 2017.-2019. gada. Pamatinflaciju
2022. gada deviniem ménesiem (M09) aprékina ka SPCI vidéjo raditaju (iznemot energiju, partiku, alkoholu un
tabaku) salidzinajuma ar vidéjo raditaju taja pasa perioda 2021. gada.

Avots: Eurostat un Ameco.
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1.1. izcelums. Norises nodarbinatibas un socialaja joma

Pirms Krievijas militaras agresijas pret Ukrainu ES notika spéciga darba tirgus
atgusanas. Spécigo ekonomikas atgusanos, kas sekoja Covid-19 recesijai, papildinaja
spécigs nodarbinatibas pieaugums un bezdarba samazindjums (1.3.a) grafiks). Bezdarba
Tmenis Eiropas Savieniba (personas 15—-74 gadu vecuma) 2021. gada beigas sasniedza
6,4 % un 2022. gada turpinaja samazinaties, augusta un septembrT nokritot lidz 6 %, kas ir
zemakais raditajs vairak neka divdesmit gados. Visparégjie darba tirgus apstakli 2022. gada
turpinaja uzlaboties, pateicoties pilnigai ekonomikas atvérsanai, epidemiologiskas situacijas
uzlabojumiem, aizturéta pieprasijuma ietekmei un labajai tirisma sezonai péc mobilitates
nosacijumu atviegloSanas. Tomér nodarbinatiba apstrades rdpnieciba turpindja stagnét.
Strauji palielinoties pieprasijumam, darbaspéka trikums sasniedza jaunu limeni, un, lai gan
vairakas nozares bija vérojams darbaspéka trakums, pakalpojumu nozaré tas pieauga vairak
neka apstrades rupnieciba. Tika novérots gandriz 1,5 % nodarbinatibas pieaugums, un ES
nodarbinatibas IImenis (personas 20-64 gadu vecuma) 2021. gada ceturtaja ceturksni
sasniedza 74,1 %, lai gan tas saglabajas par 2 procentpunktiem zemaks par
pirmspandémijas [Imeni apstrades rdpnieciba. Turpretl nodarbinatibas pieaugums bija
diezgan stabils pakalpojumu nozarées, kur cilvéku klatienes kontakté$anas ir mazak intensiva
(pieméram, veselibas apripes, valsts parvaldes un IKT nozaré), un bavnieciba (1.3.b)
grafiks).

Paredzams, ka darba tirgus sabremzésies, nemot véra ekonomikas perspektivu
pasliktinasanos. 2022. gada darba tirgus joprojam bija noturigs, nemot véra vél aizvien
pozitivo ietekmi, ko radija atgiSanas péc ekonomikas atkalatveérSanas péc tam, kad tika
atcelti parvietoSanas ierobezojumi. Tomér enerdijas cenu kapums rada batisku risku art
darba tirgus attistibai. Lai gan energijas izmaksu pieaugums spécigi ietekmé nozares, kas ir
vairak atkarigas no energijas, tas izraisa domino efektu gandriz visds nozarés. Dabasgazes
cenu satricindjuma ietekme uz nodarbinatibu dazadas valstis var atskirties atkariba no to
konkurétspéjas. Ekonometriskas apléses liecina, ka dabasgazes cenu pieaugums par 10 %
var samazinat izlaidi par 0,6 % péc diviem gadiem, savukart nodarbinatiba samazinatos par
0,3 % un realas algas — par 0,2 %. (™) letekmi uz nodarbinatibu varétu vajinat, samazinot
nostradato stundu skaitu uz vienu nodarbinato. Bezdarba pieauguma ietekme pakalpojumu
nozaré varétu badt lielaka neka apstrades rdpnieciba, jo darbaspéka resursu uzkrasana
apstrades rapnieciba ir biezaka, savukart nodarbinatibas izmainas uznémeéjdarbibas cikla ir
vairak raksturigas pakalpojumu nozarei, kura ir salidzinoSi lielaks pagaidu darbinieku
Tpatsvars. ('°)

e Salidzinot ar 2021. gada raditaju, 2022. gada otraja ceturksni bezdarba Ilimenis
samazinajas visas valstis, Tpasi Griekija (-2,5 procentpunkti), Spanija (-2,3 procentpunkti),
Trija (-1,9 procentpunkti), Austrija (-1,8 procentpunkti) un Lietuva (-1,6 procentpunkti).
Atskiriba starp augstako bezdarba limeni Spanija (12,5 %) un zemako bezdarba limeni
Cehija (2,4 %) samazinajas lidz 10,1 procentpunktam, kas ir vismazaka atskiriba kop$
2008. gada oktobra.

e Gandrz visas dalibvalstis 2021. gada nodarbinatibas limenis (personas 20—64 gadu
vecuma) strauji pieauga un parsniedza pirmspandémijas limeni. No 2020. lidz 2021.
gadam lielakais pieaugums tika novérots Griekija (4,3 procentpunkti), Trija (2,8
procentpunkti), Polija (2,7 procentpunkti), Spanija (2 procentpunkti) un Luksemburga (2
procentpunkiti). Nodarbinatibas  limenis  samazingjas tikai Latvija  (-1,6

(*) Padzilinatu iztirzajumu sk. Eiropas Komisijas 2022. gada zinojuma “Labour Market and Wage Developments in
Europe” (sagatavosana).

(*5) Covid-19 recesija pagaidu darbinieku kopéjais nostradato stundu skaits samazinajas galvenokart darbvietu
zaudésanas dél, savukart pastavigajiem darbiniekiem tas bija saistits ar stundu skaita sarukumu uz vienu nodarbinato.




1. Makroekonomiskais konteksts

procentpunkti). 2022. gada pirmaja pusé nodarbinatibas limenis turpinaja palielinaties
visas valstis, Tpasi Trija (vidéji +3,6 procentpunkti 2022. gada pirmaja pusé salidzinajuma
ar 2021. gada raditaju) un Griekija (vidéji +3,8 procentpunkti 2022. gada pirmaja pusé
salidzinajuma ar 2021. gada raditaju).

o Dazas dalibvalstis, tostarp Bulgarija, Polija, Rumanija, Slovakija, Spanija un Vacija, 2022.
gada otraja ceturksni nodarbinatiba apstrades ripnieciba saglabajas liela méra zem
pirmspandémijas limena.

1.3. grafiks. Nodarbinatiba, bezdarbs un darbaspéka trukums
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e KOP3

——————— Darbaspéka trikums, ripnieciba (kreisa puse)

-------- Darbaspéka trikums, pakalpojumi (kreisa puse)

e—— Bezdarba [imenis (laba puse)

Piezimes. (1) Intensiva klatienes kontaktéSanas, skartas nozares: vairumtirdznieciba un mazumtirdznieciba;
transports, izmitinaSana, maksla, majsaimniecibu darbiba. Intensiva klatienes kontaki€Sanas, mazak skartas
nozares: blvnieciba, valsts parvalde, veseliba, izglitiba. Neintensiva klatienes kontaktéSanas, pakalpojumu
nozares: informacija un komunikacija, finanSu sektors, profesionala darbiba, nekustamais TpaSums. Neintensiva
klatienes kontaktéSanas, citas nozares: apstrades rupnieciba, kalnripnieciba, Gdensapgade un lauksaimnieciba.
Avots: Eiropas Komisijas dienesti.




2. NELIDZSVAROTIBA, RISKI UN KOREKCIJAS
— GALVENAS NORISES

2.1. AREJAIS SEKTORS

Lielakas dalas dalibvalstu tekoSie konti 2021. gada uzradija nelielas vai mérenas
izmainas; biezi vien tika panakta tikai daléja iepriek$éja gada izmainu virzienmaina. Jo
Tpasi celojumu bilances atguSanas veicinaja daléjus tekoSo kontu uzlabojumus dazas lielas
neto debitorvalstis. Neraugoties uz uzlabojumiem, 2021. gada dazu attiecigo ES dalibvalstu
tekoSo kontu defictti joprojam bija lieli un to neto starptautisko investiciju pozicijas (NI/IP)
joprojam bija loti negativas. Taja pasa laika palielindjas dazu dalibvalstu lielie tekosa konta
parpalikumi, kas péc neliela samazinajuma 2020. gada tuvojas 2019. gada limenim.
Kopuma dazu dalibvalstu lielie tekoda konta parpalikumi joprojam ievérojami parsniedza to,
ko var izskaidrot ar pamatraditajiem. (') Dazas citas dalibvalstis samazinajums bija neliels,
un dazos gadijumos bilance bija ievérojami zemaka par 2019. gada registréto (2.1.1.a)
grafiks).

Tekosa konta bilance 2022. gada ievérojami samazinajusies, un to galvenokart nosaka
augstas energijas cenas (2.1.1.a) grafiks). Divi svarigakie faktori, kas noteica izmainas
teko$ajos kontos 2021. gada un Iidz $im bridim 2022. gada, ir bijusi zemaka energijas
tirdzniecibas bilance('”) un pretéja virziena norises, kas saistitas ar atgti$anos starptautiskas
celoSanas nozaré. Turisma nozares atguSanas galvenokart nak par labu neto debitorvalstim,
tacu ta joprojam ir dal€ja; lielakaja dala valstu, kuras liela méra ir atkarigas no tdrisma
pakalpojumu eksporta, celojumu bilance joprojam ir zemaka par pirmspandémijas limeni, lai
gan vél nav sanemti dati par galveno tdrisma sezonu, t.i., 2022. gada treSo ceturksni.
Turklat celojumu bilances uzlabojumus biezi vien parsniedz augsto energijas cenu ietekme,
kas skar gandriz visas valstis (2.1.3. d) un e) grafiks). Vairakas dalibvalstis 2022. gada ir
vérojama art batiska neenergétisko tirdzniecibas bilanéu pasliktinaSanas. Dazos gadijumos
to virza noturigs iekSzemes pieprasijums. Kopéja ietekme ir tekoSa konta straujs
samazinajums 2022. gada, jo vairakas dalibvalstis ar parpalikumiem iepriek$éjos gados
tagad veidojas deficits. Prognoze 2023. gadam liecina par nelielu teko3a konta pieaugumu
daudzas, bet ne visas ES dalibvalstis, tacu biezi vien tas ir neparprotami mazaks par 2022.
gada registréto pasliktinasanos.

Spéciga nominala IKP izaugsme 2021. gada palidzéja samazinat gan negativas, gan
pozitivas neto starptautisko investiciju pozicijas. Spécigais saucéja efekts 2021. gada,

(*6) Pamatraditajiem atbilstosie tekosie konti (“tekosa konta normas”) tiek iegGti no reducétas formas regresijam, kas
aptver uzkrajumu un investiciju bilances galvenos noteicosos faktorus, ieskaitot pamatfaktorus, politikas faktorus un
globalos finansésanas nosacijumos. Metodiku, kas Saja BMZ izmantota pamatraditajiem atbilstoso tekoso kontu
aprékinos, sk. L. Coutinho u. c. (2018), Methodologies for the assessment of current account benchmarks, European
Economy, diskusiju dokuments Nr. 86/2018. Metodika ir lidziga tai, kas aprakstita Seit: S. Phillips u. c. (2013), The
External Balance Assessment (EBA) Methodology, SVF darba dokuments Nr. 13/272.

(¥7) Energijas bilance atbilst precu tirdzniecibas bilancei Starptautiskas standartizétas tirdzniecibas klasifikacijas (S/TC)
posteni 3. Mineralais kurinamais, smérvielas un saistitie materiali”.
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pateicoties tam, ka ir notikusi ievérojama ekonomikas izaugsmes atgtSanas, samazinajas,
bet ne vienmér pilniba novérsa 2020. gada notikuso NIIP izkliedi (2.1.1.b) un 2.1.3.a)
grafiks). ST tendence turpinajas ari 2022. gada, un lielo neto debitorvalstu NIIP attiecibas
pret IKP biezi vien turpinaja ieveérojami uzlaboties, lai gan lielaka dala no tam joprojam ir zem
NIIP prudenciala ITmena. ("®) Lielakaja dala $o neto debitorvalstu nesenie teko$a konta
rezultati ir zemaki par [imeniem, kas veicina to negativo krdjumu atru korekciju (ka to
atspogulo tekoSais konts), kas nepiecieSama, lai sasniegtu konkrétu NI/IP mérki, pat ja tikai
neliela méra Spanijas un Portugales gadijuma (2.1.1. a) un b) grafiks). Turpreti vairaku neto
kreditorvalstu NI/IP vértibas joprojam ir ievérojami augstakas salidzingajuma ar ekonomikas
pamatraditajiem.

Sektoru skatijuma pirktspéjas samazinaSanas dél majsaimniecibu neto aizdevumu
pozicijas 2022. gada samazinas. 2021. gada neto aizdevumu/aiznémumu pozicijas
lielakaja dala dalibvalstu raksturoja valdibu neto aiznémumi un privata sektora pozitivi neto
aizdevumi (gan majsaimniecibam, gan uznémumiem) (2.1.3.b) grafiks). Ir notikusi zinama
virzienmaina fiskala atbalsta zina, ko 2020. gada 1stenoja pandémijas krizes mazinasanai,
kopuma kompensgjot privatad sektora neto aizdevumu poziciju nelielo samazinajumu.
Gaidams, ka 2022. gada fiskalais atbalsts saglabasies, pat ja ir paredzams, ka lielakaja dala
dalibvalstu valdibu neto pozicijas uzlabosies vél vairak (2.1.3.c) grafiks). Vienlaikus
gaidams, ka dominés majsaimniecibu neto aizdevumu sarukums, vairuma gadijumu veicinot
kopéjo neto aiznémumu/neto aizdevumu poziciju samazinajumu.

(*8) NIIP stabilizéjosa tekosa konta robezvértiba ir definéta ka tekosa konta bilance, kas nepiecieSsama, lai nakamo 10 gadu
laika stabiliz&tu NIIP pasreizéja limenT. NepiecieSamais tekosais konts konkréta NIIP mérka sasniegsanai ir tekosais
konts, kas nepiecieSams, lai nakamo 10 gadu laika sasniegtu prudencialo robezvértibu vai uz pusi samazinatu starpibu
[1dz NIIP atbilstosi pamatraditajiem, atkariba no ta, kura vértiba ir lielaka. NIIP prudencialas robezvértibas nosaka,
maksimiz&jot signalizéSanas potencialu, proti, sp&ju prognozét maksajumu bilances krizi, nemot véra konkrétas valsts
informaciju, kas apkopota atbilstosi ienakumam uz vienu iedzivotaju. Pamatraditajiem atbilstosas neto starptautisko
investiciju pozicijas (N/IP normas) tiek iegUtas, laika kumuléjot pasreizéjas tekosa konta normas. Metodiku NIIP
prudencialo un pamata robezvértibu aprékinam sk. Turrini un S. Zeugner, (2019) Benchmarks for Net International
Investment Positions, European Economy, diskusiju dokuments Nr. 097/2019.
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2.1.1. grafiks. Tekosa konta bilances un neto starptautisko investiciju pozicijas (NIIP)

a) Teko3a konta bilances un etaloni
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Valstis ir sarindotas augo$a seciba péc tekosa konta bilancém (2021. gads) un dilsto$a seciba péc NIIP
attiecibas pret IKP (2021. gads). TK — tekoSais konts. NENDI/ ir N/IP minus instrumenti bez saistibu neizpildes
riska. Tekos$a konta normas: sk. 16. zemsvitras piezimi. Sk. 18. zemsvitras piezimi attieciba uz jédzieniem “NIIP
norma”, “NIIP prudenciala robezvértiba”, “NIIP stabilizéjoSa teko$a konta robezvértiba” un “nepiecieSamais
tekosais konts (CA) konkréta NIIP mérka sasniegSanai”.

Avots: Eurostat un Komisijas dienestu aprékini.

Monetarie ierobezojumi pasaules méroga, nemot véra augsto inflaciju, ka ari
paaugstinatos geopolitiskos riskus, varétu ietekmét dazu arpus eurozonas dalibvalstu
aréjos finanséSanas nosacijumus. K3 izklastits 1. sadala, gan pandémija, gan pédéja
laikd pieaugo8a nenoteiktiba péc Krievijas agresijas pret Ukrainu ir izraisjjusas izmainas
dazos arpus eurozonas dalibvalstu valltas kursos (ir sarukusi Polijas zlota un Ungarijas
forinta vértiba). Ja rastos aréjie (par)finanséSanas riski, valstis ar ievérojamiem arvalstu
valUtas rezervju krajumiem, k& art valstis, kuram ir stabils aréjo plismu parpalikums, bitu
mazak paklautas riskam. Saja konteksta liela nozime ir aréja finanséjuma vajadzibam, t. sk.
valdibas sektora vajadzibam (sk. 2.6. sadalu par valdibas sektoru).

Eurozonas teko$a konta parpalikums 2022. gada strauji samazinas. Energijas izmaksas
ir galvenais faktors straujajam eurozonas teko$a konta samazindjumam 3$aja kalendaraja
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gada (2.1.2.a) grafiks). Kops 2021. gada globalas piegazu problémas ir izraisijusas
ievérojamu importa cenu kapumu art precém, kas nav izejvielas. Tas atspogulojas
eurozonas tirdzniecibas bilancé ar Kinu, kas salidzindjuma ar 2019. gadu ir samazinajusies
par vairak neka vienu procentpunktu no IKP. Lielie importa apjomi krdjumu veidoS$anai un
importa no Kinas cenas izskaidro dalu no strauja tirdzniecibas parpalikuma samazingjuma
Vacija. Turklat pasaules pieprasijums péc Eiropas eksporta samazinas, jo ekonomikas
attistibas paléninadjums Kina un monetarie ierobezojumi ASV ietekmé pieprasijumu ne tikai
8ajas divas tirdzniecibas partnervalstis, bet arT lielakaja dala jaunietekmes tirgu. Ka izklastits
1. sadala, euro vértiba ievérojami samazinajusies, Tpasi attieciba pret ASV dolaru. Tas
negativi ietekmé eurozonas tirdzniecibas bilanci, jo dolaros denominéta importa Tpatsvars
(TpaSi tas attiecas uz energoprecém) liela méra parsniedz dolaros denominéto eksportu.
Tomeér ienakumi no dolaros denominétiem arvalstu aktiviem un tirdzniecibas starpniecibas
darjjumiem un ienémumi no pasaules izejvielu tirdzniecibas zinama meéra mazinajusi
tirdzniecibas noteikumu satricinajuma visparejo ietekmi uz aréjo saldo.

Eurozonas tirdzniecibas bilances sarukumu 2022. gada noteica tirdzniecibas
nosacijumu satricinajums, un realais pieprasijums joprojam bija spécigs. Tirdzniecibas
nosacijumu satricindjums, kas 2022. gada sakas daudz augstaku energijas importa cenu un
vajaka euro dél, ir veicingjis eurozonas nominalas tirdzniecibas bilances un lidz ar to tekosa
konta sarukumu (2.1.2.b) grafiks). Reala izteiksmég, t. i., nemainigas cenas, tiek prognozéts,
ka 2022. gada tirdzniecibas bilance nedaudz nostiprinasies, jo realajam kopé&jam
pieprasijumam vajadzéetu palielinaties nedaudz mazak neka IKP. Tiek prognozéts, ka reala
pieprasijuma pieaugums 2022. gada parsniegs izlaides pieaugumu lielas neto kreditorvalstis
un samazinas to devumu eurozonas teko$a konta parpalikuma (2.1.2.b) grafiks). Tiek
prognozéts, ka arm 2023. gada §1 tendence saglabasies. Vairdkas neto debitorvalstis
uzlaboja savu realo tirdzniecibas bilanci, jo pieprasijums atpalika no IKP izaugsmes
atjaunosanas. Realas tirdzniecibas bilances stabilitati 2022. gada nodroSina mazakas valstis
kopa un tadejadi neitralizé realas bilances sarukumu Vacija, kuras devums eurozona ir
lielakais.

Saskana ar prognozi 2023. gadam eurozonas tirdzniecibas bilance kopuma bus
stabila, ieskaitot tas struktiru, tacu Si prognoze ir paklauta lielai nenoteiktibai.
Piegades kédes traucéjumi un importa cenas 2023. gada, visticamak, nedaudz
samazinasies, tacu Sie faktori arT turpmak varétu ietekmét eurozonas tirdzniecibas bilanci.
Vargaks pieprasijums pasaules [iment vajinas eksporta perspektivas, bet var zinama mera
mazinat izejvielu cenas. Ta rezultata tiek prognozéts, ka tirdzniecibas nosacijumu ietekme
nedaudz samazinasies, nodroSinot nelielu uzlabojumu kopé&ja eurozonas tirdzniecibas
bilanceé. Ta vieta iekS§zemes pieprasijuma pieaugums joprojam ir galvenais eurozonas aréja
saldo dinamikas faktors 2023. gada. Tiek prognozéts, ka, nemot véra ta struktdru, tiks
turpinata lielo neto kreditorvalstu devuma korekcija.
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2.1.2. grafiks. Eurozonas tekosais konts un tirdzniecibas bilance

a) Tekogais konts, eurozona b) Tirdzniecibas bilance, eurozona
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Avots: Eiropas Komisijas dienesti.

Valstis ar teko$a konta bilanci (3 gadu vidéjais raditajs, % no IKP), kas 2021. g. parsniegusi 6 % vai ir bijusi mazaka par -4 % (zila krasa)

BE BG CZ Qb DEEIE 8 ES FR HR ITLV LT LU HU MTMAT PL PTM SI SK FI SE

Valstis ar NIIP (% no IKP), kas 2021. gada bijusi mazaka par -35 % (zila krasa)

BE BG CZ DK DE EE ISR ESHHR IT Joa@ LV LT LUMT NL AT BZS4) RO“SK FI SE

Ir vérts uzsvért Sadas norises atseviSkas valstis.

e Cetru dallbvalstu (Griekijas, Trijas, Kipras un Rumanijas) teko$a konta bilances,
pamatojoties uz 3 gadu vidéjiem raditajiem, 2021. gada bija zem raditaju kopsavilkuma
zemakas robezvertibas, proti, -4 % no IKP. Taja pasa laika tris dalibvalstu (Danijas,
Niderlandes un Vacijas) vidéjie raditaji parsniedza aug$éjo robezvértibu, proti, 6 % no
IKP. Attiectba uz NIIP radijumiem desmit dalibvalstim (Griekijai, Horvatijai, Irijai, Kiprai,
Polijai, Portugalei, Rumanijai, Slovakijai, Spanijai un Ungarijai) tie bija zem raditaju
kopsavilkuma robezvértibas -35 % no IKP.

e DaZu lielo neto debitorvalstu, pieméram, Kipras un Tpasi Griekijas, tekoSie konti joprojam
bija ar deficttu, lai gan Kipra vérojami méreni uzlabojumi. Lai gan nelielais Spanijas
parpalikums nedaudz palielindjas, mérenais Portugales deficits 2021. gada kopuma
nebija mainijies. Sajas valstis, iznemot Spaniju, pat ja ar dazadam starpibam, tekoSie
konti joprojam ir zemaki par limeniem, kas b0tu saskanigi ar ekonomikas
pamatraditajiem. 2022. gada pirmajos divos ceturkSnos turpmaka stabila atgiSanas
starptautiskas celoSanas nozaré apvienojumad ar cenu kdpumu $ajd nozaré sniedz
spécigu atbalstu to parpalikumiem celojumu bilancé, Tpasi Portugalé un nedaudz mazaka
méra arT Kipra, Griekijd un Spanija, un galvena turisma sezona gaidama gada treSaja
ceturksnt. Tomér, atskaitot Spaniju, paredzams, ka So valstu teko$a konta radrtaji Sogad
kopuma pasliktinasies, galvenokart atspogulojot sliktdkas energijas bilances. To
neparprotami negativas NI/IP uzlabojas, galvenokart pateicoties spécigai nominalai
ekonomikas izaugsmei, bet uzlabojumu nedaudz vajingja aktivu vértibas aprékina
negativa ietekme Griekijas gadijuma.
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e Ungarija un Rumanija teko$a konta deficits ir loti liels, un tas ir visaugstakais vairaku
gadu laika. Rumanijas jau ta lielais tekosa konta deficits palielinajas vél vairak un 2022.
gada turpina palielindsies, un ta bdtiski uzlabojumi nakamaja gadad nav gaidami.
Ungarijas energijas bilancei strauji pasliktinoties, valsts teko$a konta deficits ari |oti
ievérojami palielinajies, un 2023. gada gaidami tikai nelieli uzlabojumi. Ungarijas forinta
vértibas sarukums palielina bazas par valsts aréja sektora attistibu. Abas valstis NIIP
neparprotami ir negativas, bet iekSgjas arvalstu tiesas investicijas veido ievérojamu dalu
no tam. Tapéc to NIIP ir labvéligakas (iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska
(NENDI)).

o Tekosa konta deficits 2021. gada bija ievérojams Latvija, Malta un Slovakija. Daudzos
gadijumos 2022. un 2023. gada tiek prognozéta bitiska pasliktinaSanas. Tiek prognozeéts,
ka Cehija, Bulgarija un Polija nelielais teko$a konta deficits 2021. gada palielinasies.
Zlota vertibas sarukums palielina baZas par aréja sektora attistibu Polija. Tiek
prognozéts, ka Belgija un Lietuva 2022. gada sasniegs ievérojamu deficitu. Slovakijas un
Lietuvas energijas bilancém strauji pasliktinoties, o valstu tirdzniecibas bilances |oti
ievérojami pasliktindjusas. Paredzams, ka Slovakijas deficits turpinas palielinaties,
parsniedzot pirmspandémijas limeni. Polijai un Slovakijai, kuram ir izteikti negativas NIIP,
ka arT citam dalibvalstim Centraleiropa un Austrumeiropa iek$éjas arvalstu tiesas
investicijas veido ievérojamu dalu no to aréjam saistibadm. Lidz ar to So valstu NENDI ir
labvéligaki.

¢ Danijas, Vacijas, Niderlandes un Zviedrijas lielie parpalikumi joprojam parsniedz to tekosa
konta normas. Lai gan teko$a konta parpalikumi Sajas valstis ir palielinajuSies, iznemot
Zviedrijas parpalikumu 2021. gada, paredzams, ka 2022. gada tie ieverojami
samazinasies. Jo 1pasi Vacijas, Niderlandes un Zviedrijas tekoSie konti ir ievérojami
samazinajusies, un Sie samazinajumi parsniedz energijas bilances pasliktinaSanas radito
ietekmi. Danijas parpalikums gada pirmaja puse€ ir palielingjies, bet kopuma 2022. gadam
tiek prognozéts samazinajums. Niderlandes, Danijas, Vacijas un Belgijas NIIP ievérojami
parsniedz limenus, kas butu saskanigi ar ekonomikas pamatraditajiem.
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2.1.3. grafiks. Aréjais sektors. Grafiku izlase

% a) NIIP izmainas 2020.-2021. g. o) 1 , b) Neto aizdevumi/neto aiznémumi pa sektoriem
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Vienibas darbaspéka izmaksas 2020.-2021.gada pieauga straujak neka
pirmspandémijas perioda, un to pieauguma temps 2022. gada paatrinas. Lielakaja dala
dalibvalstu 2020. gada bija verojams spécigs vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums, ko
izraisija mehanisks raZziguma kritums, jo darbvietu saglabasanas shémas mazinaja
nodarbinatibas sarukumu, neraugoties uz ievérojami zemaku izlaides apjomu. 2021. gada 81
tendence dal&ji mainijas, jo produktivitates uzlabosanas izraisija vai nu vienibas darbaspéka
izmaksu samazinaSanos, vai arm to pieauguma paléninasanos gandriz visa ES
(2.2.1. a) grafiks). Tiek prognozéts, ka vienibas darbaspéka izmaksas Sogad un nakamaja
gada palielinasies, dazos gadijumos ievérojami (2.2.1. b) grafiks). Paredzams, ka vienibas
darbaspéka izmaksu pieaugumu veicinas spécigs nominalas atlidzibas uz vienu nodarbinato
pieaugums, kam batu ievé€rojami japarsniedz reala darba raZziguma pieaugums gandriz visas
ES valstis (2.2.3. a) un b) grafiks), bieZi vien zema un sartkoSa bezdarba apstaklos. Dazos
gadijumos 8T ietekme var bt turpinajums tam tendencém, kuras radija baZas par iesp&jamu
parkarSanas spiedienu pirms Covid-19 krizes. Ekonomikas attistibas tempam paléninoties,
raZiguma pieaugums bils mazaks, un vienibas darbaspéka izmaksas ta rezultata
samazinasies mazak, neka tas ticis novérots pédéja laika.

Reala valutas kursa dinamika kopuma vel nav bijusi butiska, lai gan ir bijusas
vérojamas atskiribas, Tpasi arpus eurozonas. Uz SPCI balstito readlo efektivo valutas
kursu (REER) izmainas 2021. gada joprojam bija ierobezotas, lai gan neliels samazinajums
tika noverots lielaka skaita valstu neka 2020. gada. Uz SPCI un IKP deflatoru balstita REER
izmainas tris gadu laika lildz 2021. gadam art bija ierobezZotas (2.2.3. c) grafiks). 2022. gada
nominalais efektivais valltas kurss (NEER) Iidz Sim ir samazinajies gandriz visas eurozonas
dalibvalstis, atspogulojot euro vértibas samazinadSanos, savukart uz SPCI balstita REER
izmainas joprojam ir mérenas, iznemot dazus gadijumus, kad inflacija vai nu ir bijusi daudz
augstaka neka citur, vai armt kad NEER vértiba samazinajusies straujak (2.2.3. e) grafiks).
Dazas valstis, kas nav eurozonas dalibnieces, $Sa gada laika readla efektiva valatas kursa
izmainas ir bijusas izteiktakas. Uz IKP deflatoru balstitais REER neuzrada izteiktas pazimes,
kas liecinatu par cenu konkurétspéjas pasliktinaSanos lielakaja dala dalibvalstu, lai gan starp
valstim vérojamas dazas butiskas atSkiribas (2.2.3. d) grafiks). Nakotné var rasties
problémas saistiba ar eurozonas teritorijas realajiem efektivajiem valltas kursiem inflacijas
lTmena atskiribu dél un tapéc, ka dazadas eurozonas valstis pastav atSkiribas attieciba uz
paklautibu euro nominala valitas kursa izmainu riskam. Sagaidams, ka valstis, kuras nav
eurozonas dalibnieces, palielindsies neviendabigums, daléji atspogulojot atSkirigu nominala
valttas kursa dinamiku.

Augsti un atskirigi inflacijas limeni apdraud konkurétspéju tada mera, cik ta klust par
noturigu situaciju, un eurozona pastav 1pasi riski. Ka izklastits 1. sadala, inflacijas limeni
ir ne tikai augsti, bet loti at3kirigi, tai skaitd eurozond. Kopuma So atSkiribu pamata ir
energointensitates atSkiribas dazadas ekonomikas, un tas ietekmé valdibas veikto
pasakumu mérogs un struktdra. Neraugoties uz to, ka inflaciju liela méra nosaka energijas
izmaksu pieaugums un paredzams, ka ta samazinasies, inflacijas lmena at3kiribas apdraud
konkurétspéju no diviem aspektiem. Pirmkart, enerdijas cenas var neatgriezties iepriek$éja
[TmenT, bet stabilizéties augstaka lment. Tas raditu lielas izmaksas konkrétam nozarém,
pieméram, energoietilpigdm nozarém. Tada meéra, cik Sis izmaksas klitu pastavigas,
valstim, kuram energijas izmaksu tieSas ietekmes dé| ir ar augstaka inflacija, pastavigi batu
augstaks cenu lTmenis. Sis relativais pieaugums varétu negativi ietekmét to konkurétspéju
un radit parvietoSanas risku, kas galu gala izraisitu eksporta dalu un potencialas izaugsmes
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samazinasanos visvairak skartajas valstis. Laika gaita tas var radit nepiecieSamibu maintt to
darbibas modeli, un tas varétu nozimét strukturalas parmainas ar lielam izmaksam. Otrkart,
inflacijas atSkirtbas var izraisit cenu kapumu ne tikai energétikas sektora. Atskiribas starp
valstim ir saistitas ne tikai ar visparéjo inflacijas tempu, bet arvien vairak ari atspogulojas
pamatinflacija. 2.2.1. izcéluma ir aplukots risks, ka tads varétu klat noturigas un radit
turpmakus pieaugumus, tostarp algu pieaugumu. Sadas pieaugo$as atSkiribas var radit
reala valUtas kursa kdpumus, samazinot konkurétspé&ju. No ta izrietosas relativas izmainas
konkurétspéja varétu bit par iemeslu [ldzsvara panak$anai eurozona, ja valstis, kuras ir
ieprieks ir pastavejudas konkurétspéjas nepilnibas, bdtu ieguvéjas salidzinajuma ar citam
valstim. Tomeér paslaik visbutiskakas inflacijas atskiribas kopuma neietekmé lielos neto
kreditorus vai neto debitorus. Turklat neviendabigas inflacijas gaidas dazos gadijumos
varétu izraistt lielaku neaizsargatibu eurozona, ja parak zemas sagaidamas realas procentu
likmes dazas valstis izraisa parmérigu parada uzkradanos. Arpus eurozonas valltas
vértibas samazinasanas ir saistita ar citiem riskiem, pieméram, aréjo aiznémumu un parada
apkalpoSanas izmaksu zina.

PaSreizéja situacija, kura pieaug inflacijas limenu dazadiba, gan atSkiras no situacijas
pirms globalas finanSu krizes, tomeér ta joprojam varétu radit makroekonomiskas
nelidzsvarotibas risku. Finan3u krizes laika augsta inflacija dazas eurozonas valstis
izraisija ciklu, kurd zemas realas procentu likmes veicindja parmérigu pieprasijumu un
parada uzkrasanos, sekméjot reala valUtas kursa pieaugumu. Tomér Soreiz pieredzétais
satricindjums ir galvenokart nevis ekspansivs, bet bremzéjoSs energétikas nozares
satricindjuma radits spiediens uz izmaksam. Lai gan Soreiz augsta inflacija visvairak
skartajas valstis var veicinat zemu realo procentu likmju saglabasanu un tuvakaja laika
mazinat negativaku ietekmi uz pieprasijumu saistiba ar lielakiem rékiniem par energiju,
noturigi cenu vai algu pieaugumi varétu sarezgit inflacijas mazinaSanas centienus, izraisot
konkurétspéjas zudumu, kas var kavét ekonomikas izaugsmi.

2.2.1. grafiks. Vienibas darbaspéka izmaksas

a) VDI sadalijums, 2020.-2021.g. b) VDI attistiba
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1) Valstis ir sarindotas augo$a seciba péc VDI 2020.-2021. gada.
Avots: AMECO; dati par 2022. un 2023. gadu no Eiropas Komisijas 2022. gada rudens ekonomikas prognozes.
Dati attiecas uz darbinieku un nodarbinato personu skaitu.

Eksporta tirgus dalas tendences 2021.gada atspogulo Covid-19 krizes ietekmes
daléju mazinasanos, bet tuvakaja nakotné, visticamak, gaidams sarukums, nemot
véra augstakas energijas izmaksas un tirdzniecibas apjomu samazinasanos.
Pandémijas rezultdta samazinajas eksporta tirgus dalas tajas ekonomikas, kuras liela
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nozime ir starptautiska tdrisma nozarei, — vairakdm no tam ir negativakas aréjas pozicijas;
un tas rezultata vairakam neto kreditorvalstim palielinajas eksporta tirgus dala salidzinajuma
ar to pirmskrizes Iimeni. Tiek prognozéts, ka 2023. gada lielakaja dala ES valstu eksporta
dalas samazinasies, — negativa ietekme jo 1paSi bus lielajam energijas izmaksu
pieaugumam Eiropa, ka ari daziem piegades kédes traucé&jumiem. Tiek prognozéts, ka
spécigaka ietekme bls verojama dazas neto kreditorvalstis ar batisku razo8anas nozari.

Konkurétspéjas parmainas atkal kopuma ir veicinajusas simetriskaku aréjo poziciju
lidzsvaroSanu eurozona. (2.2.3. f) grafiks). Vienibas darbaspéka izmaksu dinamika neto
debitorvalstis ir nedaudz mérendka neka neto kreditorvalstis. Tomér inflacijas, Tpasi
pamatinflacijas, attistibpa kopuma bijusi Iidziga vai dazkart ierobeZotdka neto
kreditorvalstis — tas varétu bremzét lidzsvaroSanas turpindSanos, ja vien, nemot véera
atSkirtbas darba tirgu, algu dinamika arT turpmak nebus atskiriga. Lai gan neto kreditorvalstis
parasti vairak iegust no euro vértibas samazindSanas, nemot véra to, ka tam ir lielaka dala
arpus eurozonas veiktas tirdzniecibas, $aja gadijuma eksporta tirgus dalu dinamika norada
uz argjo lidzsvaroSanu, jo neto debitorvalstis atgust dalu no zaudétd eksporta tirgus,
savukart neto kreditoru dalas, domajams, turpmak samazinasies.

Valstis, kuru nominalo vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums (procentualas izmainas 3 gadu laika) 2021. gada
parsniedz 9 % (eurozona) vai 12 % (ne eurozona), zila krasa

MDK DEHIE ELHFR CLEIEE LV LT LU HU MT NL AT 8 PT RO SI SK mild

Valstis, kuru REER, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu laika)
2021. gada parsniedz +/- 5% (eurozona) un +/- 11 (ne eurozona), zila krasa

BE BG CZ DK DE EE IE EL ES FR HR IT CY LV LT LU HU MT NL AT PL PT RO SI SK FlI SE

Valstis, kuru procentuala eksporta tirgus daja no pasaules eksporta apjoma (procentualas izmainas 5 gadu laika)
2021. gada ir zem -6%, zila krasa

BE BG CZ DK DE EE |IE EL 3 FRm @ CY LV LT LU HU MT NL AT PL PT RO SI SK FI SE

Atsevisku valstu liment ir vérts uzsvért Sadas norises konkurétspéjas joma:

o Vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums, kas kumuléts tris gadu laika lildz 2021. gadam,
raditaju kopsavilkuma noteikto robezvértibu parsniedza 15 dalibvalstis: Austrija, Bulgarija,
Cehijé, Igaunija, Latvija, Lietuva, Luksemburga, Malta, Niderlandé, Portugale, Rumanija,
Slovakija, Slovenija, Spanija un Ungarija. Uz SPCI balstitajam REER izmainas tris gadu
laika bija ierobezotakas, un neviena dalibvalsts neparsniedza raditaju kopsavilkuma
noteiktas robezvertibas. Eksporta tirgus dalu piecu gadu izmainas Francija, Italija un
Spanija 2021.gada bija zem raditaju kopsavilkuma noteiktas robezvértibas.
Samazinajumu Francija galvenokart noteica pre€u eksporta dalas samazinasanas, bet
Spanija un Italija to izraisija pakalpojumu eksporta dalas samazindSanas. Visas tris
valstis minétais samazinajums visspécigakais bija 2020. gada pandémijas laika.

e Bazas par izmaksu spiedienu dazas valstis jau vairakus gadus ir bijuSas ievérojamas, un
tas pieaug vai nemazinas pietiekami strauji — tostarp Bulgarija, Cehija, Igaunija, Latvija,
Lietuva, Luksemburga, Rumanija, Slovakija un Ungarija. Tas biezi vien bija apjomigs jau
pirms Covid-19 krizes, un vairuma valstu tas turpindjas art 2021. gada un 2022. gada
pirmaja pusé salidzinoSi saspringta darba tirgus situacija. Tiek prognozéts, ka lielakaja
dala So valstu vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums saglabasies augsts vai atkal
ievérojami palielindsies nakamaja gada. Vairakas no Sim valstim saskaras ar papildu
riskiem to konkurétsp€jai saistiba ar inflacijas pieaugumu, kas ir daudz augstaks neka
paréjas ES un eurozonas valstis. Lai gan tiek prognozéts, ka lielakaja dala So valstu
REER 2023. gada samazinasies, paredzams, ka Slovakija tas nedaudz pieaugs.
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e Malta un Sloveénija laika perioda pirms Covid-19 pandémijas bija vérojama lidziga ietekme
ka iepriek§ minétajas valstis, tacu bazas par konkurétspéjas zudumu, ja tadas vispar bija,
2021. gada bija mérendkas, un paredzams, ka ari Sogad tas paliks nelielas. Tiek
prognozéts, ka vienibas darbaspéka izmaksas Sogad un nakamaja gada ievérojami
palielinasies Belgija un Polija. Savukart Italija vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums ir
meérenaks, un tiek prognozéts, ka tads tas arT saglabasies, noradot uz nelielu relativo
konkurétspéjas pieaugumu.

o Dazas nozimigas neto debitorvalstis, tostarp Kipra, Griekija, Portugalé un Spanija, ir
mazinajusas bazas par izmaksu konkurétspéju. Vienibas darbaspéka izmaksas ir
pieauguSas nedaudz mazak neka tirdzniecibas partnervalstis un paréja eurozona.

2.2.1. izcelums. Inflacijas un konkurétspéjas zuduma iespéjama nostiprinasanas

Augsti un atskirigi inflacijas limeni, kas ES tiek novéroti kops 2021. gada beigam, var
negativi ietekmét konkurétspéju, jo ipasi, ja Si situacija klust noturiga. Ja kopgjais algu
pieaugums pilnibd vai daléji kompensés darba néméju pirktspéjas zudumu, Sie algu
palielingjumi atspogulosies lielakas vienibas darbaspéka izmaksas, ja vien tos nekompensés
raziguma pieaugums. Sadi vienibas darbaspéka izmaksu pieaugumi tad var radit otras
kartas ietekmi un augstakas inflacijas riskus nakotné. ('°) Atskiribas eurozonas dalibvalstu
konkurétspéja var rasties, ja inflacijas Soks dazadas valstis stipri atSkiras vai ja inflacijas
Soka rezultata rodas loti atSkiriga otras kartas ietekme. Tomér, ja, algu palielinajumu
pieprasijumos tiek nemts véra tas, ka inflacija, domajams, samazinasies, cenu un algu
savstarpéjas ietekmes “spirales” risks joprojam ir ierobezots. Komisijas 2023. gada zinojuma
par eurozonu ir aplikota inflacijas gaidu nozime algu pieauguma. (?°) Energijas cenu
paaugstinasanas veido lielu dalu no cenu limena paaugstingjumiem vairuma dalibvalstu.
Tomeér, ja inflacijas aptvérums ir ievérojami paplasinajies, skarot ne tikai energiju, bet art
citas preces un pakalpojumus, ienakumu pieaugumam nepalielinoties, nav iesp&jams
saglabat I1dzSinéjo dzives limeni pat tad, ja energijas cenas samazinads. Kopéjo cenu
indeksu energijas un partikas komponenti var bat diezgan svarstigi, un monetaras politikas
IEmumi tos ietekmé salidzinoSi maz, jo parasti tos spécigi ietekmé starptautiskie tirgi, vismaz
talak neka istermina, t.i., bez regulativas vai fiskalas politikas iejaukSanas. Ta rezultata
centralas bankas izmanto pamatinflacijas raditajus, lai labak atspogulotu pamata esoSo
inflacijas tendenci. (*')

Vairakam ES valstim, tostarp Igaunijai, Latvijai, Lietuvai un Luksemburgai, un divam
dalibvalstim, kas nav eurozonas dalibnieces, proti, Bulgarijai un Polijai, vienibas
darbaspéka izmaksas gada laika Iidz 2022. gada otrajam ceturksnim ievérojami pieauga
(2.2.2. a) grafiks). Straujo kapumu noteica loti spécigs atlidzibas vienam nodarbinatajam
pieaugums, kas parsniedza 10 % vai bija loti tuvu S&ddam raditajam. Tomér tikai Cetras

(*9) Nesen SVF veikta analize liecina, ka algu un cenu spirales riski var bit saméra ierobezoti. Secinajums ir balstits uz
pasreizéjo inflacijas, algu un bezdarba tendencu salidzindjumu ar lidzigam vésturiskam epizodém attistitajas valstis,
neaizmirstot ari to, ka o epizozu apstakli noteikti nav pilniba attiecinami uz pasreiz&jiem notikumiem, jo Tpasi nemot
véra Covid-19 izraisita satricinajuma Tpaso raksturu. Turklat analizé nav nemtas véra 2022. gada norises, kuru laika
lielakaja dala ES valstu ar pilnu intensitati sakas energijas cenu satricinajums. Sk. SVF (2022. gads), “Wage dynamics
post-COVID-19 and wage-price spiral risks” (“*Algu dinamika péc Covid-19 un algu un cenu spirales riski”): Zinojums par
pasaules ekonomikas perspektivam: Cina pret dzives dardzibas krizi. 2. nodala, 2022. gada oktobris.

(2°) SWD(2022) 382. Komisijas dienestu darba dokuments — 2023. gada zinojums par eurozonu, kas pievienots ieteikumam
Padomes ieteikumam par eurozonas ekonomikas politiku

(?*) Sk. M. Ehrmann u.c. (2018), “Measures of underlying inflation for the euro area”, ECB Ekonomikas biletens,
4/2018. izdevums.
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dalibvalstis atlidziba vienam nodarbinatajam palielinajas vairak neka cenas, bet Bulgarija 81
atSkirtba bija Tpasi liela. Raziguma izmainas nebija pietieckamas, lai mazinatu vienibas
darbaspéka izmaksu pieaugumu, un daZos gadijumos tas to pastiprindja. Bulgarija un
Luksemburga vienibas darbaspeka izmaksas palielindjas vairak neka cenas, savukart
Igaunija, Latvija, Lietuva un Polija to pieaugums parsniedza pamatinflaciju. Lai gan pédejais
minétais apstaklis attiecas arl uz Belgiju, Franciju, Italju un Rumaniju, to vienibas
darbaspéka izmaksu pieaugums ir bijis nedaudz ierobeZotaks. Sie vienibas darbaspéka
izmaksu parsniegumi salidzinajuma ar cenu pieaugumu rada turpmaka cenu kapuma risku,
lai uznémumi varétu saglabat cenas un izmaksu starpibu.

Atskirigai pamatinflacijai un vienibas darbaspéka izmaksu dinamikai varétu but
ievérojama un ilgstosa ietekme uz dazu valstu konkurétspéju, kas ir Tpasi butiski
eurozonas valstim. Izmainas pamatinflacija balstitajos REER (2.2.2. b) grafiks) liecina, ka
Igaunijai, Lietuvai un Slovakijai ir ievérojami konkurétsp&jas zudumi daudz augstakas
pamatinflacijas dél neka paréja eurozona. Pédéjas divas no minétajam valstim to kompensé
REER izmainas attieciba uz valstim, kas nav eurozonas dalibnieces. Savukart Vacijas un
mazaka méra Somijas, Francijas un Italijas konkurétspéjai labvéliga ir zemaka pamatinflacija
neka pareja eurozona. Kopuma novérotais REER samazinajums attieciba uz valstim, kas
nav eurozonas dalibnieces, vél vairak veicina konkurétspéjas pieaugumu Sajas valstis.

Dazas arpus eurozonas esosajas valstis nominala valutas kursa svarstibas ir spécigi
ietekmeéjusas REER. Visspilgtak tas izpauzas Ungarija, kur spéciga nominala valGtas kursa
samazinasanas radija konkurétspéjas pieaugumu, neraugoties uz salidzinoSi augsto
pamatinflaciju. Lidzigu ietekmi var novérot Polija un Zviedrija. Turpreti Cehija piedzivoja
(efektiva) nominala valutas kursa kapumu, kas, nemot véra saméra augsto pamatinflaciju,
izraislja spécigu reala kursa kapumu. Jaatzime, ka, lai gan valitas devalvacija var mazinat
izmaksu spiedienu, ta var bt saistita ar citiem riskiem, pieméram, augstakdm parada
apkalpoSanas izmaksam arvalstu valuta denominétiem paradiem — gan iek8zemes, gan
arejiem. Tas var ierobezot nominalas devalvacijas izmanto$anu ka instrumentu, lai mazinatu
izmaksu pieauguma ietekmi uz konkurétspéju.

2.2.2. grafiks. Vienibas darbaspéka izmaksas, (pamat-)inflacija un konkurétspéja

b) Pamatinflacijas-REER izmainas, 2022 .g. augusts
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2.2.3. grafiks. Konkurétspéja — grafiku izlase.
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NefinanSu sabiedribu parada attieciba pret IKP 2021. gada daudzas valstis joprojam
bija ievérojama, lai gan ta turpinaja samazinaties. Péc ievérojamas aiznemto lidzek|u
Tpatsvara samazinasSanas, kas pédejo desmit gadu laikd notika daudzas dalibvalstis,
nefinansu sabiedribu (NFS) parada attieciba pret IKP 2021. gada lielakaja dala ES valstu
bija zem pirmspandémijas augstdka limena. Tomér 2021. gadad gandriz pusé ES valstu
parada attieciba parsniedza gan ekonomikas pamatfaktoros balstito raditaju, gan ar
prudencialajiem apsvérumiem saistito raditdju, un daudzas valstis ta parsniedza pirms
Covid-19 pandémijas sakuma 2019. gada registréto limeni (2.3.1. a)un b) grafiks). (%?)
2021. gadd uznémumu parada attieciba pret IKP vairuma dalibvalstu samazingjas,
galvenokart saistiba ar straujo IKP kritumu (2.3.3. a) grafiks). NefinanSu sabiedribam
pieskirto neto kreditu vértiba visa ES bija pozitiva un 2021. gada saka pieaugt lielakaja dala
ES valstu, tostarp vairakos gadijumos ar lielu NFS paradu, nemot véra investiciju
pieaugumu (2.3.3. c) grafiks).

Aiznemto Iidzeklu ipatsvara samazinaSanas process, kas atsakas 2021.gada,
turpinajas 2022. gada, bet ta turpmaku virzibu, visticamak, kavés sarezgitais
makroekonomiskais konteksts. Uznémumu parada attieciba pret IKP 2022. gada pirmaja
pusé turpinaja samazinaties gandriz visas dalibvalstis, neraugoties uz kreditéSanas apjoma
pieaugumu, kas var atspogulot art augosas likviditates vajadzibas. Jauna neto kreditéSanas
apjoma ietekmi uz uznémumu parada attiecibu pret IKP vairak nekd kompenséja reala IKP
pieaugums un straujais inflacijas pieaugums (2.3.3. b) grafiks). Paredzams, ka kopuma
turpinasies pasiva aiznemto lidzek|u Tpatsvara samazinaSana, ko vairak veicinas inflacijas
pieaugums, nevis reala IKP pieaugums, tacu pastav ievérojams risks, ka parada attiecibas
samazinaSanas var paléninaties vai tas var sakt pieaugt. Inflacijas pieaugums var samazinat
pelnas normas, ja pieaugosas izmaksas nav iespéjams novirzit uz klientiem un samazinat
pieprasijumu kopuma. Uznémumu pelnas dala 2022. gada pirmaja pusé sdka samazinaties,
tomér joprojam parsniedz [imeni, kads bija pirms Covid-19 pandémijas. Gandriz visas
eurozonas valstis liels jaunu aizdevumu Tpatsvars uznémumiem ar isiem terminiem nozimé,
ka stingraki kreditéSanas nosacijumi un augoSas procentu likmes var diezgan atri ietekmét
uznémumus. (?®) Vairakas arpus eurozonas eso$as dalibvalstis ievérojami pieauga
uznémumiem sniegtu aizdevumu procentu likmes, un papildus lielajam arvalstu valGta
denominéto korporativo aizdevumu Tpatsvaram tas rada papildu neaizsargatibu.

Pieaugosas bazas saistiba ar uznémumu ienémumus nenesoSiem aizdevumiem un
bankrotiem palielina visparéjo korporativa un finanSu sektora neaizsargatibu péc
Covid-19 pandémijas izraisita satricinajuma. Dazas nozares, pieméram, izmitinaSanas un

(2?) Katras valsts parada kritérijus ir izstradajusi Eiropas Komisija sadarbiba ar EPC LIME darba grupu (Eiropas Komisija,
“Benchmarks for the assessment of private debt”, pazinojums Ekonomikas politikas komitejai, ARES (2017) 4970814),
un J.-C. Bricongne, L. Coutinho, A. Turriniun S. Zeugner, “Is Private Debt Excessive?”, Open Economies Review, 3, 471-
512, 2020. Pamatfaktoros balstitie kritériji |auj novértét privata sektora paradu, kas izriet no regresijam, kuras aptver
galvenos kreditésanas apjoma pieaugumu noteicosos faktorus un nem véra konkrétu sakotnéjo parada apjomu.
Minimizéjot neidentificétu krizu un k|Gdainu trauksmes signalu varbatibu, prudencialie kritériji norada parada [imeni,
kuru parsniedzot, banku krizes varb0tiba ir saméra augsta.

(?3) Eiropas Centrala banka (2022), Finansu stabilitates parskats, 2022. gada maijs. Dati par 2021. gadu
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/fsr/ecb.fsr202205~f207f46ea0.en.pdf
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transporta nozari, ir smagi skarusi Covid-19 krize. (**) lenémumus neneso$u aizdevumu
Tpatsvars un uznémumu bankrota gadijumu skaits kops 2020. gada ir samazinajusies pat
péc paradu atmaksaSanas moratoriju pakapeniskas atcelSanas. Tomér neaizsargatu
uznémumu Tpatsvars péc Covid-19 krizes ir Tpasi augsts dazas valstis, kuras ir liels
ienémumus nenesoSu aizdevumu Tpatsvars (2.3.3. f)grafiks). Lai gan uznémumu
ienémumus nenesoSo aizdevumu Tpatsvars lielakaja dala dalibvalstu 2022. gada pirmaja
pusé turpindja samazinaties, dazas dalibvalstis tas saka pieaugt (2.3.3. e) grafiks).
2022. gada pirmaja pusé dazas dalibvalstis sdka pieaugt arT uznémumu bankrotu skaits.
Turklat, lai gan kreditéSanas apjoms turpina spécigi pieaugt, kreditéSanas standarti klast
ieveérojami stingraki un tagad ir sasniegus$i visaugstako Iiment kop$ 2013. gada (2.3.3. ¢) un
d) grafiks). Lai gan likviditates rezerves un neto uzkrajumi pédejos gados ir palielinajusies,
sarezgitais makroekonomiskais konteksts apvienojuma ar strukturalam parmainam un
piegades kédes traucéjumiem varétu izraisit bilanCu pasliktindSanos, pelnas normu
samazinasanos un ietekmét parada apkalpoSanu un uznémumu uzkrajumus un investicijas
(sk. 2.3.1. izc€lumu).

Energétikas krize dazas nozares skars ipasi smagi un nozimés cenu paaugstinasanos
un piegades traucéjumus; tai var but ilgstosa ietekme, kas novedis pie strukturalam
parmainam. Energoietilpigds nozares ir Tpasi paklautas riskam, un tas var saskarties ar
spiedienu uz to bilancém. Energétikas krize paatrina strukturalas parmainas. Lai gan
paredzams, ka energijas cenas un piegades normalizésies, var notikt pastavigas
strukturalas parmainas, kas var plasi ietekmét razoSanas jaudu un potencialo izaugsmi
vairak skartajas valstis atkariba no to energointensitates un razoSanas specializacijas.
Energétikas krizes akdta faze var izraisit uznémumu slégSanu un/vai pieprasijuma
parvirzidanu uz razoSanu citas, mazak skartds vietas, ka rezultats var bt pastaviga
parcelSana uz arzonam. Cenas un algas, iespéjams, var normalizéties augstaka limeni —
tas varétu palielinat ar energétikas parkartoSanu saistitas izmaksas un kopuma var izraisit
konkurétspéjas zudumu, jo 1pasi dazas energoietilpigas nozarés un ar atskirigu ietekmi
dazadas valstis.

(>4) Sk. L. Archanskaia, P. Nikolov un W. Simons (2022), Estimates of corporate cleansing during COVID-19 — using firm-level
data to measure its productivity impact, ceturksna zinojums par eurozonu (QREA), 21. s&jums, Nr. 2 (2022).
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2.3.1. grafiks. Nefinansu sabiedribu parads

a) Nefinan3u sabiedribu parada pret IKP attiecibas
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Valstis ir sarindotas dilstoSa seciba péc nefinandu sabiedribu parada attiecibas pret IKP 2021. gada.
Avots: Eurostat nozaru finansu bilan¢u parskati — aizdevumi (F4) plus parada vértspapiri (F3), AMECO un
Komisijas dienestu apléses.

Politikas intervences pasakumiem ir svariga nozime valstu ekonomiku aizsardziba
pret korporativo stresu, tacu koordinacijas trukums varétu radit bazas no eurozonas
un iek$éja tirgus perspektivas. Ar valstu politikas intervences pasakumiem energétikas
krizes raditais slogs tiek taisnigak sadalits starp uznémumiem, majsaimniecibam un
publisko sektoru. Tie bis 1pasi svarigi, lai aizsargatu apdraudétas nozares un izvairitos no
darbibas samazinadanas, slégSanas, parcelSanas uz arzemém un aizdevumu saistibu
neizpildes. Bez 3$adiem pasakumiem korporativais stress varétu izplatities visu valstu
ekonomikas. Lai gan [1dz Sim nav pieradijumu, finanSu nosacijumi un pieejama fiskala telpa
varétu ietekmét valstu intervences pasakumu iesp&jamo mérogu un tvérumu, un dazadas
valstu pieejas var palielinat atsSkiribas starp uznémumu likviditates vai maksatspéjas riskiem,
jo 1pasi tad, ja krize padzilinasies vai ieilgs. Tas savukart ietekmétu cenas, jo atSkiribas
uznémumu investiciju un cenu noteikSanas tendencés varétu izraisit pieprasijuma
pieauguma un monetaras politikas transmisijas atSkiribas, nemot véra inflacijas un
konkurétspéjas pasreizéjas un veidojoSas atskiribas eurozona. Turpmaki integracijas
centieni var palidzét parvarét So problemu kombinaciju, k& arT samazinat uznémumu
neaizsargatibu un izaugsmes un raziguma atskiribas. Lai Iidz minimumam samazinatu
uznémumu maksatnespéjas ilgtermina ekonomisko ietekmi, svarigs pasdkums no valsts
puses ir piemérots maksatnespéjas rezims.

Ir vérts uzsvért Sadas norises atseviSkas valstis:

e Zviedrija un Danija nefinanSu sabiedribu paradu limenis ir loti augsts, parsniedzot 100 %
no IKP, tas parsniedz pamatkritériju un prudencialos kritériju, un pastav papildu pazimes,
kas liecina par neaizsargatibu. Zviedrija uznémumu parada attieciba pret IKP joprojam
parsniedz pirms Covid-19 krizes novéroto augstdko Ilimeni un vél pieaug. Danija
uznémumu noguldijumu apjoms no jau t& zema limena ir vél vairak samazinjies.

o Belgija, Kipra, Irija, Luksemburga un Niderlandé ar ir |oti augsta nefinan$u sabiedribu
parada attieciba pret IKP, kas parsniedz 100 % un pamatkritérijus un prudencialos
kriteérijus. Tomér tam par iemeslu ir art arvalstu tieSo investiciju aizdevumu un parrobezu
aiznémumu uznémumu iekSiené ievérojama dala, kas dal€ji var ierobezot neaizsargatibu.

e Francija, Griekija, Maltd un Portugalé samazinas augsta nefinanSu sabiedribu parada
attieciba pret IKP, kas parsniedz pamatkritérijus un prudencialos kritérijus. Francija un
Maltd augsto pardda limeni daléji atsver apjomigas likviditdtes rezerves. Austrija
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uznémumu parada attieciba pret IKP parsniedz prudencialo robezvértibu, un ir bijis
spécigs kreditéSanas apjoma pieaugums. Tadas valstis ka Griekija un Italija Covid-19
krize nesamérigi spécigi ietekmé&ja vairakas nozares, padarot korporativos sektorus
neaizsargatus.

Spanija uznémumu parada attieciba pret IKP parsniedz pamatkritériju un prudencialo
kritériju. Bulgarija uznémumu parada attieciba pret IKP ir mérena, lai gan ta parsniedz
pamatkritériju un attiecigo raditaju citas regiona valstis.
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2.3.1. izcélums. Uznémumu uzkrajumu un investiciju attistiba

Uznemumu uzkrajumu un investiciju attistiba var sniegt noderigu ieskatu par
uznémumu stabilitati un neaizsargatibu, kas saistita ar uzpémumu parada
uzkrajumiem. Uznémumu parada pieaugums investiciju finansésanai ir ekonomiski atskirigs
no palielingjumiem, lai segtu neparedzétas izmaksas, jo papildu aiznémumi, lai finansétu
investicijas, médz palielindt razigumu un razoSanas jaudu un tadejadi ari uznémumu
stabilitati. Taja pasa laikd uznémumu neaizsargatibu, kas saistita ar lielu paradu, var daléji
mazinat, palielinot uzkrajumus vai noguldijumus. Saja izcé&luma sikak aplakota uznémumu
uzkrajumu un investiciju attistibas nozime uznémumu neaizsargatibas mazinasana saistiba
ar atguasanos no Covid-19 pandémijas un neseno ekonomikas lejupsiidi.

Kops Covid-19 pandémijas daudzas dalibvalstis ir palielinajuSies uznémumu
uzkrajumi (2.3.2. a) grafiks). Daudzi uznémumi Covid-19 pandémijas sakuma veidoja
piesardzibas uzkrajumus, lai uzlabotu savu likviditates stavokli, — to dalgji veicinaja atbalsta
pasakumi. Uznémumu bruto uzkrajumi 2021. gada ceturtaja ceturksni sdka samazinaties un
2022. gada pirmaja pusé turpinaja strauji samazinaties, salidzinot ar raditaju gadu ieprieks,
tacu lielakaja dala valstu tie joprojam parsniedz limeni, kads bija pirms Covid-19 pandémijas.
Tomeér tiek prognozéts, ka uznémumu uzkrajumi procentos no IKP lielakaja dala dalibvalstu
2022. gada kopuma palielinasies (2.3.2. a) grafiks). Lielakaja dala dalibvalstu 2022. gada
pirmaja pusé noguldijumu apjoms saka samazinaties, jo daudziem uznémumiem ir
nepiecieSama ieverojama likviditate, lai noverstu resursu izmaksu straujo pieaugumu, tacu
tie joprojam parsniedza 2019. gada limeni. 2022. gada pirmaja pusé nefinanSu sabiedribu
pelnas dala ES saka samazinaties, tomér joprojam parsniedz limeni, kads bija pirms Covid-
19 pandémijas.

Lidz ar Covid-19 krizi uznémumu investicijas strauji samazinajas, bet 2021. gada
lielakaja dala valstu tas atjaunojas. AtveseloSanas bija spéciga, un uznémumu bruto
kapitala veidoSanas attieciba pret IKP 2021. gada parsniedza 2019. gada [imeni 16 no
24 dalibvalstim, par kuram ir pieejami dati, iznemot Austriju, Kipru, Vaciju, Iriju,
Luksemburgu, Niderlandi, Slovakiju un Spaniju. 2021. gada daudzas dalibvalstis palielinajas
investiciju un neto kreditplismas, kas izteiktas procentos no IKP (2.3.2. b) grafiks). Tas
liecina, ka dazas valstis investiciju finanséSanai tika izmantoti papildu aiznémumi. Saskana
ar ECB banku aizdevumu apsekojumu nepiecieSamiba finansét investicijas pamatkapitala
2022. gada ir kluvusi par ievérojami mazak svarigu aizdevumu pieprasijuma faktoru. Reala
izteiksmeé investicijas ES kopuma 2022. gada pirmaja pusé turpindja mazliet pieaugt, tacu
daudz Iénak neka iepriek$, un tas vél neatgriezas 2019. gada limenr.

2.3.2. grafiks. Nefinansu sabiedribu investicijas, krediti un uzkrajumi

a) Bruto uzkrajumu likme b) Izmainas investicijas un kreditésana (% no IKP),
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1) Trija tika izslégta no labas puses grafika, jo investicijas 2021. gada bija loti svarstigas.
Avots: Eurostat un AMECO.
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2.3.3. grafiks. NefinanSu sabiedribas: grafiku izlase.

a) leguldijums nefinanu sabiedribu parada b) leguldijums nefinan$u sabiedribu parada
izmainas, 2021.g.
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Neto kreditplismas (parada darijumi) atbilst aizdevumu dartjumiem (F4) un parada vértspapiru dartfjumiem (F3)
no Eurostat nozaru finanSu darfjumu parskatiem.

Vidgjie krediteSanas standarti uznémumiem, aizdevumu pieejamiba, svértie neto procenti (stingraku kreditéSanas
standartu minus atvieglotu vai atceltu kreditéSanas standartu biezums), pamatojoties uz katras valsts dalu kopéja
kreditu atlikumu summa no eurozonas kopéja raditaja. Neaizsargatu uznémumu definiciju skatit 24. zemsvitras
piezime.

Avots: AMECO, Eurostat, ECB.
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PARADS

Majoklu cenas 2021. gada turpinaja arvien straujak pieaugt, un tiek lésts, ka pusé ES
valstu to veértiba ir noteikta vairak neka 10 % par augstu. Kop$ Covid-19 pandémijas
uzliesmojuma majoklu cenu pieaugums paatrinajas, un tika lésts, ka 2021. gada beigas
vairakas dalibvalstis tas ir vairak neka 10 % un daudzas dalibvalstis vairak neka 20 % par
augstu(2.4.1. a) grafiks). (**) Majoklu cenu pieauguma paatrinajums ir izteiktaks nominala
izteiksmé, bet augstas inflacijas perioda pat defleto majoklu cenu pieaugums lielakaja dala
valstu ir paatrinajies. Majoklu tirgd joprojam pastav piedavajuma ierobezojumi, kas kopa ar
augstam buvniecibas izmaksam veicina majoklu cenu paaugstinadSanos, ka art lielu
pieprasijumu.

2022. gada pirmaja pusé majoklu cenu pieauguma temps bija rekordliels, savukart
istermina un vidéja termina ir sagaidams meérens temps. Zemas hipotekaro kreditu
likmes un ienakumu pieaugums bija saistits gan ar kreditéSanas, gan majoklu cenu
pieaugumu pédéejo desmit gadu laika, lai gan kop$ pandémijas uzliesmojuma paatrinajums ir
bijis parak liels, lai to varétu izskaidrot ar Siem faktoriem. Paredzams, ka procentu likmju
pieaugums veicinas majoklu cenu nelielu samazinasanos, un jaunakie 2022. gada dati
liecina, ka tas jau notiek daudzas, bet ne visas ES valstis. Hipotekaro kreditu procentu
likmes joprojam ir ievérojami zemakas par inflaciju, radot rekordzemas realas procentu
likmes un stimulu turpinat nekustama 1pasuma iegadi, bet gaidamais izmaksu pieaugums
jauniem hipotekarajiem kreditiem varétu mazinat majoklu pieprasijumu un majoklu cenu
kapumu. Tapat art pirktsp€jas kritumam, ko izraisijusi augstaka inflacija, ka ari nenoteiktibai
par ekonomikas speku un majsaimniecibu ienakumiem vajadzetu samazinat pieprasijumu
péc majokliem un tadéjadi ari ierobezot majoklu cenu pieaugumu. Dazas valstis hipotekaro
kreditu likmes jau ir ievérojami palielindjusas, savukart realie ienakumi lielakaja dala ES
valstu samazinas vai stagné (2.4.1. b) grafiks).

(25) Majok|u cenu vértibas starpibas tiek aprékinatas, nemot véra kritérijus, kas ietver valstij raksturigus apstak|us.
Sintétiskas vertibas starpibas balstas uz starpibu, ko ieglst no dazadiem kritérijiem: i) cenas attiecibas pret
ienakumiem novirze no ilgtermina vidéja lieluma; ii) cenas attiecibas pret ires maksu novirze no ilgtermina vidéja
lieluma; iii) novirze no regresijas balstitajiem kritérijiem, nemot véra pieprasijuma un piedavajuma ekonomikas
pamatfaktorus (sk. N. Philiponnet un A. Turrini (2017), “Assessing House Price Developments in the EU", Eiropas
Komisijas diskusiju dokuments Nr. 048, 2017. gada maijs).
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2.4.1. grafiks. Majoklu cenu attistiba un pamatraditaji

1) grafika a) valstis ir noraditas dilsto8a seciba péc defleto majoklu cenu pieauguma 2021. gada. Stkaku
informaciju un atsauci uz metodiku skatit 25. zemsvitras piezimé.

2) grafika b) banku procentu likmes jauniem hipotekarajiem kreditiem majsaimniecibam ir aizdevumu
kopsummas vidéja vertiba, kas aprékinata, sverot apjomus ar slidoSo vidéjo (kas noteikts aizn@mumu izmaksu
noluka) eurozonas valstim (zilie rombini) un ménesa vidéjo, nesverot apjomus tajas valstis, kas nav eurozonas
dalibnieces (dzeltenie rombini). (*) Realais bruto izmantojamais ienakums ir pielidzinats realajam darba néméju
atalgojumam. Jaunaka par Ungariju pieejama procentu likme ir par 2022. gada augustu.

Avots: Eurostat, AMECO, ECB, Eiropas Komisijas 2022. gada rudens ekonomikas prognoze un Komisijas
dienestu apléses par Iéstajam majoklu cenu starpibam 2021. gada.

Péc 2020. gada vérojama pieauguma lielakaja dala ES valstu 2021. gada samazinajas
majsaimniecibu parada attieciba pret IKP, lai gan neto kreditplismas palielinajas.
Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP 2021. gada salidzinajuma ar 2020. gadu
samazinajas IKP pieauguma dél, bet vairakas valstis saglabajas augstaka neka 2019. gada,
un nav paredzams, ka 2022. gada ta batiski mainisies (2.4.3. a) un b) grafiks). Tomér neto
kreditplismas majsaimniecibam bija pozitivas gandriz visas ES valstis, pieaugot pat tur, kur
majsaimniecibu parads jau ir augsts. Salidzinot ar kritérijiem, kas atspogulo konkrétai valstij
raksturigos ekonomikas pamatraditajus, un ar robezvértibam, kas ir pamata prudencialajiem
apsvérumiem, majsaimniecibu parads Skiet esam augsts gandriz pusé no ES dalibvalstu.

(*)

Banku kreditéSanas attistiba 2022. gada visa ES ir bijusi nevienmeériga, un kreditu
pieaugums paléninajas, jo ipasi arpus eurozonas esos$ajas valstis. Arpus eurozonas
hipotekaro kreditu procentu likmes kopa ar naudas tirgus procentu likmém ievérojami
palielingjas. Tas jo TpaSi attiecas uz valstim, kuras saskaras ar nominala valutas kursa
samazinasanos. Eurozona norises ir nevienmérigakas, tacu pédéja laika ir pieaugusas arT ar
kreditu saistitas izmaksas (2.4.1. b) grafiks). Banku neto kreditplismas paléninajas tikai loti
nedaudzas eurozonas valstls, bet arpus eurozonas esoSajas valstis paléninasanas bija
redzamaka (2.4.2. b) grafiks).

Turpmakaja virziba pastav riski, kas saistiti ar majsaimniecibu spéju segt hipotekaros
maksajumus. Lielakaja dala dalibvalstu ir augsts taddu aizdevumu Tpatsvars, kuru procentu
likmes ir noteiktas lidz piecu gadu ilgam laikposmam, proti, vairak nekd 80 % astonas ES
valstis un 40-80 % vél devinas valstis; tas padara 8o valstu majsaimniecibas
neaizsargatakas pret procentu likmju pieaugumu. Majsaimniecibu ienakumi bas paklauti
spiedienam, pieaugot energijas rékiniem, kas samazinas citiem izdevumiem pieejamos

(26) Sk. 22. zemsvitras piezimi.
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iendkumus. Neraugoties uz loti zemadm un pat negativam realajam procentu likmém, $is
divéjadas ietekmes rada bilances stresa risku. Dzilakas vai ilgstosakas ekonomikas
lejupslides, kas negativi ietekmé& nodarbinatibu, sekas var bt turpmakas aizdevumu
atmaksas gratibas un kreditmaksajumu atlikSana.

Riskus, ko ekonomikai rada majoklu cenu bitiska lejupvérsta korekcija, nedaudz
mazina mazaks nozares svérums ekonomika un makroprudencialie pasakumi, tomer
to materializéSanos nevar izslégt. 2021. gada bivniecibas aktivitate bija augstaka valstis,
kuras majoklu cenas visvairak parsniedz patieso tirgus vértibu, tomér joprojam nesasniedzot
maksimalos limenus. Tas var samazinat jebkadu lejupverstu korekciju ietekmi uz cenam, jo
pievienota véertiba un nodarbinatiba tiktu ietekmétas mazak neka pirms globalas finansu
krizes, lai gan majsaimniecibu patérina pieaugumu varétu samazinat labklajibas efekti.
Turklat jebkdds majoklu cenu samazindjums, visticamak, bus mérenaks, jo saglabatos
strukturalie faktori, kuru d&| majoklu piedavajums bija ierobezots. leviestie makroprudencialie
pasakumi ir samazinajusi art ar majoklu tirgu saistitos riskus visparéjai finansu stabilitatei
(sk. 2.4.1. izcélumu). Neraugoties uz Siem risku mazinoSajiem faktoriem, joprojam pastav
riski, kas varétu izplatities citas nozarés un radit negativas atgriezeniskas saites, kas atklgj
sistémiskas nepilnibas.

Atskiriga majoklu tirgus valstu dinamika, ko papildina kopéja monetara politika,
varétu radit dazadas tendences eurozona. Pat ja majoklu cenu lielu korekciju risks Skiet
mazs, pastav probléemas, kas saistitas ar augstajiem hipotekara kredita parada limeniem, jo
Tpasi tad, ja procentu likmém ir 1ss fikséSanas periods, hipotekarajiem kreditiem ir ilgi
atmaksas termini un majoklu veértéjumi parsniedz pamatfaktorus. Situacija eurozonas
dalibvalstis ir |oti atSkiriga, un tas kopéjas monetaras politikas konteksta var radit zinamas
problemas. Padreiz€jie stingrakie monetarie un finanséSanas nosacijumi eurozona var bt
nepietiekami, lai samazindtu majoklu cenas valstis, kuras majoklu piedavajums ir loti
ierobezots. Savukart valstis ar elastigaku piedavajumu stingraki finanSu nosacijumi var
izraistt majoklu cenu samazinasanos, negativi ietekméjot buvniecibas nozari. Tas var
paaugstinat riskus konkrétai valstij specifiskajam politikam, jo 1pasi tam, kas saistitas ar
majoklu nodokliem un majsaimniecibu paradu un atmaksu, k& arT makroprudencialajiem
pasakumiem un politikai piedavajuma puseé.
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2.4.2. grafiks. Majsaimniecibu parads un banku aizdevumi majsaimniecibam

1) Grafika a) valstis ir sarindotas dilsto$a seciba péc majsaimniecibu parada attiecibas pret IKP 2021. gada.
Parads ietver aizdevumus (F4) un parada vértspapirus (F3). Sikaku informaciju un atsauci uz metodiku skatit
25. zemsvitras piezime.

2) Grafika b) valstis ir noraditas dilsto$a seciba péc banku aizdevumu attiecibas pret IKP. Aizdevumi ir korigéti
aizdevumi (neto plasmas), par kuriem zino ECB. Dati par Daniju nav pieejami.

Avots: Eurostat, AMECO, ECB, Eiropas Komisijas 2022. gada rudens ekonomikas prognoze un Komisijas
dienestu apléses.

Valstis, kuru defléto majoklu cenu indeksa pieaugums (procentualas izmainas 1 gada laika) 2021. gada parsniedz 6 %, zila krasa
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Atsevisku valstu limeni ir vérts uzsvert Sadas majoklu tirgus un majsaimniecibu
parada izmainas:

o Defléto majoklu cenu pieaugums 2021. gada parsniedza raditaju kopsavilkuma noteikto 6
% robezvértibu 14 dallbvalstis: Austrija, Cehija, Danija, Igaunija, Griekija, Latvija, Lietuva,
Luksemburga, Niderlandé, Portugalé, Slovénija, Ungarija, Vacija un Zviedrija. 2022. gada
otraja ceturksnt Cehija, Igaunija, Lietuva un Ungarija majoklu cenu pieaugums joprojam
paatrinajas, un salidzinot ar iepriek$&jo gadu, tas pieauga par vairak neka 20 % nominala
izteikksmé; citds 12 dalibvalstis — Austrija, Bulgarija, Horvatija, TIrija, Latvija,
Luksemburga, Niderlandé, Polija, Portugale, Slovakija, Slovénija un Vacija — cenu
pieaugums bija no 10 % Idz 20 %.

o Tiek lésts, ka dalibvalstis, kuras majoklu cenu vértiba ir noteikta vairak neka 20 % par
augstu, ir Austrija, Belgija, Cehija, Danija, Vacija, Luksemburga, Niderlande, Portugale un
Zviedrija. Francija un Zviedrija majsaimniecibu parads parsniedz prudencialo Iimeni,
majsaimniecibu kreditéSanas apjoms ir augsts, un tiek lésts, ka majsaimniecibu parads
2022. gada beigas parsniegs 2019.gada raditaju. Lai gan Francija lielakajai dalai
hipotekaro kreditu ir fiksétas procentu likmes, Zviedrija vairdk nekd divam treSdalam
hipotekaro kredttu ir mainigas procentu likmes ar fikséSanas periodu tikai I1dz vienam
gadam, kas vairdk paklauj majsaimniecibas lielaku hipotekdro maksajumu riskam
augstaku procentu likmju dél. Luksemburga majoklu cenu parak augsts novértéjums no
visam ES valstim ir vislielakais un majsaimniecibu parads ir loti augsts salidzinajuma ar



2.4. Majoklu tirgi un majsaimniecibu parads

majsaimniecibu ienakumiem; turklat kredité$anas apjomi strauji pieaug. Austrija, Cehija
un VA&cija majsaimniecibu parads ir zemaks par prudencialo [Tmeni vai atbilst tam, bet ir
paaugstinatas kreditplismas majsaimniecibam. Austrija un Vacija nesen sanéma
ieteikumus no ESRK par majoklu nekustama ipaSuma tirgu. Belgija majsaimniecibu
parads parsniedz prudencialo limeni, un Portugalé tas parsniedz gan prudencialo, gan
pamatfaktoru [imeni. ArT Portugalé divam treSdalam hipotekaro aizdevumu procentu
likmes ir fiksétas tikai uz vienu gadu, bet paréjiem hipotekarajiem aizdevumiem procentu
likmes lielakoties ir noteiktas laikposmam no viena lidz pieciem gadiem.

lgaunija, Francija, Griekija, Ungarija, Latvija, Malta, Slovakija un Spanija majoklu cenas
arm 2021. gada bija parak augtas un strauji pieauga 2022. gada pirmaja pusé. Sajas
valstis, iznemot Igauniju un Latviju, arT majsaimniecibu parads parsniedz prudencialo
kritériju vai arT palielinas un tuvojas kritérijiem. Slovakijd majsaimniecibu parads laika
gaita ir palielingjies, tas ir augstaks par pamatkritériju, un tiek prognozéts, ka Sogad tas
parsniegs prudencialo Kritériju.

Bulgarija, Horvatija, Trija, Lietuva, Polija un Slovénija majoklu nominalas cenas strauji
pieaug — 2022.gada pirmaja pusé tas ir palielingjusas par vairak neka 10 %
salidzinajuma ar to pasu laiku iepriekS&ja gada.

Kipra un Somija majoklu cenas, Skiet, nav parak augstas, bet pastav problémas saistiba
ar majsaimniecibu paradu. Kipra majsaimniecibu parads samazinas un ir zemaks par
pamatkritériju, bet tiek lésts, ka tas krietni parsniedz prudencialo kritériju. Somija
majsaimniecibu parads ari parsniedz pamatkritériju un prudencialo kritériju. Abas valstis
vairak neka 90 % hipotekaro kredttu ir mainigas procentu likmes vai arT tas ir fiksétas tikai
uz laiku Iidz vienam gadam.
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2.4.1. izcélums. ESRK veiktais majoklu ipaSuma neaizsargatibas novertéjums

Eiropas Sistémisko risku kolégija (ESRK) kops$ 2016. gada ir sistematiski noveértéjusi
majoklu nekustama ipasuma (MNI) vidéja termina neaizsargatibu Eiropas Ekonomikas
zonas (EEZ) valstis (¥'). ESRK ir aktivi vértéjusi MNI neaizsargatibu visa EEZ, un péc
2016. gada pirma bridinajumu kopuma izdoSanas ta 2019. gada izdeva konkrétam valstim
adresétu ieteikumu kopumu, k& ari turpmakus bridindjumus par vidéja termina
neaizsargatibu MNI sektora. ESRK var izdot bridinajumus, ja ta uzskata, ka ir jasignalizé par
neaizsargatibu un tendencém, kas var izjaukt finansu stabilitati, savukart ieteikumi tiek
sniegti, lai noraditu ne tikai uz finanSu stabilitdtes riskiem, bet arT uz nepiecieSamajiem
korektivajiem pasakumiem. Nesenakais novértéjums tika publicéts 2022. gada februarr.

ESRK 2022. gada februara noveéertéjuma secinats, ka vairakas valstis turpinaja
palielinaties MNI riski, ko rada strauj§ majoklu cenu kdpums un majsaimniecibu
parada pieaugums. Galvenie neaizsargatibas faktori, kas uzsvérti ESRK novértéjuma, ir
vidéja termina faktori, un atkariba no valsts tie ir saistiti ar strauju majoklu cenu pieaugumu
un, iesp&jams, parak augstu cenu noteik8anu majokla TpaSumiem (jo palielinas starpiba
starp majoklu cenu pieaugumu un majsaimniecibu riciba esoSajiem ienakumiem),
majsaimniecibu parada limeni un dinamiku, majoklu kreditéSanas apjoma pieaugumu un
pazimém, kas liecina par kreditéSanas standartu pazeminasanos. Konkréti neaizsargatibas
faktori dazadas valstis ir at3kirigi, un sikdka informacija par visvairak bazas raisoSajam
situacijam ir atrodama individualajos bridindjumos un ieteikumos. Papildus
makroprudencialas politikas apsveérumiem vairakas valstis dazi pamata esoSie
neaizsargatibas faktori efektivak tiktu mazinati ar majoklu un nodoklu politikas reformu
palidzibu.

2.4.1. tabula

LU SE NL DK AT CZ DE PT BE SK MT EE HU S| HRBG LT FR PL FI IE LV ES EL IT CY RO
ESRK riska LT H H H HIM L L L
VAT A H H H H H H H H
2022.g. e H H H HIm M M M VIl NP NP NP NP NP NP
Atbilstiga un pietiekama N& Né Ne Né N& Ja N Ja Ja Né Ja Ja Né Ja Ne Né Ja Ja Ja Ne Ja
o 206 |B B B B B B B
helit s {(E) 2019 |1 1 1 1 B B | B I
vai ieteikums (1) 2022 | | B B B B

1) Neattiecas - Nav veikts novértéjums.
Avots: ESRK

Péc noverteéjuma veik§anas ESRK izdeva Cetrus konkrétam valstim adresétus bridinajumus
un divus ieteikumus par vidéja termina MNI neaizsargatibas faktoriem ES valstis. Tika izdoti
bridinajumi Cetram ES valstim, kuras nesen tikusi konstatéti neaizsargatibu veicinosi faktori:
Bulgarijai, Horvatijai, Ungarijai un Slovakijai. leteikumi tika izdoti Austrijai un Vacijai, kuras
jau bija sanémuSas ESRK bridingjumus attiecigi 2016. un 2019.gada un Kkuras
neaizsargatiba nav pietiekami novérsta. Valstis, kas sanéma ESRK ieteikumus 2019. gada,
MNI neaizsargatibas limenis joprojam ir augsts. Danija, Somija, Luksemburga, Niderlandé
un Zviedrija neaizsargéatiba ir saglabajusies, neraugoties uz nesen ieviestajiem pasakumiem
tas noversanai. Lielakaja dala So gadijumu majoklu cenas ir turpingjusas palielinaties vai ir
augusas veél straujak neka ieprieks, ka rezultatd majoklu cenu parak augsta novéertéSana ir
nemainiga vai ir pieaugusi. ArT ar majsaimniecibu paradu saistitie riski vairakas valstis nav

(?7) ESRK (2016), “Vulnerabilities in the EU residential real estate sectors” (ES majokla Tpasuma nozares neaizsargatiba),
2016. gada novembris, ESRK (2019), “Vulnerabilities in the residential real estate sectors of the EEA countries” (EEZ
valstu majokla TpaSuma nozares neaizsargatiba), 2019. gada septembris, un ESRK (2022), “Vulnerabilities in the
residential real estate sectors of the EEA countries” (EEZ valstu majokla TpaSuma nozares neaizsargatiba), 2022. gada
februaris.
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2.4.3. grafiks. Majsaimniecibu parads un majoklu cenas: grafiku izlase.

a) leguldijums majsaimniecibu parada

izmainas, 2021.g b) leguldijums majsaimniecibu paradaizmainas,
4
o
o
E o
o =
C o
S c
®, =
-8
-12
Futa ztr R TRT YRS 22T RAMER3ES
B Neto kreditplismas [Redl3 IKP izaugsme H Neto kreditplismas [IRedl3 IKP izaugsme
@ Inflacija Citas izmainas minflacija Citas izmainas
¢) Nominalas majoklu cenas, izmainas %, d) Nominalas majoklu cenas, izmainas %,
200 2012.g.4.cet. lidz 2022.g.2.cet. 60 2019.g.2.cet. lidz 2022.g.2.cet.
180
50
160
140 40
120
100 30
80
20
60
20 10
20
1]

e) Majoklu cenu parmérigi augsta novértéjuma raditaji
20

75

g % A . 15

'g A A A A a o

B | A A aAA  oRA 4 10

2 o A& A A

0

h

wJ

£ 5
0

W ECFIN videja verte3anas starpiba (kreisa puse), 2022.g.2.cet.

O ECFIN vid&ja vertesanas starpiba (kreisa puse), 2021.g.
A Clk ienakumu gadi vajadzigi, lai nopirktu 100m2 (laba puse}, 2021.g.

lenakumugadi

f) Jauni hipotekarie krediti, dalljuma pa likmes
fiksésanas periodiem, 2022 g.1.semestris
100

bR TR TR X
=0 SH TR X
SN LR
§ i i
60 § o i
|| \ \
40 = o
[l
20 I N
ll
.
o
CTOFRP YU QO N SN e Wl S o
m##bn.l.ummzqmngJma—ImQI—zu
= Nav zindms [ Virs 10 gadiem

| Vairak par 5 un Iidz 10 gadiem [ Vairak par 1 un lidz 5 gadiem
W Lidz 1 gadam

Avots: AMECO, Eurostat, ECB, Komisijas dienesti




2.5. VALSTS SEKTORS

Valsts parada attieciba lielakaja dala dalibvalstu 2021. gada samazinajas, tomeér
joprojam ievérojami parsniedz pirmspandémijas limeni. Parada attieciba pret IKP
2021. gada samazinajas gandriz visas ES valstis, un ES kopéjais raditajs samazinajas par
aptuveni diviem procentpunktiem. Sis samazinajums ir saistits ar nominala IKP atgi$anos
péc 2020. gada, vienlaikus saglabajoties labveligiem finanséSanas nosacijumiem. Turpretl
fiskalais deficits, lai gan mazaks neka 2020. gada, biezi vien joprojam ir bijis ievérojams,
proti, vidéji 5,1 % no IKP eurozona un 4,6 % no IKP ES, jo fiskala politika joprojam bija
ekspansiva. Konkrétak, fiskalais deficits turpinaja atspogulot ietekmi, ko radija apjomigie
Covid-19 krizes pagaidu arkartas pasakumi pandémijas skarto majsaimniecibu un
uznémumu atbalstam, kuru ES kopéjais raditajs atbilda aptuveni 3%2 % no IKP.

Paredzams, ka valsts parada attieciba pret IKP 2022. gada turpinas samazinaties
lielakaja dala ES valstu. Tiek prognozéts, ka lielakaja dala dalibvalstu valsts parads
2022. gada kopuma samazinasies par 3%z procentpunktiem, bet joprojam bas augstaks par
2019. gada Ilimeni, daZos gadijumos parsniedzot to gandriz par 15 procentpunktiem.
Uzlabojumu rada pastaviga nominala ekonomikas izaugsme, kas ir augstaka neka netieSas
parada izmaksas, ka arT deficita turpmaka samazinaSanas, neraugoties uz apjomigiem
atbalsta pasakumiem majsaimniecibdm un uznémumiem saistiba ar augstam energijas
cenam, péc Covid-19 pandémijas konteksta divus gadus sniegta batiska fiskala atbalsta.
Parada attiecibas samazinajums ir bijis ieveérojamaks valstis ar vislielako paradu, jo
ekonomikas izaugsmei ir spécigadka aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinaSanas ietekme,
kad parada attieciba pret IKP ir lieldka. Paredzams, ka dazas valstis ar zemu vai mérenu
valsts parada attiecibu tas pieaugs vél vairak.

Prognozes 2023. gadam liecina par mérenaku valsts parada attiecibas samazinasanos
vai stabilizéSanos lielakaja dala ES valstu. Tiek prognozéts, ka 2023. gada saimnieciskas
darbibas pavajinasanas izraisis mazaku parada attiecibas samazinajumu, savukart valdibas
budZeta deficits kopuma pieaugs, ar nelielam at3kirtbam valstu starpa. Tiek prognozéts, ka
ldz 2023. gadam valsts parada attieciba pret IKP pirms Covid-19 krizes registréto limeni
sasniegs tikai nedaudzas dalibvalstis (2.5.1. grafiks). Turpmakajos ménesos var tikt veikti
papildu mérktiecigi pasakumi, lai atbalstitu neaizsargatas majsaimniecibas un uznémumus,
novirzot dalu no energétikas krizes izmaksam valsts sektoram un palielinot valsts paradu.
Turklat vél stingraki finanséSanas nosacijumi vai valGtas kursa svarstibas var negativi
ietekmét fiskalos raditajus, jo 1pasi valstis arpus eurozonas, kur biezi vien ir ievérojams
arvalstu valita denominéto paradu Tpatsvars. Augstaka inflacija varétu mazinat parada
slogu, ciktal ta palielina nominalo IKP, bet augstakas riska prémijas un vajaka saimnieciska
darbiba var veicinat valsts parada attiecibas palielinasanos un savukart radit problémas ne
tikai fiskalajai ilgtspé&jai, bet art citam ekonomikas dalam (sk. 2.5.1. izcélumu).

Augstaku nominalo procentu likmju dél var palielinaties parada apkalposSanas
izmaksas. Paslaik tiek prognozéts, ka reald izteiksmé procentu likmes eurozona
saglabasies negativas. Valsts obligaciju ienesigums eurozona 2022. gada pieauga, un to
ienesiguma starpibas nedaudz palielingjas, tirgus cenai esot apdraudétai. Neraugoties uz
stingraku monetaro politiku, joprojam tiek prognozéts, ka realas procentu likmes joprojam
bds negativas, un valsts obligaciju ienesigums starpibas eurozona joprojam ir starp
zemakajam pasaulé. Tomér to dalibvalstu, kuram ir lieli paradi, obligaciju ienesiguma
starpibas , 3. ceturksni pieauga nedaudz straujak, bet ietekmi palidz mazinat garaki parada
atmaksas termini. Nevar izslégt iespgju, ka varétu palielinaties procentu likmes un negativs
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nominalais IKP, kas batu nelabvéligaka situacija, neka paslaik prognozéts. Sada gadijuma
procentu likmes varétu parsniegt nominalo IKP pieaugumu, dazas valstis ar lielu paradu
palielinot spiedienu uzlabot fiskalo stavokli. ECB 2022. gada jdlija ieviesa Transmisijas
aizsardzibas instrumentu, lai nodroSinatu sakartotu monetaras politikas transmisiju visas
eurozonas dalibvalstis, nodroSinot zinamu apdroSinasanu pret finanséSanas nosacijumu
ievérojamu pasliktinasanos, ja ir izpilditi ar ekonomikas politiku saistitie nosacijumi.

Arpus eurozonas esosas dalibvalstis saskaras ar augstakam parada apkalpo$anas
izmaksam, palielinoties valsts obligaciju ienesiguma starpibam un tendencei veidot
arvalstu valuta denominétu paradu. Pasaules méroga stingrakiem finanséSanas
nosacijumiem izteiktaka ietekme ir bijusi arpus eurozonas. Valsts obligaciju ienesiguma
starpibas ir Tpasi augstas Ungarija, Polija un Rumanija. Turklat arpus eurozonas eso$ajas
valstis ir ievérojams arvalstu valltas denominéta valsts parada Tpatsvars, pasi Bulgarija (%)
(74 %) un Rumanija (52 %), bet ari Ungarija (22 %), Polija (22 %) un Zviedrija (17 %).

2.5.1. grafiks. Valsts parada un deficita attieciba pret IKP

a) Parada attieciba pret IKP (%) b) Deficita attieciba pret IKP (%)
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1) Valstis ir sarindotas dilsto$a seciba péc parada attiecibas pret IKP un deficita attiecibas pret IKP 2021. gada.
Avots: AMECO un Eiropas Komisijas dienesti.

Valstis, kuru valdibas parads (% no IKP) 2021. gada parsniedz 60 %, zila krasa
BG CZ DKH G3NM . es FR HR T cv VAN LUMT NL AT PTE sl SK FIE

Atsevisku valstu liment ir vérts uzsvért Sadas norises valsts sektora:

e Valsts parada attieciba pret IKP 2021. gada beigas parsniedza 60 % Austrija, Horvatija,
Somija, Vacija, Ungarija, Slovénija un Slovakija un parsniedza 100 % Griekija, Italija,
Portugalé, Spanija, Francija, Belgija un Kipra. 2021. gada parada attieciba pret IKP
samazinajas visas minétajas dalibvalstis, iznemot Vaciju un Slovakiju, un tiek prognozéts,
ka 2022. un 2023. lielakaja dala dalibvalstu gada ta turpinas samazinaties.

(?®) Bulgarija uztur fiksétu valUtas kursu attieciba pret euro, izmantojot savu valGtas nodrosinajuma sistému, un
2020. gada j0lija ta pievienojas VKM Il
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o Ir konstatéts, ka Griekijai Tstermina ir augsti fiskalas stabilitates riski (sk. 2.5.1. izcélumu).
Tas valsts parada attieciba pret IKP ir visaugstaka ES un krietni virs 100 %, un fiskalais
deficits joprojam ir ievérojams, taCu paredzams, ka tas butiski samazinasies. Sagaidams,
ka nakamajos gados bruto finanséjuma vajadzibas samazinasies.

o Tiek lésts, ka vidéja termina devinas dalibvalstis, proti, Belgija, Francija, Griekija, Italija,
Portugale, Rumanija, Slovakija, Slovénija un Spanija, saskarsies ar augstiem fiskalas
stabilitates riskiem. Valstis ar visaugstako parada attiecibu ir TpaSi neaizsargatas pret
finanséSanas nosacijumu izmaindm. Saskana ar izaugsmes procentu starpibas
1 procentpunkta pieauguma scenariju ltalija, Griekija, Spanija un Portugalé Ilidz
2023. gadam parads palielinatos par vairak neka 10 procentpunktiem no IKP (sk.
2.5.1. izc€lumu).

¢ Rumanijai un Ungarijai ir raksturigs pastavigi augsts fiskalais deficits un obligaciju
ienesiguma starpibu pieaugums, un abam valstim, jo 1pasi pirmajai no tam, batisks
faktors ir arvalstu valutas denominéts parads. Ungérija valsts parads art parsniedz 60 %
no IKP, un valdibas bruto finanséjuma vajadzibas ir augstas. Tiek prognozéts, ka
Rumanija valsts parada attieciba pret IKP nedaudz samazinasies, nemot véra gaidamos
labakus fiskalos rezultatus.
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2.5.1. izcélums. Izmainas finanséSanas nosacijumos — negativs “r-g” scenarijs
Komisija novérté dalibvalstu istermina, vidéja termina un ilgtermina ilgtspéjas riskus.
Ta konstaté, ka Griekija pastav Tstermina neaizsargatiba, ko rada gan fiskalie, gan
makrofinansialie mainigie lielumi. (*°) Tiek lésts, ka vidéja termina devinas dalibvalstis, proti,
Belgija, Francija, Griekija, Italija, Portugale, Rumanija, Slovakija, Slovénija un Spanija,
saskaras ar augstu fiskalas stabilitates risku. Riskus rada:

e augsta vai pieaugosa parada attieciba, jo Tpasi saistiba ar vaju fiskalo stavokli,

e paaugstinata nenoteiktiba par pamatscenarija prognozem,

e neaizsargatiba pret nelabvéligiem makrofinansialiem scenarijiem,

e nepiecieS8amas fiskalas korekcijas apmeérs, lai parada attieciba pret IKP vidéja termina
sasniegtu 60 %, t. i., raditajs S1.

Papildus parada analizé un riska klasifikacija
konstatétajiem ir ar1 citi faktori, kas var ietekmét fiskalo

Nelabvéliga "r-g"scenarija ietekme uz
prognozéto parada limeni 2032.g.

ilgtspéju. (*°°) lespéjamas saistibas, kas ir augstas ES Valsts __letekme
kopuma, bet arT ar lielam atSkirilbadm starp valstim, var batiski I 11,86
ietekmét valsts paradu un deficitu. Tas attiecas ari uz i —
iespéjamo saistibu risku, kas izriet no banku sektora. Savukart ES 842
fiskalas ilgtspéjas riskus mazina pédejos gados novérota BE 7,89
parada atmaksas termina pagarinaSana vai ANM reformu un PT 7,48
investiciju ietekme uz IKP izaugsmi, kas sagaidama drizak i —
vidéja termina un ilgtermina. AT 547
Sl 5,20
Nenoteiktibai un mainigajai ekonomikas videi var but Fi 5,00
iz§kiro8a nozime fiskalaja ilgtspéja. Pédéjo desmit gadu o 222
laikd finansé8anas nosacijumi ir bijusi labvelgi, jo zemo > 445
procentu likmju vide bija saistita ar sabiedribas noveco$anu, NL 433
mazaku raziguma pieaugumu un centralo banku T1stenoto SK 423
monetaro politiku. Negativa “r-g” projekcija, kad ekonomikas ’;"OT :(le)
izaugsme parsniedz procentu likmes, zindma méra mazina = 362
fiskalas problemas, bet nenovérs tas, jo at3kiribas var LT 2,75
mainities, mainoties apstakliem. TieSi tapéc ilgtsp&jas risku Lv 272
novértéjums ir Tpasi svarigs paslaik, kad, kritoties r, pieaug g, - —
jo ir mainijuSies finanséSanas nosacijumi un ekonomiska DK s
situacija kopuma ir pasliktinajusies. EE 84
LU 1,66
Sliktaki izaugsmes rezultati vai augstakas procentu likmes o 3

Avots: Eropas Komisijas dienesti

nakamaja desmitgadé varétu palielinat parada attiecibu, ja
netiks veikti politikas pasakumi. Fiskalas stabilitates pamatscenarija analize ir veikta,
pienemot, ka finanséSanas nosacijumi ir labveligi. Turklat nelabvéligais scenarijs ir
izstradats ta, lai aptvertu “r-g” pieaugumu vai pat apvérsi. Saskana ar So scenariju
paredzams, ka lielakaja dala ES valstu “r-g” projekcija 2032. gada saglabasies negativa, bet
bls augstaka, neka paredzéts pamatscenarija. Rezultata prognozétais parads nelabvéligaja
scenarija I1dz 2032. gadam batu lielaks salidzinajuma ar pamatscenariju.

(29) Fiskalas ilgtspéjas riska klasifikacijas pamata ir Komisijas 2022. gada pavasara prognoze (sniegta ari $a bridinasanas
mehanisma zinojuma valstim veltitaja sadala).

(3°) Eiropas Komisija (2022), Zinojums par fiskalo stabilitati, iestazu dokuments Nr. 171.
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2.5.2. grafiks. Valsts sektors: grafiku izlase.
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ES banku nozare 2021. gada izradija noturibu pret pandémijas ietekmi, tacu to
joprojam apdraud strukturali zema rentabilitate. Pirma [imena pamata kapitala raditajs
pédéja gada laika (2021. gada 3. ceturksnis — 2022. gada 2. ceturksnis) saglabajas augsts
un stabils (2.6.1. a) grafiks). PasSu kapitala atdeve ir atgriezusies virs pirmspandémijas
[imena, palielinoties ienakumiem no saimnieciskas darbibas un samazinoties uzkrajumiem,
kas registréti $aja perioda, bet rentabilitdte ir strukturala probléma visa Eiropas Savieniba
jaudas parpalikuma un zemas izmaksu efektivitates dél. (3') 2021. gada un 2022. gada
pirmaja pusé turpinajas agraku ienémumus neneso$o aizdevumu samazinaSana, savukart,
neraugoties uz to, ka péc Covid-19 pandémijas uzliesmojuma ieviestie aizdevumu atmaksas
moratoriji pakapeniski tika atcelti, jaunu ienémumus nenesoSu aizdevumu apjoms bdtiski
nepalielindjas (2.6.1. b) grafiks). Kreditu sniegSana nefinanSu sabiedribam turpinajas,
neraugoties uz to, ka pakapeniski beidzas Covid-19 pandémijas laikd pieskirto valsts
garantiju termind un dazas valstis tika noteikta stingraka makroprudenciala politika.
Palielinoties majoklu cenam visa ES, majsaimniecibu kreditéSanas apjomi 2021. gada stabili
pieauga (2.6.2. a) grafiks). KreditéSanas nosacijumi saka klat stingraki 2021. gada otraja
pusé, un aizdevumu procentu likmes palielinajas vienlaikus ar stingraku monetaro politiku, jo
Tpasi tajas valstis, kas nav eurozonas dalibnieces (2.6.2 b) un c) grafiks).

Nakotné ekonomiskas perspektivas pasliktinaSanas, domajams, negativi ietekmés
aktivu kvalitati un banku pelnu. Krievijas iebrukuma Ukraina ietekme uz ES finanSu nozari
li[dz Sim ir bijusi ierobezota, jo tieSa paklautiba finanSu darifjumu riskiem ir zema, tomeér
pastav otras kartas ietekmes riski. Ekonomikas perspektivas pasliktinasanas un atbalsta
pasakumu atcelSanas novélota ietekme var palielinat ienémumus nenesoSu aizdevumu
Tpatsvaru, kas 2022. gada otra ceturkSna beigas bija 1,8 %. (**) To apstiprina augsts
kreditmaksajumu atlikS8anas Iimenis un to aizdevumu Tpatsvars, kas klasificéti ka
nepietiekami rezultativi (2. pakapes aizdevumi) (2.6.2 d) grafiks), — 2022. gada otraja
ceturksnT tas eurozona bija 9,5 %. (*) (3*) Tas ir krietni virs pirmspandémijas lTmena, un
ienako$as plismas turpinas nozarés, kas nav pilniba atguvusas no pandémijas. (*°) Kapitala
raditaji 2022. gada sakuma, pieaugot riska svértajiem aktiviem, nedaudz samazingjas, bet
2022. gada otraja ceturksni saglabajas stabili, un kopg&jais pirma [imena pamata kapitala
raditajs lielajam bankam saglabajas 15 % liment. (*%) Pasu kapitala atdeve 2022. gada otraja
ceturksnT bija 7,9 %, ko veicinaja neto procentu ienakumi. (*') Augstakas energijas cenas un

(3*) ECB izdevums Financial Stability Review, 2022. gada maijs.
(32) EBI galvenie riska raditaji.

(33) Saskana ar 9. SFPS finansu instrumenti tagad ir jaiedala trijas atseviskos pakapés — ienémumus nesosi (pirmas
pakapes), nepietiekamus ienémumus nesosi (otras pakapes), un ienémumus nenesosi (tresas pakapes). Otra pakape
attiecas uz aizdevumiem ar ievérojamu kredttriska pieaugumu kop$ sakotnéjas atzisanas.

(34) ECB banku darbibas uzraudzibas dati.

(35) Eiropas Banku iestade (EBI) 2022. gada septembri saka ikgad&jo 2022. gada ES méroga parredzamibas pasakumu un
plano decembra sakuma publiskot informaciju par banku riska darfjumiem un aktivu kvalitati, ka arT EBI riska
novértéjuma zinojumu.

(3%) EBI galvenie riska raditaji. EBI 2022. gada jolija publicéja 2023. gada ES méroga stresa testa metodikas projektu, kas
Sobrid tiek apspriests ar nozari. Metodika aptver visas riska jomas un balstas uz 2021. gada ES méroga stresa testam
sagatavoto metodiku ar daZziem metodiskiem uzlabojumiem un lielaku banku izlasi.

(37) EBIriska infopanelis, 2022. gada 2. cet., un ECB banku darbibas uzraudzibas statistika, 2022. gada 2. cet.
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ekonomikas perspektivas pasliktinaSanas rada ierobezojumus daudziem aiznéméjiem, un
paredzamais kreditrisku pieaugums jau ir atspogulots finanSu sektora vértéjumu krituma
2022. gada, lai gan kopuma tas atbilst visparéjai tirgus tendencei. Eurozonas banku veiktas
kreditéSanas apsekojumi liecina, ka 2022. gada bankas pastiprindja savus kreditéSanas
standartus gan majsaimniecibdm, gan uznémumiem un ka 2022. gada 3. ceturksni
nosacijumi kluva ievérojami stingraki. (*®). Eiropas Sistémisko risku kolégijas (ESRK) valde
2022. gada septembrt naca klaja ar bridindjumu par ES finanSu sistémas neaizsargatibu,
uzsverot, ka ir palielinajuSies riski ES finanSu stabilitatei un mazas varbutibas riska scenariju
Isteno8anas iesp€jamiba. Apzinatie riski attiecas uz: i) makroekonomiskas perspektivas
pasliktinaSanos, ii) finansu stabilitates riskiem, kas izriet no iespéjamas straujas aktivu cenu
korekcijas, un iii) $adu noriSu ietekmi uz aktivu kvalitati. (*°)

Procentu likmju paaugstinasana ir gan iespéja, gan izaicinajums Eiropas finansu
sektoram, un palielinas risks. lepriek$€jas desmitgades laikd nemainigi zemas procentu
likmes radija izaicindjumus ES finanSu sektoram un bija viens no iemesliem ta zemajai
rentabilitatei. Lai gan paaugstinatas procentu likmes palielina banku ienakumu no
procentiem, tas var art palielinat banku finansé3anas izmaksas. Turklat augstakas procentu
likmes var negativi ietekmét banku aktivu un nodrosinajuma, tostarp nekustama ipasuma,
un veértspapiru novértéSanu. Turklat bankas un institucionalie investori, jo T1paSi
apdrosinasanas sabiedribas, draudoSu recesijas risku apstaklos varétu saskarties ar
taisnam vai apvérstam ienesiguma ltkkném. Paredzams, ka finans€juma izmaksu pieaugums
apvienojuma ar augstu inflaciju un zemu ekonomikas izaugsmi radis spiedienu uz
neaizsargatiem aiznéméjiem. (*°) Nemainiga vai pieaugo$a valsts finanséjuma izmaksu
sadrumstalotiba eurozona var negativi ietekmét banku sektorus ar parmeérigu noslieci
investét iekSzemes aktivos. Lai gan augstakas procentu likmes ir pozitiva tendence
apdro8inaSanas sabiedribam ar aktivu portfeliem, kuri galvenokart investéti zema riska
aktivos, investiciju un pensiju fondiem var rasties vértibas zaudéjumi fiksétas pelnas portfelr.
Pieaugosas procentu likmes un aktivu cenu parvertéSana ietekmé ari komercialo nekustamo
Tpasumu (KNI), ar kuru saistitiem riskiem arvien vairak ir paklautas bankas. (*') Tomér KNI
tirgus sarezgitiba un nebanku un starptautisku subjektu klatbdtne, ka arT batiskas datu

Moo=

nepilnibas sarezdt riska novértéjumu. (*2)

(3%) ECB eurozonas banku kreditésanas apsekojums, 2022. gada tresais ceturksnis.
(39) ESRK/2022/7
(4°) ECB, Financial Stability Review, 2022. gada maijs.

(41) KNTveido vairak neka g % no eurozonas banku riska. Eurozona no 12,6 % NFS aizdevumu pieauguma laikposma no
2019. gada 4. ceturksna lidz 2022. gada 2. ceturksnim gandriz pusi (5,6 procentu punktus) veidoja nekustamais
Tpasums un profesionalie pakalpojumi.

(4?) “Commercial real estate and financial stability — new insights from the euro area credit register”, ECB Macroprudential
Bulletin (ECB Makroprudencialas uzraudzibas biletens), 19. izdevums, 2022. gada oktobris.
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2.6.1. grafiks. Bankas: rentabilitate, kapitala attiecibas un ienémumus nenesosi aizdevumi

a) Rentabilitates un kapitala raditaji b) lenémumus nenesosi aizdevumi
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Pirma lTmena pamata kapitala (CETT) raditajs ietver parastas akcijas un nesadaltto pelnu. Pirma limena pamata
kapitala raditajs un kapitala atdeve ir ceturkSna datu vidéjais raditajs par iepriek$éjo gadu (2021. gada

3. ceturksnis — 2022. gada 2. ceturksnis). ES vidéja vértiba nav izsvérta atkariba no ekonomikas lieluma.
Griekija ar |oti negativu pasu kapitala atdevi (-6 %) nav ieklauta kreisaja panelgrafika. Dati par “maksimumu”
attélo ien@émumus nenesoso parada instrumentu (NPD) bruto vértibas Tpatsvaru kopéjos bruto parada
instrumentos; INA Tpatsvari ir sniegti par 2021. gada 1. ceturksni un 2022. gada 1. ceturksni; skaitli zem valsts
koda norada ienémumus nenesoSu parada instrumentu (INPI) maksimuma gadu.

Avots. ECB konsolidétie banku dati, Eiropas Komisijas dienesti

Globalas finansu stabilitates riski peédéja gada laika ir ieverojami palielinajusies.
FinanSu stabilitates risku palielinadanos visa pasaule 2022. gada ir izraisijusi augsta
inflacija, stingraki finan8u nosacijumi un paaugstinats tirgus svarstigums. (**) Riska
parcenosana visa pasaulé var atspoguloties finansu tirgos un var izraisit nestabilitati, ka art
palielinat aiznémumu izmaksas valstim un privatiem aiznéméjiem, dazkart pat neierastos
veidos. Tas rada dazadas problémas dazadam finanSu nozares dalam, un globalas finansu
sistémas savstarpéja sasaiste apgritina prognozésanu, kada veida neaizsargatiba varétu
materializéties.

Finansu sistéma ir paklauta jauniem sistémiskiem riskiem, kuriem var but atskiriga
ietekme gan ES, gan eurozona. Visa ES ir palielindjusies konkrétu nelabvéligu sistémisko
risku iespéjamiba, jo Tpasi tirgus darbibas traucéjumu un likviditates samazinasanas risks,
un ta var skart gan banku, gan nebanku finansu iestades. (*) So sistémisko risku
materializacijai var bat atSkiriga ietekme visa ES. Lai gan dalibvalstis veikti neviendabigi
politikas intervences pasakumi var but par iemeslu tam, ka atrak veidojas atskirigas norises
eurozona, arpus eurozonas esoS$as dalibvalstis saskaras ar papildu riskiem, kas saistiti ar
likviditdtes samazinaSanos un valdtas kursa tirgus darbibu. Paredzams, ka operacionalie
riski joprojam bus augsti, un tas ir saistits ar lielaku kiberuzbrukumu risku pieaugoSas
digitalizacijas apstaklos. (*°) Konkrétam nebanku finan$u iestddém Tpasus izaicindjumus
rada klimata riski un arvien lielaka paklautiba ar kriptoaktiviem saistitiem riskiem.

Valstis, kuru privata sektora kreditplisma (% no IKP), konsolideta, 2021. gada parsniedz 14%, zila krasa

BE BG CZ DK DE EE IE EL ES FR HR IT CY LV LTHHU MT NL AT PL PT RO SI SK FI

(43) IMF (2022): Global Financial Stability Report: “Navigation the High-Inflation Environment”, 2022. gada oktobris.
(44) ESRB Warning on vulnerabilities in the financial system of the EU (ESRB/2022/7), 2022. gada oktobris.

(45) EBI riska infopanelis, 2022. gada 2. ceturksnis.
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Valstis, kuru kop&jas finaniu sektora saistibas (procentualas izminas 1 gada laika), nekonsolidetas, 2021. gada parsniedz 16,5 %, zila krasa

BE BG CZ DK DEmEL ES FR HR IT CY LVLU HU MT NL AT PL PT RO SIEFI SE

Valstu liment ir verts uzsvert Sadas norises finansSu nozare:

e Dazam valstim, tostarp Kiprai, Griekijai un Italijai, gratibas rada vaja finanSu sektora
rentabilitdte, neaizsargats uznémumu sektors un liels valsts parads, kas palielina
negativas atgriezeniskas saites risku. Visas tris valstis saskaras ar lieliem ienémumus
nenesoSu aizdevumu (INA) raditaju uzlabojumiem, kas tomér joprojam parsniedz ES
vidéjo raditaju (ltalijai tikai nedaudz), savukart otras pakapes aizdevumu un parskatito
aizdevumu apjoms ir paaugstinats. Griekija banku INA Tpatsvars ir ievérojami
samazinajies INA tirdzniecibas dél, kas novérsa risku bankadm, bet dal&ji novirzija to uz
dazam finanSu iestadém arpus banku sektora. Papildu bazas rada banku negativa
rentabilitate un negativas kredttu plusmas 2021. gada, savukart kapitala radrtajs joprojam
bija viens no zemakajiem ES. Ari Kipras banku rentabilitate 2021. gada bija loti zema,
savukart kapitala raditajs bija tuvu ES vidéjam raditajam. Italijas bankas raksturo kapitala
raditajs, kas ir zemaks par videjo, un liela paklautiba ar valsts paradu saistitiem riskiem.

o Bulgarija problemu rada banku aktivu kvalitate, jo INA apjoms, neraugoties uz
samazinajumu, joprojam ir paaugstinats, turklat ievérojot to, ka arT parskatitais parads ir
paaugstinats. Eurozona otras pakapes aizdevumu apjoms 1pasi liels ir Austrija. Parskatita
parada raditajs Ungarija 2021. gada ievérojami palielinajas.

e Banku sektorus Vacija, Malta un Trija joprojam raksturo loti zema rentabilitate, un
ekonomiskas perspektivas pasliktinaSanas var to vél vairdk pazeminat.

e |gaunija, Trija, Lietuva un Slovakija finansu sektora saistibas 2021. gada palielinajas virs
MNNP raditaju kopsavilkuma 16,5 % robezvértibas. MNNP raditaju kopsavilkuma 14 %
robezvertiba privata sektora kreditu plismai tika parsniegta Luksemburga un Zviedrija.
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2.6.2. grafiks. FinanSu sektors: Grafiku izlase:

a) Aizdevumi (darfjumi) starp bankam un iekizemes b) Aizdevuma likme (%) NFS {jauniem
majsaimniecibam un uznémumiem ac uznémumiem}
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3. VALSTU SADALA

3.1. BELGIJA

Belgija privata sektora un valsts parada attieciba pret IKP ir augsta, lai gan saistitie riski
Skiet ierobezoti. Rodas bazas par izmaksu konkurétspéju, un paredzams, ka nominalas
vienibas darbaspéka izmaksas ievérojami palielinasies. Neraugoties uz nesenajiem
samazingjumiem, Belgijas valsts parads joprojam ir liels.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un Belgija nekonstatéja
makroekonomisko nelidzsvarotibu. Sogad Komisija neuzskata par vajadzigu veikt papildu
padzilinatu analizi par Belgiju.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 2,8 % apmeéra 2022.gada un 0,2 % apmeéra
2023. gada. Inflacija ir augsta. Salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu oktobrT
ta palielinajas lidz 13,1 %, un pamatinflacija tiek lesta 4,8 % apméra. Paredzams, ka cenas
pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Belgiju liecina, ka 2021. gada tris raditaji parsniedza indikativas
robezvertibas, proti, privata sektora parads, valsts parads un jaunieSu bezdarba izmainas.
Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas attiecigas norises.

o Rodas baZas par izmaksu konkurétspéju. Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas
péc spéciga ar pandémiju saistita pieauguma 2020.gada 2021.gada nedaudz
samazinajas, bet tiek prognozéts, ka 2022. un 2023. gada tas ieveérojami palielinasies
sakara ar salidzino$i spécigu nominalo algu pieaugumu. Sis pieaugums iezimé tempa
palielinaSanos attieciba pret talitejo pirmspandémijas periodu un ir izteiktdks neka
[[dzigdm eurozonas valstim. 2021. gadad nedaudz palielindjas uz SPCI balstitais realais
efektivais valGtas kurss. Tomér salidzindjuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu tas
[[dz 2022. gada augustam samazingjas.

¢ Nefinansu sabiedribu parada attieciba pret IKP joprojam ir viena no augstakajam ES,
taCu ta samazinas. Ta 2021. gada nedaudz samazingjas ldz 106,9 %, jo spécigs
pieaugums kompenséja kreditplismu atsdkSanos. 2022. gada pirmaja pusé ta turpinaja
samazinaties, bet pastav riska faktori, kas saistiti ar makroekonomisko vidi. Parads tagad
ir par 11 procentpunktiem zemaks neka 2019. gada, tatu tas joprojam parsniedz gan
prudencialo, gan pamatkritériju. Riskus samazina tas, ka lielu korporativa parada dalu
veido parrobezu aizdevumi uznémumu grupu ieksiené.

o Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP samazinas, bet joprojam ir paaugstinata. Péc
spéciga pieauguma 2020. gada ta 2021. gada samazinajas, jo paredzams, ka neto
kreditplismas saglabasies meérenas. Majsaimniecibu parada raditajs nedaudz
samazinajas ari 2022. gada pirmaja pusé, tuvojoties pirmspandémijas [imenim. Nemot
véra inflacijas Ilimeni, nominalas izlaides pieaugums visticamak joprojam veicinas
aiznemto Iidzeklu Tpatsvara samazinasanos 2022.gada. Majsaimniecibu parads
parsniedz pamatkritériju, bet ir zemaks par prudencialo kritériju. Majsaimniecibu
ienémumus nenesoSais parads joprojam ir zems; lielais hipotekaro kreditu Tpatsvars ar
ilglaicigam fiksétam likmém un prognozétais realais kompensacijas pieaugums samazina
riskus, kas saistiti ar majsaimniecibu paradu istermina.
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e Pieaug bazas saistiba ar majoklu cenu tendencém. Nominalo majoklu cenu pieaugums
paatrindjas, 2021.gadad sasniedzot 7,1 %. Nominalais majoklu cenu pieaugums
salidzingjuma ar iepriekS€ja gada atbilstoSo periodu 2022. gada otraja ceturksni
sasniedza 5,9 %. Tiek lésts, ka 2021. gada majoklu cenu veértiba bija 23,4 % par augstu.

e Pastav riski, kas saistiti ar Belgijas lielo valsts paradu. Valsts parads 2021. gada
samazinajas Iidz 109,2 % no IKP, jo spéciga izaugsme radija ievérojamu sauc€ja efektu.
Tas joprojam par aptuveni 12 procentpunktiem parsniedz 2019. gada Ilimeni. Tiek
prognozéts, ka valsts parads 2022. gada atkal samazinasies, bet tiek prognozéts, ka
2023. un 2024. gada tas pieaugs. Valdibas budzeta deficits joprojam ir augsts, lai gan
2021. gada tas samazinajas lidz 5,6 %, un tiek prognozéts, ka 2022. gada tas nedaudz
samazinasies, bet péc tam atkal pieaugs. Fiskalas ilgtsp€jas riski ir augsti gan vidéja
termina, gan ilgtermina, nemot véra ilgtermina prognozes par parada tendencém un ar
sabiedribas novecoSanu saistito izmaksu pieaugumu.

3.1.1. grafiks. Grafiku izlase: Belgija

a)Uznémumu parada attiecibas pet IKPizmainas b) Vienibas darbaspéka izmaksas
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Avots. Ameco, Eurostat un Eiropas Komisijas dienesti.




3.1.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Belgiju

prognoze
RoebeAvértibas Kitérjs | Kitérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Aréja pozicija
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidé&jais) -4%16% 0.0 0.1 0.5 -04 -1.7
Tekoia konta bilance, meksgjumu bilance (% 1o IKP) 08(1) 22(2) 01 11 04 27 29
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -815(3) 11.1(4) 40.9 47.0 59.9 51.7 45.7
NENDI - NIIP, izslédzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 361 346 373
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 4.8 71p 54p 9.6 15.0
Normindlo darbaspka vieriibas izmeksu indekss (procentudlas izmainas gadu no gada) 14 41p 01p 54 92
Realais efektivais valltas kurss - 42 tirdz.partn., SPCl deflators (proc. izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) £11% (Nav EZ) 27 25 0.6 -1.9 -5.0
Redlais efekivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPQ deflators (procentudlas izmeines 1 gada garumé) 12 13 05 36 20
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% -23 10.1 24 22 24
Bisporta tirgus dala - % no pasales eksporta (procentualas izmaines 1 gada garumé) 05 47 05 01 13
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 178.3 1809p 169.0p 1599 154.1
Privata sektora kreditu pldsma, konsolidéta (% no IKP) 14% 4.7 -33p 38p 59 76
Mgjsaimniecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 488 (6) 668 (7) 604 656 621 60,7 603
Nefinensu sabiedribu parads, konsalidéts (% no IKP) 723 (6) 79(7) 1179 1153 1069 992 938
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 25 33 45 -21 -1.4
MejoKu cenu indekss, nomindls (procentudlas izmaines 1 gada garuma) 234(8) 40 42 71 35 11
Valsts parads
Vispargjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 97.6 112.0 109.2 1062 107.9
Vispargjas valdibas bilance (% o IkP) 19 90 56 52 58
Banku sektors
Kopegjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 5.8 8.8 75 6.1
Kepitdla atdeve (%) 86 59 99
Rirmé limena pameta kapitala radtgs 106 (9) 155 171 176
Bruto iepémumus nenesosi aizdevumi, iek&zemes un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevurmiem) 21e 21e 16p 14
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidéjais) 10% 6.2b 5.8 59 6.0 6.2
Bezdarba limeris (gada limeris) 64 (10) 55 58 63 58 64
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedz. vecuma no 15 17dz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) -0.2 pp 14 04b 11 1.9 23
ligtermina bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 |7dz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) 0.5 pp -16 -1.0 0.0
Jauniedu bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 17dz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) 2 pp -5.8 -35 22

Piezimes. sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognoZu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze)




3.2. BULGARIJA

Bulgarija pastav bazas par izmaksu konkurétsp&ju un uznémumu paradu, lai gan saistitie
riski Skiet ierobezoti. Nominélas vienibas darbaspéka izmaksas pédéjos gados ir ievérojami
palielinajusas, un paredzams, ka tas turpinds augt, ievérojot to, ka ir Joti augsta
pamatinflacija un spécigs nominalas algas pieaugums. Nefinansu sabiedribu parads
samazinas, bet joprojam ir salidzinoSi augsts.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomisko nelidzsvarotibu Bulgarija. Sogad Komisija neuzskata par vajadzigu veikt
papildu padzilinatu analizi par Bulgariju.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 3,1 % apmeéra 2022.gada un 1,1 % apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta, t.sk. salildzingjuma ar daudzadm Bulgarijas eurozonas
tirdzniecibas partnervalstim. Salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu septembrt
ta palielinajas lidz 15,6 %, un pamatinflacija tiek |ésta 9,4 % apméra. Paredzams, ka algas
strauji pieaugs atbilstosi cenam.

Raditaju kopsavilkums par Bulgariju liecina, ka 2021. gada viens raditajs, proti, nominalo
darbaspéka vienibas izmaksu pieaugums, parsniedza ta indikativo robezvértibu. Raditaju
kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo 3adas attiecigas norises.

e Bazas par arejo ilgtspéju nav loti izteiktas. TekoSaja konta 2021. gada tika registréts
neliels deficits 0,5 % apméra no IKP, un paredzams, ka tas turpmak pieaugs. Negativa
neto starptautisko investiciju pozicija (NIIP), ko galvenokart veido arvalstu tieSas
investicijas, 2021. gada uzlabojas, un paredzams, ka lidz 2024. gadam ta bds tuvu
lldzsvaram. Tomér NIIP, izsleédzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (NENDI),
joprojam ir apjomiga.

e Joprojam turpinas spiediens uz izmaksu konkurétspéju, kas pastavéja jau pirms Covid-19
pandémijas. Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas péd&jos gados ir ievérojami
palielindjusas, un paredzams, ka tas turpinasies, ievérojot to, ka ir loti augsta
pamatinflacija, darbaspéka trikums un spécigs nominalo algu pieaugums. Uz SPCI
balstitais realais efektivais valltas kurss nedaudz palielindjas 2021. gada un turpinaja
palielinaties I1dz 2022. gada augustam.

¢ NefinanSu sabiedribu parads salidzindjuma ar lidzigam regiona valstim joprojam ir
augsts, un tas parsniedz pamatfaktorus, bet tas samazinas. P&c neliela Iéna pieauguma
2020. gada Covid-19 krizes laika nefinanSu sabiedribu parada attieciba pret IKP
2021. gada atkal samazinajas Iidz 59,5 %. 2022. gada pirmaja pusé minétais parads
turpindja samazinaties, bet pastav riski saistibd ar makroekonomisko vidi. Tapat ka
daudzas citas arpus eurozonas eso$Sajas dalibvalstis arvalstu valita denominéto
korporativo aizdevumu Tpatsvars ir augsts. Uznémumu paradsaistibas papildina augstas
likviditates rezerves, kas mazina riskus, bet pastav ienémumus nenesosi aizdevumi.
Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP ir zemaka par prudencialo un pamatkritériju, bet
mainigo likmju parsvars majoklu kreditéSana paklauj majsaimniecibas ar paradsaistibam
augstaku procentu likmju riskam.

e Pastav bazas saistiba ar majoklu cenu tendencém. Majoklu nominalo cenu pieaugums
2021. gada paatrindjas no 4,6 % Ilidz 8,7 %. Majoklu nominalo cenu pieaugums
salidzinajuma ar iepriek8€ja gada atbilstoSo periodu 2022. gada otraja ceturksni
sasniedza 14,6 %. Tomér vértibu starpibas raditaji neliecina par to, ka novértéjums
varétu but parak augsts.

¢ Banku sektora joprojam pastav bazas, kas galvenokart saistitas ar tas aktivu kvalitati.
lenémumus nenesoSo aizdevumu Tpatsvars 2021. gada turpindja samazinaties [idz 4,8 %,
tacu tas joprojam krietni parsniedz ES vidéjo raditaju. Joprojam augsts raditajs ir art



3.2. BULGARIJA

nepietieckamus ienémumus nesoSiem (otrds pakapes) aizdevumiem un parskatitajiem
aizdevumiem, kuru apjoms ir palielindjies péc pandémijas. Moratorijs attieciba uz
privatajiem aizdevumiem beidzas tikai 2021. gada decembri. Lai gan pirma limena
pamata kapitala raditajs ievérojami parsniedz ES vidéjo limeni, pasu kapitala atdeve ir
zema.

3.2.1. grafiks. Grafiku izlase: Bulgarija
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3.2. BULGARIJA

3.2.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Bulgariju

prognoze
Robexvértibas Kitaijs | Kitérjs Il 2019 2020 2021 202 2023
Aré&ja pozicija
Teko3a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%16% 20 09 05 -0.6 -16
Tekosa korta bilance, meksgumu bilance (% o IKP) -08(1) -40(2) 19 00 05 -12 -30
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -37.2(3) -209 (4) -30.2 -26.1 -184 -13.7 -133
NENDY - NIIP, izslédzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 402 479 498
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 204 19.9 16.4 26.9 255
Nominalo derbaspéka vienibas izmeksu indekss (procentudias izmeines gadu no gada) 31 90 36 123 78
Realais ef ektivais valdtas kurss - 42 tirdz.partn., SPCl deflators (proc. izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) +11% (Nav EZ) 4.6 71 3.8 46 -1.6
Redlais efektivais valltas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SO deflators (procentudlas izmeines 1 gada garuma) 00 29 08 10 -35
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% 15.1 15.7 12.2 10.6 9.2
Bisparta tirgus dela - % no pasaules eksporta (procentudlas izmeines 1 gada garua) 27 07 50 31 141
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 90.7 925 84.4 80.0 75.2
Privata sektora kreditu plGsma, konsolidéta (% no IKP) 14% 5.6 3.6 4.4 71 6.0
Mejsainmmiedibu parads, konsdlidéts (% no IKP) 786(6)  285(7) 230 244 249 241 255
Nefinansu sabiectbu parads, konsolicéts (% 1o IKP) 1053(6)  520(7) 67,7 68,1 595 559 497
Majok|u tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 39 52 25p 0.9 05
Mejoklu cenu indekss, nomindls (procertudlas izmeines 1 gada garuma) 05(®) 60 46 87 93 53
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 20.0 245 239 225 236
Mspargjas valdibas bilance (% no IKP) 21 -38 -39 -34 28
Banku sektors
Kopégjas finanSu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 5.2 10.6 95 26
Kapitadla atdeve (%) 12 49 88
Firma limena parmeta kepitdla raditds 106 (9) 184 220 220
Bruto iengmumus nenesosi aizdevum, iekzemes un arvalstu vieribas (% no bruto aizdevurmiem) 6.5e 59 48p 43
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidé&jais) 10% 6.2 5.8 55 55 52
Bezdarba lmenis (gada limenis) 49 (10) 52 61 53 52 52
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedz. vecuma no 15 1idz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) -0.2 pp 45 0.9 0.6 0.6 17
ligtermina bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 17dz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g. 0.5 pp -21 -1.2 -1.0
Jaunie$u bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 17dz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 g.g.) 2pp -8.3 13 -0.1

Piezimes. sk. 1. pielikumu.
Avots. Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada
rudens prognoze)




3.3. CEHIJA

Cehija baZas, kas saistitas ar izmaksu konkurétspéju un ma&joklu cenu tendencém, pastavéja
Jjau pirms Covid-19 pandémijas un ir joprojam. Paredzams, ka nominalas vienibas
darbaspéka izmaksas joprojam turpinds pieaugt, jo gaidams reala efektiva valitas kursa
képums un pamatinflacija salidzingjuma ar l[dzigam eurozonas valstim ir Joti augsta. Mgjok/u
nominalo cenu pieaugums ir bijis viens no augstakajiem ES, un tiek lésts, ka majoklu cenas
ir novértétas par augstu.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomisko nelidzsvarotibu Cehija. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi padzilinata
parskata par Cehiju izvértét jaunos neaizsargatibas faktorus un to sekas.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 2,5 % apmeéra 2022.gada un 0,1 % apmera
2023. gada. Inflacija paslaik ir |oti augsta salidzinajuma ar Cehijas tirdzniecibas partneriem
eurozona, un monetara politika ir ierobezojosa. SeptembrT salidzinajuma ar iepriek$éja gada
atbilstoSo periodu ta palielinajas Iidz 17,8 %, savukart monetaras politikas pamatlikme
pieauga lidz 7 %. Saskana ar aplési pamatinflacija septembrt bija 13,7 %. Paredzams, ka
cenas pieaugs straujak neka algas.

Radrtaju kopsavilkums par Cehiju liecina, ka 2021. gada divi raditaji, proti, nominalo vienibas
darbaspéka izmaksu pieaugums un realo majokla cenu pieaugums parsniedza indikativas
robezvertibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas attiecigas
norises.

e Argjas ilgtspéjas problémas joprojam ir ierobezotas. Péc parpalikuma septinu gadu
garuma tekoSa konta bilance 2021. gada mainijas uz deficitu 0,8 % apméra no IKP, ko
izraistja mazaks pre€u parpalikums pieaugoSa importa apstaklos un augstakas energijas
izmaksas. Tiek prognozets, ka deficits palielinasies, un $a gada dati liecina par turpmaku
preCu bilances samazinasanos. Tomér nedaudz negativa neto starptautisko investiciju
pozicija (NIIP) turpindja uzlaboties, tau tiek prognozéts, ka turpmak td nedaudz
pasliktinasies. Tomér NIIP, izslédzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (NENDI),
joprojam ir apjomiga.

e Bazas par izmaksu konkurétspéju, kas pastavéja jau pirms Covid-19 pandémijas,
joprojam pastav. Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas pédéjos gados saspringta
darba tirgus apstaklos ir ievérojami palielindjusas. Paredzams, ka péc Tslaicigas
paléninasanas 2021.gada vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums 2022.un
2023. gada atkal bus liels. Uz SPCI balstitais realais efektivais valltas kurss 2021. gada
paaugstindjas, un 2022. gada ari turpinds pieaugums. So pieaugumu veicindja gan
inflacijas starpiba, gan nominala efektiva valitas kursa attieciba pret eurozonu kapums.

e Joprojam bazas rada loti liels majoklu cenu pieaugums. Majoklu nominalo cenu
pieaugums paatrindjas no 8,5 % 2020. gada Idz 19,7 % 2021 gada, un ta pieauguma
temps bija viens no lielakajiem ES. Majoklu nominalo cenu pieaugums salidzinajuma ar
ieprieck3€ja gada atbilstoSo periodu 2022. gada otraja ceturksni palielinajas dz 23,1 %.
Tiek lésts, ka 2021. gada majoklu cenas bija novértétas 25 % par augstu. 2021. gada
ievérojami palielindjas arT hipotekarie krediti, tostarp jauni aizdevumi pirms gaidamas
stingrakas monetaras politikas. ST tendence 2020. gada tika apvérsta pretéja virziena péc
tam, kad tika ieviesti stingri makroprudencialie pasakumi un ievérojami palielinatas
hipotekaro kreditu likmes. Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP kopuma nemainijas,
bet joprojam bija zemaka par kritérijiem.

o Ar valsts paradu saistitie riski joprojam ir salidzino8i zemi. Valsts parada attieciba pret
IKP joprojam ir salidzinoSi zema, lai gan 2021. gada ta palielindjas Ilidz 42 %, un tiek
prognozéts, ka ta turpinas nedaudz palielinaties. Valdibas budzeta deficits 2021. gada



samazinajas Iidz 5,1 %, un tiek prognozéts, ka turpmak tas turpinas uzlaboties. Turklat
ilgtermina fiskalas ilgtspéjas riski ir augsti sabiedribas novecoSanas dél.

o Banku sektors ir stabils un noturigs. Bankas ir labi kapitalizétas, un to rentabilitate ir
augsta. lenémumus nenesoSo aizdevumu Tpatsvars joprojam ir zems. levérojams
aizdevumu procentu likmju pieaugums var samazinat salidzinoSi augstos aizdevumu
apjomus un palidzét nedaudz korigét majoklu cenas.

3.3.1. grafiks. Grafiku izlase: Cehija
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3.3.1. tabula: Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Cehiju

prognoze
Robexvértibas Kitérijs | Kitérijs Il 2019 2020 2021 202 2023
Argja pozicija
Teko3a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vid&jais) -4%16% 0.8 0.9 05 -1.0 -35
Tekosa korta bilanoe, meksgjumu bilance (% no IKP) 08(1) 29@2) 03 20 08 41 54
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -64.0 (3) 6.5 (4) -19.8 -16.3 -15.6 -17.1 -15.8
NENDY - NIIP, izslédzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 302 373 364
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 145 18.7 13.9 15.2 15.0
Nomindlo darbaspdka vieribas izmeksu indekss (procentudlas izmeines gadu no gads) 43 73 18 55 71
Realais ef ektivais valQtas kurss - 42 tirdz.partn., SPCl deflators (proc. izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) £11% (Nav EZ) 8.7 56 5.0 8.7 75
Redlais efekfivais valltas kurss - 42 tirdzniecibes partneri, SPQ deflators (procentudlas izmeines 1 gada garuma) 03 07 39 39 -03
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% 48 8.1 -1.1 -1.6 -24
Exsporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentudas izmainas 1 gada garuma) -10 24 45 07 0.1
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 78.6 81.7 78.8 749 69.4
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 14 0.6 29 59 5.6
Mjsaimniecibu parads, konsalidéts (% no IKP) 6238 (6) 463 (7) 315 339 344 341 337
Nefinansu sabiedribu parads, konsalidets (% no IKP) 8385 (6) 631(7) 471 478 444 408 357
Majok|u tirgus
Majok|u cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 6.2 54 16.4 3.8 -4.4
VBjokju cenu indekss, normindls (procentudlas izmeiness 1 gada garuma) 253(8) 92 85 197 151 28
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 30.0 37.7 420 429 442
Visparéjas veldibas bilance (% no IKP) 03 -58 -51 -43 41
Banku sektors
Kopéjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 46 48 79 0.2
Kapitdla atdeve (%) 139 67 106
Armé limena pameta kapitala raditss 106 (9) 182 203 198
Bruto ien@mumus nenesosi aizdevum, iekSzemes un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 17e 19e 17p 14
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidéjais) 10% 24 23 25 27 29
Bezdarba limenis (gada limenis) 27(10) 20 26 28 27 33
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedz. vecuma no 15 I7dz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) -0.2 pp 17 0.5 0.0 -1.7 -0.9
Illgtermina bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 ITdz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) 0.5 pp =11 -04 0.1
Jaunie$u bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 I1dz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) 2 pp -4.9 0.1 15

Piezimes. sk. 1. pielikumu.

Avots. Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognoZu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze)




3.4. DANIJA

Danija majoklu cenu pieaugums un privata sektora parads ir augsts, lai gan saistitie riski
Skiet ierobezoti. Teko$a konta parpalikums ir ievérojams. M&joklu nominalo cenu pieaugums
ir bijis viens no augstakajiem ES, nemot véra apléses par nelielu noslieci uz magjoklu cenu
parak augstu novértéjumu. Majsaimniecibu un nefinansu sabiedribu parada attieciba pret
IKP ir augsta un parsniedz gan prudencialo, gan uz pamatfaktoriem balstito kritériju, bet ta
samazinas.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomisko nelidzsvarotibu Danija. Sogad Komisija neuzskata par vajadzigu veikt
papildu padzilinatu analizi par Daniju.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 3,0 % apméra 2022.gada un 0% apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta un vienlaikus ievérojami pastiprinas stingraka monetara
politika. Salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu septembrt inflacija palielinajas
lldz 11,1 %, un pamatinflacija tiek leésta 5,2 % apmeéra. Paredzams, ka cenas pieaugs
straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Daniju liecina, ka 2021. gada tris raditaji, proti, tekosa konta
bilance, majoklu faktisko cenu pieaugums un privata sektora parads, parsniedza indikativas
robezvértibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas attiecigas
norises.

e Problemas aréja sektora ir saistitas ar loti lielu tekoSa konta parpalikumu, kas
2021. gada palielingjas Iidz 9 % no IKP. Tiek prognozéts, ka parpalikums 2022. gada
samazinasies, bet neparprotami parsniegs MNNP augs$ejo robezveértibu, jo pakalpojumu
bilance palielinas. Uzkratie parpalikumi ir radijusi augstu neto starptautisko ieguldijumu
poziciju (NIIP), kas 2021. gada sasniedza 77 % no IKP, lai gan tiek prognozéts, ka ta
turpmak samazinasies. Liela NIIP rada pozitivus neto primaros ienakumus, kuri pastiprina
lielo tekoSa konta parpalikumu.

e BaZas par izmaksu konkurétspéju joprojam ir ierobezotas. Nominalas vienibas
darbaspéka izmaksas 2021. gada palénam palielinajas, un tiek prognozéts, ka 2022. un
2023. gada tas pieaugs veél vairak. 2021. gada nedaudz samazinajas uz SPCI balstitais
realais efektivais valltas kurss. Salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu tas
l[dz 2022. gada augustam turpinaja samazinaties.

¢ Nefinansu sabiedribu (NFS) parads ir augsts, un 2021. gada tas méreni palielinajas Iidz
110,4 % no IKP. Tas joprojam parsniedz gan prudencialo, gan pamatkritériju. NFS
kreditplismas % no IKP ir augstas, bet 2022. gada otraja ceturksni samazinajas.

o Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP joprojam ir visaugstaka ES, parsniedzot gan
prudencialos kritérijus, gan uz pamatfaktoriem balstitos kritérijus. Tomér 2021. gada ta
samazinajas un 2022. gada pirmaja pusé turpinaja samazinaties, jo neto kreditplismas
joprojam ir mérenas. Paredzams, ka nominalais IKP joprojam veicinas aiznemto [idzeklu
Tpatsvara samazinaSanos 2022. gada. Majsaimniecibu ienémumus nenesoSais parads
joprojam ir zems; Aptuveni pusei hipotekaro kreditu ir mainigas procentu likmes vai tas ir
fiksétas uz laiku IT1dz pieciem gadiem.

e Joprojam bazas rada loti liels majoklu cenu pieaugums. Majoklu nominalo cenu
pieaugums 2021. gada paatrinadjas no 5,1 % Iidz 11,7 %, un ta pieauguma temps bija
viens no lielakajiem ES. Majoklu nominalo cenu pieaugums salidzinajuma ar iepriekséja
gada atbilstoSo periodu 2022. gada otraja ceturksnt paléninajas Iidz 2,8 %. Tiek Iésts, ka
2021. gada majoklu cenas bija novértétas 20 % par augstu.



3.4.1. grafiks. Grafiku izlase: Danija

a) Majoklu cenas
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Avots. Eurostat, ECB un Eiropas Komisijas dienesti.

3.4.1. tabula Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Daniju

prognaze
Robezvértibas Kitérijs | Kitérijs Il 2019 2020 2021 202 2023
Arégja pozicija
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidé&jais) -4%16% 79 7.9 85 79 7.7
Tekosa konta bilance, meksajumu bilance (% ro IKP) 11(1) 27(2) 85 79 90 67 74
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -91.7 (3) 19.9 (4) 7.7 70.0 77.0 717 80.6
NENDY - NIIP, izslédzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 290 326 321
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 3.4 6.7 6.1 8.9 8.6
Nominalo derbaspeka vieribas izmeksu indekss (procentualas izmeinas gadu no gada) 19 35 06 46 32
Realais efektivais valatas kurss - 42 tirdz.partn., SPCl deflators (proc. izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) £11% (Nav EZ) -0.2 0.9 -1.1 -4.9 -8.7
Redlais efektivais valitas kurss - 42 i partreri, SRQ deflators izmeines 1 gada ) -18 15 -09 -55 25
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% 17 10.6 6.5 8.7 93
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 23 66 -23 15 10
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 221.2 2213 2147 2122 2069
Privata sektora kreditu plasma, konsolidéta (% no IKP) 14% 105 5.0 123 104 136
Mejscimriecibu parads, konsolidéts (% o IKP) 697(6)  937(7) 1106 1119 1043 1005 978
NefinanSu sabiedribu parads, konsalidéts (% no IKP) 962 (6) 996 (7) 1106 1094 1104 1117 1091
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 1.4 4.7 95 -6.3 -1.6
MBjoK|u oenu indekss, nomindls (procentusias izmeines 1 gada garumé) 200 (8) 24 51 17 11 07
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 337 422 36.6 337 328
\Mspargjas valdibas bilance (% o IKP) 41 02 36 18 05
Banku sektors
Kopéjas finansu sektora saistTbas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 134 56 117 03
Kapitala atdeve (%) 87 45 82
Firmé limena pamata kepitaia raditsis 106 (9) 180 191 187
Bruto ienémumus nenesasi aizdevumi, iekézemes un arvalstu vieribas (% no bruto aizdevurmiem) 19e 19 18p 15
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidéjais) 10% 53b 52 52 5.1 5.0
Bezderba imenis (gada limeris) 47 (10) 50 56 51 45 55
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedz. vecuma no 15 |7dz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) -0.2 pp 16b 11b 14 3.0 26
ligtermina bezdarba Iimenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 |7dz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) 0.5 pp -0.4 -0.3 0.0
Jaunie$u bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 17dz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) 2 pp =21 -0.8 0.3

Piezimes. sk. 1. pielikumu.

Avots. Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze)

3.4. DANIJA



3.5. VACIJA

Vacijas lielais tekoSa konta parpalikums pédéja laika ir ievérojami samazinajies, jo
nelabvéliga &réja satricingiluma dél ir pasliktingjuSies tirdzniecibas nosacijumi. Lidz
2022. gada sdkumam majoklu nominalo cenu pieaugums ir bijis viens no augstakajiem ES,
un tiek lests, ka majoklu cenas ir novértétas par augstu. Pamatinflacija un algu pieaugums
Vacija var veicinat lidzsvara atjauno$anos eurozona.

lepriekséja MNNP karta Komisija veica padzilinatu parskatu un secingja, ka Vacia ir
makroekonomikas nelidzsvarotiba. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi padzilinata
parskata par Vaciju izvértét, vai nelidzsvarotiba joprojam pastav vai ir novérsta.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 1,6 % apméra 2022.gada un -0,6 % apmera
2023. gada. Inflacija salldzinajuma ar iepriek8éja gada atbilstoSo periodu bija 11,6 %, un
oktobrT ta palielingjas, lai gan ta bija zemaka neka lielakaja dala eurozonas valstu, un

pamatinflacija tika lesta 5,1 % apméra. Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Vaciju liecina, ka 2021. gada tris raditaji, proti, tekosa konta
bilance, majoklu faktisko cenu pieaugums un valsts parads, parsniedza indikativas
robezvértibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas attiecigas
norises.

o Tekosa konta parpalikums nedaudz palielingjas, 2021. gada sasniedzot 7,4 % no IKP,
kas saistits ar pieticigajam privatajam un publiskajam investicijam, neraugoties uz
labvéligiem finanséSanas nosacijumiem. Paredzams, ka 2022. gada tekoS$a konta
parpalikums pirmo reizi kops 2010. gada samazinasies I[idz lfmenim krietni zem 6 % no
IKP. Sa samazindjuma iemesli ir pieaugo$as energijas cenas un ar to saistita
tirdzniecibas nosacijumu pasliktinaSanas, saméra noturigs iekSzemes pieprasijums un
krajumu pieaugums. Tiek prognozéts, ka parpalikums 2023. gada atkal palielinasies,
vienlaikus saglabajoties I[TmenT krietni zem 6 % no IKP.

e lzmaksu konkurétspéjas izmainas var sekmét [idzsvara atjaunoSanos eurozona.
Neraugoties uz saspringto darba tirgu, nominalo vienibas darbaspéka izmaksu
pieaugums joprojam ir neliels, bet tiek prognozéts, ka 2022.un 2023.gada tas
palielinasies. 2022. gada samazinajas uz SPCI balstitais realais efektivais valttas kurss.

e Joprojam bazas rada liels majoklu cenu pieaugums. Majoklu nominalo cenu pieaugums
2021. gada paatrinajas no 7,8 % Iidz 11,5 %, un ta pieauguma temps bija viens no
lielakajiem ES. Majoklu nominalas cenas joprojam turpinaja pieaugt un 2022. gada otraja
ceturksnT sasniedza 10,2 % salidzinajuma ar iepriek8€ja gada atbilstoSo periodu, ar
kopuma nemainigu cenu un iendkumu attiecibu. Tiek Iésts, ka 2021. gadad majoklu cenas
bija novértétas 21 % par augstu.

o Valsts parada riski joprojam ir ierobezoti. Valsts parada attieciba pret IKP parsniedza
indikativo raditaju kopsavilkkuma robezvértibu 60 % apméra no IKP, 2021.gada
palielinoties dz 68,6 %. Tiek prognozéts, ka ta turpmak samazinasies, un fiskalas
ilgtspéjas riski ilgtermina tiks uzskatiti par vidéjiem. Fiskalais deficits 2021. gada
samazinajas Idz 3,7 % no IKP, kas ir mazaks par eurozonas vid€jo raditaju. Tiek
prognozéts, ka 2022. gada tas turpinas samazinaties, bet 2023. gada tas palielinasies.



3.5.1. grafiks. Grafiku izlase: Vacija

a) Inflacija, pret iepr. gadu

b) Tekosais konts, 12 ménesu mainigais vidéjais
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Avots. Eurostat un Eiropas Komisijas dienesti.
3.5.1. tabula: Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Vaciju
prognoze
Robezvertibas Kitérijs | Kitérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Aréja pozicija
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidgjais) -4%16% 7.8 75 73 6.0 52
Teko&a korta bilance, maksgjumu bilance (% no IKP) 19 (1) 29(2) 76 70 74 37 46
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -83.3(3) 25.1(4) 58.5 64.1 707 76.8 76.4
NENDY - NIIP, izslédzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 510 549 546
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 8.1p 103 p 74p 8.3 11.0
Nomindlo darbaspéka vienibas izmeksu indekss (procentudlas izmeinas gadu no gada) 33p 34p 06p 41 6.0
Realais efektivais valtas kurss - 42 tirdz.partn., SPCl deflators (proc. izmainas 3 gadu garuma 5% (EZ) +11% (Nav EZ) 20 24 05 -2.3 -5.5
Redlais efektivais val(itas kurss - 42 tirdzniecibas partreri, SPQ deflators (procentudlas izmeines 1 gada garumé) -15 14 08 -43 -20
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% -1.2 0.9 -5.9 -7.0 -73
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentudlas izmeinas 1 gada garuma) -19 21 -36 24 -17
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 1127p 1212p 1204p 1202 111.3
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 6.4 p 6.4p 57p 77 52
Mejsainmiecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 528(6) 659(7) 534 570 567 56,1 552
Nefinen&u sabiediibu parads, konsolidets (% no IKP) 769 (6) 806 (7) 593 642 637 64,1 56,1
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 4.4 71 82p 46 -0.9
Mgjoku cenu indekss, nomindls (procentudlas izmainas 1 gada garuma) 205(8) 58 78 115p 82 22
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 58.9 68.0 68.6 67.4 66.3
\isparéias valdibas bilance (% no IKP) 15 43 37 23 31
Banku sektors
Kopéjas finansu sektora saistTbas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 7.3 1.4 7.2 9.7
Kapitala atdeve (%) 21 22 40
PFirmé limena pameta kepitdla raditds 106 (9) 155 160 157
Bruto ienémumus nenesodi aizdevum, iek&zemes un arvalstu vieribas (% no bruto aizdevumiem) 12e 12e 11p 10
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidgjais) 10% 33 33b 34b 35 34
Bezdarba limenis (gada [fmenis) 33(10) 30 37b 36 31 35
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedz. vecuma no 15 ITdz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 g.g.) -0.2 pp 13 03b 1.2 15 1.9
ligtermina bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 17dz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 ¢ 0.5 pp -05 -04b -0.2
Jaunie$u bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 ITdz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 g. 2 pp -1.3 08b 0.3

Piezimes. sk. 1. pielikumu.

Avots. Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze)

3.5. VACIJA



3.6. IGAUNIJA

Igaunija pieaug bazas par izmaksu konkurétspéju. Paredzams, ka nominalo vienibas
darbaspéka izmaksu pieaugums bds pozitivs, un pamatinflacija ir augsta salidzinajuma ar
[[dzigam eurozonas valstim. M&joklu nominalo cenu pieaugums ir viens no augstakajiem ES,
nemot véra apléses par zindmu noslieci uz majoklu cenu parak augstu novértéjumu.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomisko nelidzsvarotibu Igaunija. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi
padzilinata parskata par Igauniju izvértét jaunos neaizsargatibas faktorus un to sekas.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts -0,1 % apmeéra 2022.gada un 0,7 % apmeéra
2023. gada. Inflacija ir augsta, pat salidzinajuma ar Igaunijas tirdzniecibas partnervalstim
eurozona. Salidzinajuma ar iepriekd&ja gada atbilstodo periodu oktobrT ta samazinajas Iidz
22,4 %, un saskana ar aplésém septembri pamatinflacija bija 12,5 %. Paredzams, ka cenas
pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Igauniju liecina, ka 2021.gada pieci raditaji parsniedza
indikativas robezvértibas, proti, nominalo vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums, majoklu
faktisko cenu pieaugums, finanSu sektora saistibu pieaugums, ekonomiskas aktivitates
[Tmena izmainas un jaunieSu bezdarba limena izmainas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska
interpretacija izgaismo $adas attiecigas norises.

e Arégjas ilgtspéjas problémas joprojam pastav. Lai gan teko$a konta bilancé 2021. gada
tika registréts deficits 1,8 % apméra no IKP, tiek prognozéts, ka 2022. gada taja bls
neliels parpalikums un turpmak ta uzlabosies. Valdibas budzZeta deficits 2021. gada ir
samazinajies dz 2,4 % no IKP, un tiek prognozéts, ka 2022.gada tas kopuma
saglabasies nemainigs, bet 2023. gada saks palielinaties. Neto starptautisko ieguldijumu
pozicija (NIIP) ir negativa, bet 2021.gada ir nedaudz uzlabojusies. Péc Tslaicigas
pasliktinadanas 2022. gada tiek prognozéts, ka 2023. gada ta turpinas uzlaboties. Ta
lielako saistibu dalu veido uzkratie ATI uzkrajumi, neto starptautisko ieguldijumu pozicija
(NIIP), izslédzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska, ir pozitiva un augsta.

o BaZas par izmaksu konkurétspéju pieaug. Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas
2021. gada palénam pieauga, un tiek prognozéts, ka 2022. un 2023. gada tas ievérojami
palielinasies, nemot véra lgaunijas lielo nominalo algu pieaugumu, kas neatbilst darba
razigumam. Uz SPCI balstitais realais efektivais valiitas kurss 2021. gada paaugstinajas,
un 2022. gada gaidams vél lielaks pieaugums.

e Joprojam bazas rada liels majoklu cenu pieaugums. Majoklu nominalo cenu pieaugums
paatrinajas no 6 % 2020. gada lidz 15,1 % 2021. gada, kas ir viens no augstakajiem
pieauguma tempiem ES pédéjos ceturkSnos un 2022. gada otraja ceturksni sasniedza
27,4 %. Viena no augstakajam cenu un ienakumu attieclbam ES rada bazas par
pieejamibu cenas zina. Tiek Iésts, ka 2021. gada majoklu cenas bija novértétas 7 % par
augstu.

e Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP ir tuva pamatfaktoros balstitajam krit€rijam un
zemaka par prudencialo kritériju. Neto kreditplismas majsaimniecibam lidz 2021. gadam
ir bijusas mérenas — aptuveni 2 % no IKP. Lai gan neto kreditplismas 2022. gada ir
palielinajusas, sasniedzot gandriz 4 % no IKP, parada attieciba pret IKP 2022. gada
pirmaja puseé turpinaja samazinaties.

e Bezdarba IImenis 2021. gada samazinajas I1dz 6,2 %, un tiek prognozéts, ka 2022. gada
tas nedaudz samazinasies, bet 2023. gada palielinasies. Ekonomiskas aktivitates limenis
2021. gada samazinajas, joprojam atspogulojot pandémijas ierobezojumus; paredzams,
ka turpmak tas atkal saks pieaugt. JaunieSu bezdarbs joprojam ir paaugstinats, lai gan
tas ir samazingjies.



3.6.1. grafiks. Grafiku izlase: lgaunija

a) Realais efektivais valatas kurss

b) Majoklu cenu un hipotéku pieaugums

14 200
115
12
* 10
110 =y
g s &
< P
i 105 g s é
a ]
8 54
o
T,
100 £
B
0
95 2
= < <t = = = = =t =
18 19 20 21 22 g g S g S % g % g
—sal. ar 42 partneriem, balstoties uz kopé&jo inflaciju mmn MF| aizdevumi majok|u iegadei (pieaug. rad. pret iepr. gadu
sal. ar EZ 19, balstoties uz kopéjo inflaciju e M3j0klu faktisko cenu indekss (2015=100), lab3 ass
sal. ar EZ 19, balstotles uz pamatinflaciju Majoklu nominalo cenu indekss (2015=100), lab3 ass
Avots. Eurostat, ECB, (BS/) un Eiropas Komisijas dienesti.
3.6.1. tabula: Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par lgauniju
prognoze
Robevertibas Kitérjs | Kitéijs Il 2019 2020 2021 202 2023
Argja pozicija
Teko3a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidégjais) -4%16% 18 0.8 -0.1 -0.8 -0.2
Tekasa konta bilance, meksgjumu bilance (% no IKP) 06 (1) 26(@2) 24 10 18 04 07
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -616(3) -143(4) -226 -21.9 -13.0 -18.4 -14.2
NEND - NIP, izsiedzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 310 M5 399
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 15.8 15.7 107 19.5 252
Normindlo darbaspéka vieriibas izrmeksu indekss (procentudias izmeinas gadu no gada) a7 39 18 129 88
Realais efektivais valQtas kurss - 42 tirdz.partn., SPCl deflators (proc. izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) +11% (Nav EZ) 6.1 (515 1.9 0.0 -35
Redlais efekdivais valltas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPQ deflators (procentudlas izmaines 1 gada garuma) 00 07 12 =241 29
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% 17 16.4 17.8 194 16.0
Hisporta tirgus dala - % no pasaules eksparta (procentulas izmaines 1 gada garuma) 26 48 78 12 X
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 98.9 101.4 95.3 913 815
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 3.4 3.0 6.5 7.8 39
Mejsaimniecibu parads, konsalidats (% 1o IKP) 878(6)  382(7) 386 407 378 373 375
Nefinan&u sabiectbu parads, konsdlidéts (% no IKP) 1186)  610(7) 603 607 575 540 440
Majok|u tirgus
Majok|u cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 4.4 7.0 104 1.3 -0.6
MBjckju cenu indekss, nomindls (procentudias izmeiness 1 gada garuma) 69(8) 70 60 151 208 70
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 8.5 185 176 187 19.3
\ispargjas valdibas bilance (% no IKP) 01 55 24 23 37
Banku sektors
Kopéjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentuélas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 116 17.9 175 15
Kapitdla atdeve (%) 83 74 95
Rrma limena pameta kapitda raditajs 106 (9) 257 270 233
Bruto ienémumus nenesodi aizdevum, iekSzemes un rvalstu vienibas (% no bruto aizdevurmiem) 16e 16e 1.1p 10
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidéjais) 10% 52 56 59 6.4 6.3
Bezdarba limeris (gada limeris) 62 (10) 45 69 62 61 66
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedz. vecuma no 15 ITdz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) -0.2 pp 13 04 -0.2 4.8 20
ligtermina bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 Iidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) 0.5 pp -1.3 -0.8 0.3
Jaunie$u bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 17dz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) 2 pp -2.4 6.2 4.7

Piezimes. sk. 1. pielikumu.

Avots. Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze)

3.6. IGAUNUJA



3.7. IRIJA

Irija aréja, majsaimniecibu un nefinansu sabiedribu un valsts parada attieciba pret IKP ir
augsta, bet ta turpina ievérojami samazinaties. Tadéjadi saistitas bazas, skiet, joprojam ir
ierobezotas. Parada attiecibas Irija ietekmé starptautisku uznémumu klatbatne. Majokju
nominalo cenu pieaugums paatrinds, un bazas rada majoklu pieejamiba cenas zina.

lepriekS€ja MNNP karta Komisija veica padzilinatu parskatu un secinaja, ka Trija vairs nav
makroekonomikas nelidzsvarotibas. Sogad Komisija neuzskata par vajadzigu veikt papildu
padzilinatu analizi par Iriju.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 7,9 % apmeéra 2022.gada un 3,2 % apméra
2023. gada. Inflacija ir augsta. Salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu oktobrt
ta palielingjas lidz 9,6 %, un saskana ar aplésém septembri pamatinflacija bija 5,1 %.
Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkkums par Triju liecina, ka 2021. gada Getri raditdji, proti, teko3a konta
bilance, neto starptautisko investiciju pozicija, privata sektora parads un finanSu sektora
saistibas, parsniedza indikativas robezvéertibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska
interpretacija izgaismo $adas attiecigas norises.

e Aréjas pozicijas ilgtspéjas probléemas pédéjos gados ir ievérojami mazinajudas. Aréja
sektora poziciju ieveérojami palielina starptautisko uznémumu darbiba. TekoSaja konta
2021. gada tika registréts batisks deficits 14,2 % apméra no IKP, un paredzams, ka
2022. gada tas vel palielinasies. Art teko3a konta parpalikums, kas korigéts, nemot véra
starptautisko uznémumu ietekmi, 2021. gada saglabajas augsts. Neto starptautisko
investiciju pozicija (NIIP) 2021. gada palielindjas hdz -145,5 % no IKP. Tiek prognozéts,
ka nakamajos divos gados NIIP turpinas uzlaboties.

¢ Nefinansu sabiedribu parads ir augsts, taCu tas samazinas. 2021. gada tas nedaudz
samazinajas Iidz 138 % no IKP jeb 252 % no modificéta nacionala kopienakuma (NKI).
NefinanSu sabiedribu parada attieciba 2022. gada pirmaja pusé samazinajas, bet pastav
riska faktori, kas saistiti ar makroekonomikas vidi. Ta joprojam parsniedz gan
pamatfaktoros balstito, gan prudencialo raditaju, lai gan riskus samazina grupas iek$gjo
parrobezu aizdevumu lielais Tpatsvars uznémumu parados. Arvalstu valita denominéto
korporativo aizdevumu Tpatsvars (12 %) ir viens no augstakajiem starp eurozonas
valstim, taCu tas ir saistits ar starptautisko uznémumu klatbatni. Majsaimniecibu parada
attieciba pret IKP ir salidzino8i zema, un ta samazinas. Ta ir zemaka par kritérijiem, bet
starptautisko uznémumu darbibu rezultatd Trijas IKP ir novértétas parak augstu.
Majsaimniecibu paradds k& dala no majsaimniecibu iekSzemes bruto ienakumiem
ievérojami samazinajas, bet joprojam ir tuvu 100 %. Mainigas likmes hipotekaro
aizdevumu Tpatsvars ir salidzinoSi zems — 2021. gada 20 %.

e Pieaug bazas saistiba ar majoklu cenu tendencém. Majoklu nominalo cenu pieaugums
2021. gada paatringjas no 0,3 % Ilidz 8,3 %. Majoklu nominadlo cenu pieaugums
salidzinajuma ar iepriek8€ja gada atbilstoSo periodu 2022. gada otraja ceturksni
sasniedza 14,4 %. Viena no augstakajam cenu un ienakumu attiecibam ES rada bazas
par pieejamibu cenas zina. Komisijas dienestu véertibas starpibas raditaji neliecina par
iespéjamu parak augstu novertéjumu.

e Banku sektors kopuma ir stabils. Bankas ir labi kapitalizétas, un rentabilitate 2021. gada
palielingjas, lai gan salidzindjuma ar lidzigdm Eiropas valstim ta& joprojam bija zema.
lenémumus nenesosSie aizdevumi turpindja samazinaties, lai gan joprojam ir salidzinosi
augsti nepietieckamus ienémumus nesoso aizdevumu (otras pakapes) riski, jo Tpasi
attieciba uz NFS. Trijas nebanku finandu sektors ir [oti liels, bet tikai nedaudz saistits ar
iekSzemes ekonomiku.



¢ Riski saistiba ar valsts parada attiecibu pret IKP ir diezgan zemi. JaunieSu bezdarbs
2021. gada samazinajas Iidz 55,4 %, un tiek prognozéts, ka 2022. gada tas turpinas
strauji samazinaties. Turpretl valsts parads attieciba pret NKI joprojam ir liels, apméram
100 %. Tiek prognozéts, ka valsts bilance 2022. gada iegus nelielu parpalikumu, un tiek
prognozéts, ka ta turpinas uzlaboties. ligtermina fiskalas ilgtspéjas riski ir vidéji.

3.7.1. grafiks. Grafiku izlase: Irija
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Avots. Eurostat, ECB, (BS/) un Eiropas Komisijas dienesti.

3.7.1. tabula: Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Iriju

prognaze
Robezvrtibas Kitérijs | Kitérijs Il 2019 2020 2021 02 2023
Aréja pozicija
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%16% -4.7 -7.2 -4.2 8.5 16.9
Tekoia korta bilance, maksgiumu bilance (% no IKP) 43(1)  49@2) 198 68 142 182 183
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -159.0 (3) 17.0 (4) -193.4 -177.0 -1455 -1214  -937
NENDY - NIIP, izslédzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 2826 2044 3351
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (nav EZ) -39 -6.3 -79  -10.0 -17
Nomindlo derbaspéka vienibas i i &las izmeines gad. jada) 13 -51 -42 -10 36
Realais ef ektivais valGtas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCl deflators (procentualas izmainas 3 g. garuma) +5% (EZ) £11% (nav EZ) -14 -1.2 -26 -6.1 -72
Redl fivais valltas kurss - 42 tirdzni partneri, SPQ deflators izmeines 1 gada garuma) -27 03 -01 -63 -09
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% 734 515 399 473 413
irgus dela - % ekspx alas izmeines 1 gada 2) 97 232 -40 68 19
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 2093p 1873p 1681 p 1494 144.0
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% -96p -36p 26p 72 13.2
IVEjsaimniecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 746 (6) 449 (7) 386p 3Adp 297p 246 229
Nefinanu sabiedribu parads, konsalidéts (% no IKP) 1128 (6) 420 (7) 1707 1529 1384 1248 1211
Majoklu tirgus
Majok|u cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 05 -0.5 4.2 55 04
Mejou cenu indekss, normir Alas izrmeines 1 gada ) “115(8) 23 03 83 125 127
Valsts parads
Vispargjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 57.0 58.4 55.4 447 412
\ispargias vldibas bilance (% o IKP) 05 50 7 02 08
Banku sektors
Kopéjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 154 p 74p 18.8 p 21
Kepitala atdeve (%) 37 22 45
Firma fimena pameta kepitala raditgjs 106 (9) 223 223 222
Bruto iengmumus nenesosi aizdevum, iek&zemes un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 34e 34e 24p 20
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidéjais) 10% 5.8 56 57 55 51
Bezdarba [imenis (gada limenis) 51(10) 50 59 62 44 48
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 Iidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 g. garuma) -0.2 pp 0.6 -1.8 1.8 16 35
Ilgtermina bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 I7dz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5 pp -2.6 -16 -03
Jauniesu bezdarba limenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 Iidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp 43 14 07

Piezimes. sk. 1. pielikumu.
Avots. Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada
rudens prognoze)
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3.8. GRIEKIJA

Griekija joprojam pastav baZas par valsts un aréja parada attiecibu pret IKP, lai gan parada
attiecibas péc Covid-19 krizes atsdka samazinaties. Teko$a konta deficits turpingja
palielinaties, un tiek prognozéts, ka tas saglabasies liels. Joprojam pastav baZas par banku
sektoru, ko noslogo lielais ienémumus nenesoso aizdevumu apjoms, lai gan tas ir ievérojami
samazinajies. Neraugoties uz ievérojamiem uzlabojumiem, joprojam pastav darba tirgus
nepilnibas.

lepriekséja MNNP karta Komisija veica padzilinatu parskatu un secinadja, ka Griekija ir
parmériga makroekonomikas nelidzsvarotiba. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi
padzilinata parskata par Griekiju izvértét, vai parmériga nelidzsvarotiba joprojam pastav vai
ir novérsta.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 6 % apméra 2022. gada un 1 % apmeéra 2023. gada.
Inflacija ir augsta. Salidzindjuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu oktobrt ta
samazinajas Idz 9,8 %, un pamatinflacija tiek Iésta 6,9 % apméra. Paredzams, ka cenas
pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Griekiju liecina, ka 2021. gada seSi raditaji, proti, tekosa konta
bilance, neto starptautisko investiciju pozicija, majoklu faktisko cenu pieaugums, valsts
parads, bezdarba limena izmainas un ekonomiskas aktivitates limena izmainas, parsniedza
indikativas robezvertibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas
attiecigas norises.

e Joprojam bazas rada aréeja ilgtspéja. Tekosa konta deficits 2021. gada palielinajas lidz
6,8 % no IKP. Paredzams, ka veiksmiga tirisma sezona uzlabos pakalpojumu bilanci un
dalgji, bet, domajams, ne pilniba, kompensés precu, tostarp energijas, tirdzniecibas
bilances pasliktinaSanos. Tiek prognozéts, ka tekoSa konta deficits 2022. gada
palielinasies un saglabasies ievérojami lielaks par pirmspandémijas hmeni. NIIP
2021. gada joprojam ir liela un negativa, proti, -171,9 % no IKP, kas ir nedaudz mazak
neka 2020. gada, un tiek prognozéts, ka ta turpinas uzlaboties. Lielu NI/P saistibu dalu
veido valsts parads, kas ir pagarinats ar izdevigiem nosacijumiem un gariem terminiem.

e Joprojam pastav bazas par majsaimniecibu un nefinansSu sabiedribu parada attiecibu
pret IKP. Abas parada attiecibas ir virs prudenciald un pamatkritérija, tacu tas
samazinas. Majsaimniecibu un nefinandu sabiedribu parada attieciba 2022. gada pirmaja
pusé samazinajas. Vairak neka pusei hipotéku ir mainigas procentu likmes.

e Valsts parads ir loti liels. Valsts parada attieciba pret IKP ir viena no augstakajam ES, lai
gan 2021. gada ta samazinajas par 12 procentpunktiem, sasniedzot 194,5 % no IKP, un
tiek prognozeéts, ka ta turpinds samazinaties 2022. gada, pazeminoties zem 2019. gada
lTmena, un 2023. gada. Valdibas budzeta deficits joprojam ir liels, lai gan 2021. gada tas
samazinajas idz 7,5 %, un tiek prognozéts, ka tas turpinds samazinaties. Ta ka Griekijas
parada devéji galvenokart ir oficialie aizdevéji, S0 aizdevumu labvéligas procentu likmes
nodroSina ierobezotus procentu izdevumus Tstermind un vidéja termina. Turklat Griekija
joprojam ir apjomigas skaidras naudas rezerves, kas lauj efektivi parvaldtt likviditati un
samazina risku parneses iespé&ju. Valsts obligaciju ienesiguma starpibas ir palielinajusas,
bet tagad tas ir stabilizéjuSas ar augstaku pieauguma tempu neka EZ vidéjais raditajs.
Istermina un vidéja termina fiskalas ilgtspéjas riski ir augsti, bet ilgtermina tie ir vidéji.

e Joprojam pastdv bazas par banku sektoru. To joprojam noslogo liels ienémumus
nenesoSu aizdevumu (INA) uzkrajums. Ekonomika pastav saistitie riski, jo dala no agrako
ienémumus neneso$o aizdevumu parada ir arpus banku sektora esoSu finanSu iestazu
bilancés. Pagajudaja gada jaunu INA neto izveides apjoms joprojam bija ierobeZots,
tomér nepietiekamus ienémumus nesoSie (otras pakapes) aizdevumi un parskatito
aizdevumu Tpatsvars parsniedz eurozonas vidéjo raditaju. Rentabilitates raditajs



2021. gada kluva loti negativs, un pirma limena pamata kapitala raditajs joprojam ir viens
no zemakajiem ES. Majoklu cenu pieaugums joprojam ir palielinats, bet 2022. gada
sakuma tas bija mérens.

o Neraugoties uz ievérojamiem uzlabojumiem, joprojam bazas rada darba tirgus
nepilnibas. Bezdarba [Tmenis ievérojami samazinajas, tacu 2021. gada tas bija 14,7 %,
kas joprojam ir viens no augstakajiem ES. Tiek prognozéts, ka 2022. gada tas turpinas
samazinaties, bet 2023. gada kopuma saglabasies nemainigs. Ekonomiskas aktivitates
[Tmenis ir salidzino8i zems, lai gan 2021. gada tas palielingjas. JaunieSu un ilgtermina
bezdarba [Tmenis samazinajas, bet joprojam ir augstakais ES.

3.8.1. grafiks. Grafiku izlase: Griekija
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3.8.1. tabula: Galvenie ekonomikas un finansu

raditaji par Griekiju

prognaze
Robevértibas Kitérjs | Kitérjs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Argja pozicija
Teko3a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%/6% -21 -37 -5.0 -6.9 =74
Tekasa korta bilance, meksgiumu bilance (% no IKP) -11(1) 26(2) 15 66 68 73 74
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -457 (3) -47.6(4) -154.1 -173.8 -1719 -1473 -1438
NENDX - NIP, izslédzat instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% o IKP) (5) 1335 1551 -1502
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) -1.1 6.2p 40p 53 1.4
Nomindlo derbaspéka vieriibas izmeksu indekss (procentudlas izmeinas gadu no gada) 00 72p -31p 13 33
Realais ef ektivais valitas kurss - 42 tirdz.partn., SPCl deflators (proc. izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) £+11% (Nav EZ) 0.5 0.4 -31 -5.0 -9.9
Redlais efeldivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partnei, SOl deflators (procentudlas izmeines 1 gada garumé) 21 04 14 -39 50
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% 32 -10.7 9.6 13.3 6.7
Eisporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmaines 1 gada garums) 07 197 201 85 12
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 1103 1249p 1207p 1076 102.0
Privata sektora kreditu plasma, konsolidéta (% no IKP) 14% -1.0 51p -0.1p 3.1 4.0
Mgjsaimniecibu parads, konsalidets (% no IKP) 3B8(6) 216(7) 559 595 552 473 439
Nefinangu sebiedibu parads, konsalidets (% o IKP) 627(6)  470(7) 544 654 655 603 581
Majok|u tirgus
Majok|u cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 72e 57e 64e -09 -15
IMBjoklu cenu indekss, nomindls (procentudlas izmeinas 1 gada garuma) 50(8) 72 45 75 60 21
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 180.6 206.3 1945 1711 161.9
\ispérgjas valdibes bilance (% no IKP) 11 99 75 41 18
Banku sektors
Kopéjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 1.6 275 143 1.9
Kepitda atdeve (%) 07 -79 -20,1
Firma limena pameta kapitala raditajs 106 (9) 162 150 136
Bruto ienémumus nenesosi aizdevum, iek&zemes un arvalstu vieribas (% 1o bruto aizdevurmiem) 355¢ 265 86p 68
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidgjais) 10% 19.8 18.4 16.7 15.0 13.3
Bezdarba limenis (gada limeris) 88(10) 179 176 147 126 126
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedz. vecuma no 15 |7dz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) -0.2 pp 0.3 -29 -0.8 -0.7 1.3
Ilgtermina bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 Iidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) 0.5 pp -4.1 -3.8 -33
Jaunie3u bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 ITdz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) 2 pp -10.7 -6.5 -5.7

Piezimes. sk. 1. pielikumu.

Avots. Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze)
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3.9. SPANIJA

Spanija joprojam pastav bazas par majsaimniecibu un nefinansu sabiedribu, valsts un aréja
parada attiecibu pret IKP, lai gan parada attiecibas atsaka samazinaties péc Covid-19
krizes, kad aréjais un privata sektora parads spéciga nominala IKP pieauguma fona stabili
samazingjas. Valsts parada attieciba pret IKP ir Joti augsta, un fiskéalais deficits, neraugoties
uz nelielu uzlabojumu, ir ievérojams. Lai gan bezdarba limenis joprojam ir augsts, tas jau ir
zemaks par pirmskrizes limeni, un paredzams, ka nakamaja gada tas saglabasies stabils.

lepriekséja MNNP karta Komisija veica padzilinatu parskatu un secinaja, ka Spanija ir
makroekonomikas nelidzsvarotiba. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi padzilinata
parskata par Spaniju izvértét, vai nelidzsvarotiba joprojam pastav vai ir novérsta.

Readla IKP pieaugums tiek prognozéts 4,5 % apméra 2022.gada un 1% apmeéra
2023. gada. Inflacija ir augsta. Salidzinajuma ar iepriek§éja gada atbilstoSo periodu oktobri
ta samazinajas 1dz 7,3 %, un aplése par pamatinflaciju septembrt bija 4,8 %. Paredzams, ka
cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Spaniju liecina, ka 2021.gada seS$i raditaji, proti, neto
starptautisko investiciju pozicija, eksporta tirgus dala, nominalo vienibas darbaspéka
izmaksu pieaugums, privata sektora parads, valsts parads un bezdarba izmainas,
parsniedza indikativas robezvértibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija
izgaismo Sadas attiecigas norises.

o Neraugoties uz konkrétiem uzlabojumiem, joprojam pastav bazas par aréjo ilgtspéju.
Negativa neto starptautisko investiciju pozicija (N/IP) ievérojami uzlabojas, 2021. gada
sasniedzot -71,5 % no IKP, galvenokart spécigas pozitivas vértibas izmainu ietekmes un
liela nominala IKP pieauguma dél. Paredzams, ka NI/P turpinas uzlaboties, lai gan Iénaka
tempa. Uzlabojums galvenokart bija saistits ar NIIP, izslédzot instrumentus bez saistibu
neizpildes riska, kas mainijas no -52,1 % uz -39,7 % no IKP. Teko$a konta bilance
2021. gada saglabajas ar nelielu parpalikumu 1,2 % apméra no IKP, bet tiek prognozéts,
ka td nedaudz samazinasies. Paredzams, ka veiksmiga tlrisma sezona uzlabos
pakalpojumu bilanci un dal&ji kompensés precu, tostarp energijas, tirdzniecibas bilances
pasliktinaSanos 2022. gada.

o Pastavodas bazas par izmaksu konkurétspéju joprojam ir ierobezotas. Nominalas
vientbas darbaspéka izmaksas (VDI) 2021.gada nedaudz palielinadjas, un tiek
prognozéts, ka tas turpinas palielinaties I1dz ar pamatinflaciju. 2021. gada nedaudz
palielindjas uz SPCI balstitais realais efektivais vallitas kurss. Tomér salidzingjuma ar
ieprickSéja gada atbilstoSo periodu tas Iidz 2022. gada augustam samazinajas.

o Joprojam pastav bazas saistiba ar nefinansu sabiedribu parada attiecibu pret IKP, tacu
ta samazinas. 2021. gada pirmaja pusé ta nedaudz samazinajas lidz 80 % un 2022. gada
pirmaja pusé turpindja samazinaties, bet pastav riska faktori, kas saistiti ar
makroekonomikas vidi. Ta joprojam parsniedz gan prudencialo, gan pamata kritériju un
joprojam ir par 8 procentpunktiem lielaka nekd 2019. gada. Majsaimniecibu parada
attieciba pret IKP joprojam parsniedz gan prudencialo, gan pamatfaktoros balstito
kritériju, bet ir tuva tiem, un ta atkal samazinas.

o BaZas saistiba ar valsts paradu joprojam ir lielas. 2021. gada tas nedaudz samazinajas,
sasniedzot 118,3 % no IKP, un tiek prognozéts, ka 2022. un 2023. gada tas atkal
samazinasies. Valdibas budzeta deficits joprojam ir liels, lai gan 2021. gada tas
samazinajas Iidz 6,9 %. Paredzams, ka 2022. un 2023. gada tas turpinds samazinaties.
Fiskalas ilgtspéjas riski (arT sabiedribas novecoSanas dél) vidéja termina ir augsti un
ilgtermina vidgji.



o Neraugoties uz ievérojamiem uzlabojumiem, darba tirgus nepilnibas joprojam rada
bazas. Bezdarba [imenis pédéjo desmit gadu laika batiski samazinajas, bet joprojam ir
viens no augstakajiem ES, 2021. gada sasniedzot 14,8 %, jo 1pasi jaunieSu un ilgtermina
segmentos. Tiek prognozéts, ka 2022. gada tas samazinasies, bet péc tam kopuma
paliks nemainigs. Neraugoties uz neseno straujo kritumu, jaunieSu un ilgtermina
bezdarba lTmenis joprojam ir viens no augstakajiem ES. Darba tirgus noturibu pastiprina
reformas, kas veiktas atveseloSanas un noturibas plana ietvaros, atbalstot darba tirgu
situacija, kad pasliktinas ekonomikas perspektivas.

3.9.1. grafiks. Grafiku izlase: Spanija
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10
300
8
250 3
D D D D i
S
=]
[l
200 B g
=1
=] @
x = 2
o 150 @
= a
S = 0
b
100 -
£ .2
=
50 -4
~ 00 @ O — &N M o 1w~ 00 QR R
SRS R R R R A T T B R T
NN
o] e Inflacija (IKP deflatora pieaugums)
08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22f Faktiska atlidziba vienam darba némgjam
) . o o I RaZiguma dala (negativa zime)
W Nefinansu sabiedribas Majsaimniecibas Nominalas vienibas darbaspeka izmaksas
[ Visparéja valdiba o e» e VDI ES27

Avots. Eurostat un Eiropas Komisijas dienesti.
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3.9.1. tabula Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Spaniju

prognoze
Robevértibas Kitérijs | Kiterjs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Argja pozicija
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%16% 23 15 1.2 0.8 0.9
Tekosa kanta bilance, meksgjumu bilance (% o IKP) 09(1)  -16() 24 06 10 09 08
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -58.0(3) -18.8(4) -73.7 -85.7 -715 -60.2 -549
NENDY - NIP, izsladzat instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% o IKP) (5) 461 521 397
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 5.7 143 p 123 p 9.8 6.0
Nomindlo darbaspaka vienibas izmeksu indekss (procentusias izmainas gadu no gada) 37 86p 03p 14 48
Realais ef ektivais valGtas kurss - 42 tirdz.partn., SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) +11% (Nav EZ) 1.7 1.1 -05 -3.2 -6.4
Redlais efektivais valtas kurss - 42 tirdzriedibas partneri, SOl defltors (procentualas izmeines 1 gada garumé) 17 07 05 43 27
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% 23 -7.2 -10.5 0.9 21
Hisparta tirgus dala - % no pasales eksparta (procentuélas izmeines 1 gada garumé) 09 105 20 128 00
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 129.3 1481p 1391p 1318 1294
Privata sektora kreditu plasma, konsolidéta (% no IKP) 14% 15 47p 25p 3.2 72
Meisaimriedibu parads, korsolidéts (% o IKP) 4086) 466(7) 568 627 584 565 552
Nefinansu sabiedibu parads, konsolidts (% 1o IKP) 5746)  566(7) 725 854 807 753 742
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 41 22 15 -23 =27
MBi ok cenu indekss, nomindls (procentudlas izmeines 1 gada garuma) 15@) 52 22 37 60 08
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 98.2 1204 1183 1140 1125
Vispargjas valdibas bilance (% no IKP) 31 101 69 46 43
Banku sektors
Kopéjas finandu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 1.6 9.8 6.6 25
Kepitala atdeve (%) 67 35 102
Firma limena pamata kepitala raditsis 106 (9) 125 132 133
Bruto ienémumus nenesosi aizdevurmi, iekSzemes un arvalstu vieriibas (% no bruto aizdevurmiem) 31e 28e 29 27
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidéjais) 10% 156.5 15.0 14.8d 143 134
Bezdarba limenis (gada limenis) 118 (10) 144 155 148d 127 127
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedz. vecuma no 15 ITdz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) -0.2 pp -0.4 =1.7 0.0d -0.5 1.8
ligtermina bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 I1dz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 g. garuma 0.5 pp -4.2 -27 -0.2d
Jaunieu bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 ITdz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 g. garuma) 2 pp -11.9 -0.3 05d

Piezimes. sk. 1. pielikumu.

Avots. Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognoZu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze)




3.10. FRANCIJA

Francija joprojam pastav bazas saistiba ar izmaksu konkurétspéju un augsto valsts parada
attiecibu pret IKP. Turklat augstais privata sektora parads ir cieSi jauzrauga. Pamatinflacija ir
zemaka neka daudzas citas eurozonas valstis. Tomér aréjas ilgtspéjas un konkurétspéjas
problémas joprojam ir cieSi jauzrauga. Lai gan ir vérojams samazingjums, valsts parada
attiecibas pret IKP un valsts budZeta deficita raditgji joprojam ir augsti. Péc strauja
pieauguma pandémijas laika nefinansu sabiedribu parads samazinas.

lepriekséja MNNP karta Komisija veica padzilinatu parskatu un secingja, ka Francija ir
makroekonomikas nelidzsvarotiba. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi padzilinata
parskata par Franciju izvértét, vai nelidzsvarotiba joprojam pastav vai ir novérsta.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 2,6 % apmeéra 2022.gada un 0,4 % apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta, tadu ta ir zemaka neka vairuma eurozonas valstu.
Salidzinajuma ar iepriekS€ja gada atbilstoSo periodu oktobrT ta palielinajas Iidz 7,1 %, un
pamatinflacija tiek lésta 4,1 % apméra. Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Franciju liecina, ka 2021. gada tris raditaji, proti, eksporta tirgus
dalas izmainas, privata sektora parads un valsts parads, parsniedza indikativas
robezvértibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas attiecigas
norises.

e Arégjas ilgtspéjas jautajumi ir cie$i jauzrauga. Teko$aja konta 2021. gada bija neliels
parpalikums 0,4 % apméra no IKP, atkal atgriezoties pirmspandémijas Tment. 2022. un
2023. gada tiek prognozéts deficits. NIIP 2021. gada turpinaja pasliktinaties Iidz —32,1 %
no IKP, ko noteica negativa tekoSa konta bilance un veértibas izmainu ietekme. Tiek
prognozéts, ka turpmak ta uzlabosies.

e BaZas par izmaksu konkurétspéju, kas pastavéja jau pirms Covid-19 pandémijas,
joprojam ir aktualas. Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas (VDI) 2021. gada
palielingjas, un tiek prognozéts, ka tas palielinasies straujak, nemot véra zemaku
pamatinflaciju neka lielakaja dald citu eurozonas valstu. 2021.gada nedaudz
samazinajas uz SPCI balstitais realais efektivais valutas kurss. Salidzindjuma ar
iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu tas Iidz 2022. gada augustam turpindja samazinaties.

¢ Neraugoties uz to, ka 2021. gada nefinanSu sabiedribu parada attieciba pret IKP
samazinajas Ilidz 101 %, ta joprojam ir augsta. 2022. gada pirmaja pusé nefinansu
sabiedribu parads turpinaja samazinaties. Tas joprojam parsniedz gan prudencialo, gan
pamata kritériju un joprojam ir par 10 procentpunktiem lielaka nekd 2019. gada.
Vienlaikus ar uznémumu paradsaistibam eksisté arT augstas un pieaugoSas uznémumu
likviditates rezerves, kas mazina riskus.

e Palielinas bazas saistiba ar majoklu cenu tendencém. M3ajoklu nominalo cenu
pieaugums 2021.gada paatrindjas no 5,2% ldz 6,3 %. Majoklu nominalo cenu
pieaugums salidzingjuma ar iepriek§€ja gada atbilstoSo periodu 2022. gada otraja
ceturksnt sasniedza 7,1 %. Tiek Iésts, ka 2021. gada majoklu cenas bija novértétas 20 %
par augstu. Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP parsniedz gan prudencialo, gan
pamatfaktoros balstito pamatkritériju, un kreditu plismas uz majsaimniecibam ir lielas.
Tomeér riskus mazina lielais fiksétas likmes aizdevumu Tpatsvars, piesardzigi kreditéSanas
standarti un makrouzraudzibas politikas pasakumi.

o BaZas saistiba ar valsts paradu ir ievérojamas. Jau ta augsta valsts parada attieciba pret
IKP, kas parsniedz raditaju kopsavilkuma robezvertibu, 2021. gada nedaudz samazinajas
lldz 112,8 % no IKP, un tiek prognozéts, ka prognozes perioda ta kopuma saglabasies
stabila, virs 2019. gada limena. Valdibas budzeta deficits joprojam ir liels, lai gan
2021. gada tas samazinajas Iidz 6,5 %, un tiek prognozéts, ka tas 2022. gada turpinas



samazinaties. Fiskalas ilgtspéjas riski joprojam ir augsti vidéja termind un vidégji
ilgtermina.

3.10. FRANCIJA

3.10.1. grafiks. Grafiku izlase: Francija

a) Parads sektoru dalijuma, konsolidéts
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pamatscenarija (t. i., starpiba starp tirgus procentu likmém un nominalo IKP pieaugumu visu laiku par 1
procentpunktu lielaka). “Finansu spriedzes” scenarija valsts Tslaicigi (vienu gadu) 2023. gada saskaras ar

augstakam tirgus procentu likmém (t. i., domajams, ka tirgus procentu likmes 2023. gada uz laiku palielinasies
par 1 procentpunktu).

Avots. Eurostat un Eiropas Komisijas dienesti.




3.10. FRANCIJA

3.10.1. tabula: Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Franciju

prognaze
Robeavertibas Kitérijs | Kitérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Argja pozicija
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidgjais) -4%16% -04 -0.7 -0.3 -0.9 -04
Tekosa korta bilance, meks3jumu bilance (% 1o IKP) 03(1) 7@ 05 KT 04 14 01
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -758(3) 9.4 (4) -246 -30.7 -32.1 -276 -275
NENDY - NIIP, izslédzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) -352 413 -372
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 09p 5.0p 46p 8.5 76
Nomindlo darbaspéka vieribas izmeksu indekss (procentudlas izmeines gadu no gada) 07p 48p 05p 30 40
Realais efektivais valGtas kurss - 42 tirdz.partn., SPCl deflators (proc. izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) £11% (Nav EZ) 16 27 -0.4 -5.9 -9.2
Rediais efektivais valitas kurss - 42 tirdzriecibas partneri, SRO deflatars (procentudias izmeines 1 gada garuma) 14 15 05 68 22
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% -0.7 -8.5 -11.4 -52 -5.1
Bisporta tirgus dela - % no pasauies eksporta (procentudlas izmaines 1 gada garuma) 10 69 11 37 04
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 1531p 1750p 1678p 1684 158.2
Privata sektora kreditu pldsma, konsolidéta (% no IKP) 14% 84p 135p 6.5p 9.2 7.3
Mejsaimniecibu parads, konsalidéts (% no IKP) 491 (6) 586 (7) 622 686 66.7p 674 670
Nefinansu sabiedribu parads, konsdlidéts (% no IKP) 542 (6) 725(7) 909 1064 1010 912
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 25 41 47 25 -05
Mejcklu cenu indekss, normindls (procertudlas izmeines 1 gada garumé) 196 (8) 33 52 63 52 12
Valsts parads
Vispargjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 97.4 115.0 1128 1117 1108
\ispargias valdibas bilance (% no IKP) 31 90 65 50 53
Banku sektors
Kopéjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 6.0b 1.3 73p 43
Kapitala atdeve (%) 60 41 71
FAirma limena pamata kepitdla raditiis 106 (9) 152 160 162
Bruto iengmumus nenesosi aizdevumi, iekdzemes un arvalstu vieniibas (% no bruto aizdevurmiem) 25e 22e 19 18
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidéjais) 10% 8.9 8.5 8.1d 79 79
Bezdarba limeris (gada limenis) 81(10) 84 80 79d 77 81
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedz. vecuma no 15 |7dz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) -0.2 pp 03 -0.4 02d 1.3 24
ligtermina bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 Idz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) 0.5 pp -0.8 -1.0 -0.2d
Jaunie$u bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 ITdz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) 2pp -5.3 -2.0 -3.1d

Piezimes. sk. 1. pielikumu.
Avots. Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognoZu skaitliem (2022. gada
rudens prognoze)




3.11. HORVATIJA

Horvatija valsts, privata un aréja parada attiecibas pret IKP turpina samazinaties, un saistitie
riski Skiet ierobezoti. Valsts parada attieciba pret IKP joprojam ir augsta, bet fiskalais deficits
samazinds. Majoklu nominalo cenu pieaugums paatrinas, bet vértibu starpibu raditaji
neliecina par mgjoklu cenu parak augstu novértéjumu.

lepriekséja MNNP karta Komisija veica padzilinatu parskatu un secingja, ka Horvatija vairs
nav makroekonomikas nelidzsvarotibas. Sogad Komisija neuzskata par vajadzigu veikt
papildu padzilinatu analizi par Horvatiju.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 6 % apméra 2022. gada un 1 % apmeéra 2023. gada.
Inflacija ir augsta, un paredzams, ka 2022. un 2023. gada ta saglabasies virs eurozonas
vidéja limena. Salidzinadjuma ar iepriekSéja gada atbilstoSo periodu septembri ta saglabajas
12,6 % apméra, un pamatinflacija bija 9,8 %. Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka
algas.

Raditaju kopsavilkkums par Horvatiju liecina, ka 2021. gada divi raditaji, proti, neto
starptautisko investiciju pozicija un valsts parads, parsniedza indikativas robezvértibas.
Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas attiecigas norises.

e Aréjas ilgtspéjas probléemas ir ievérojami mazindjusas. Teko3a konta raditajs
2021. gada palielingjas lidz parpalikumam 3,1 % no IKP. Tiek prognozéts, ka nedaudz
negativa neto starptautisko investiciju pozicija (NIIP), kas 2021. gada bus -35,1 % no
IKP, 2022. gada turpinas uzlaboties. Neto starptautisko investiciju pozicija, izslédzot
instrumentus bez saistibu neizpildes riska, 2021. gada kluva pozitiva un veidoja 12 % no
IKP.

e Skiet, ka baZas par izmaksu konkurétspéju ir ierobeZotas. Augsta inflacija rada risku, lai
gan algu indeksacija nav domingjoSa. Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas
2021. gada samazinajas, bet tiek prognozéts, ka 2022. un 2023. gada tas butiski pieaugs.
2021. gada nedaudz palielinajas uz SPCI balstitais realais efektivais valGtas kurss. Lidz
2022. gada augustam bija vérojams neliels samazinajums salidzinajuma ar iepriekSéja
gada atbilstoSo periodu.

¢ Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP parsniedz uz pamatfaktoriem balstito kritériju
un ir krietni zemaka par prudencialo kritériju. Neto kreditplismas majsaimniecibam
2021. un 2022. gada ir bijuSas mérenas. Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP 2022.
gada pirmaja pusé turpindja samazinaties. Mainigas likmes majokla iegades aizdevumu
Tpatsvars ir salidzinosi zems.

¢ Pieaug bazas saistibd ar majoklu cenu tendencém. Majoklu nominalo cenu pieaugums
2021. gada paléninajas Idz 7,3 %, bet 2022. gada otraja ceturksnt tas salidzinajuma ar
ieprick3€ja gada atbilstoSo periodu paatrinajas hdz 13,6 %. Veértibu starpibas raditaji
neliecina par to, ka novértéjums varétu bat parak augsts. Lai gan banku sektors ir labi
kapitalizéts un ta rentabilitate ir augsta, tam ir raksturigs ari salidzinoSi augsts
ienémumus nenesoso aizdevumu Tpatsvars, kur§ gan samazinas. Kop$ pandémijas
sakuma ir ievérojami palielindjies nepietiekamus ienémumus nesoSo (otras pakapes)
aizdevumu apjoms, un kops ta laika tas nav batiski samazinajies.

e Ar valsts paraddu saistitie riski ir vérd nemami. Valsts parada attieciba pret IKP
2021. gada samazinajas Iidz 78,4 %, joprojam parsniedzot raditaju kopsavilkuma 60 %
robezvértibu. Tiek prognozéts, ka ta turpinds samazinaties, 2022. gadad nokritot zem
2019. gada limena. Valsts obligaciju ienesiguma starpibas ir samazinajusas, bet joprojam
ir augstakas par eurozonas vidéjo lImeni. ValGtas kursa risks, kas saistits ar valsts
paradu, tiks novéersts I1dz ar euro ievieSanu 2023. gada 1. janvari. Valdibas budZeta



3.11. HORVATIJA

deficits 2021. gada samazinajas lidz 2,6 % no IKP, un tiek prognozéts, ka tas 2022. gada
turpinas samazinaties. Fiskalas ilgtspé&jas riski ir vid&ji gan istermina, gan ilgtermina.

3.11.1. grafiks. Grafiku izlase: Horvatija

a) Majok|u cenu un hipotéku pieaugums b) Valsts parada prognoze
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“Nelabveéliga procentu likmes pieauguma” scenarija pienemts, ka lavinas efekts bls mazak labveligs neka
pamatscenarija (t. i., starpiba starp tirgus procentu likmém un nominalo IKP pieaugumu visu laiku par 1
procentpunktu lielaka). “Finansu spriedzes” scenarija valsts Tslaicigi (vienu gadu) 2023. gada saskaras ar
augstakam tirgus procentu likmém (t. i., domajams, ka tirgus procentu likmes 2023. gada uz laiku palielinasies
par 1 procentpunktu).

Avots. Eurostat un Eiropas Komisijas dienesti.
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3.11.1. tabula Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Horvatiju

prognaze
Robezvertibas Kitérjs | Kiterijs Il 2019 2020 2021 202 2023
Aréja pozicija
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidgjais) -4%16% 26 13 1.8 0.9 0.9
Teko&a korta bilance, meksgjumu bilance (% no IKP) 02(1) 40(2) 28 05 34 02 06
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -46.7 (3) -18.5(4) -47.0 -48.1 -35.1 -33.3 -26.0
NENDI - NIIP, izsladzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 12 30 120
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentuélas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 28 137 p 6.4 p 12.4 8.8
Nomindlo darbaspéka vieriibas izmeksu indekss (procentuélas izmainas gadu no gada) 00 98p -31p 39 59
Realais efektivais valatas kurss - 42 tirdz.partn., SPCl deflators (proc. izmainas 3 gadu garuma +5% (EZ) +11% (Nav EZ) 1.5 0.5 -15 -4.7 -75
Redlais efeltivais valitas kurss - 42 tirdzriedibas partneri, SPQ deflators (procentusias izmaines 1 gada garumé) 15 05 05 46 36
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentuélas izmainas 5 gadu garuma) -6% 22.0 -1.3 79 27.8 252
Eisportatirgus dala - % o pasaules eksporta (procentualas izmeines 1 gada garumé) 42 -16.1 191 212 09
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 88.3 98.0 p 88.5p 80.5 794
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 1.1 13p 3.0p 28 4.4
Misaimmiedibu parads, konsalidéts (% no IKP) 546 (6) 183(7) 341 380 U7 320 331
Nefinaniu sabiedibu parads, konsolidets (% no IKP) 652 (6) 393(7) 542 600 538 485 463
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 78 73 45 0.8 -0.5
VB Ou cenu indekss, nomindls (procentudlas izmeines 1 gada garuma) 34(8) 90 77 73 98 42
Valsts parads
Vispareéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 71.0 87.0 78.4 70.0 67.2
\ispargjas valdibas bilance (% no IKP) 02 73 26 16 24
Banku sektors
Kopgjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 6.8 7.3 1.7 0.7
Kapitala atdeve (%) 91 47 77
Pirmé limena pameta kepitdla raditsis 106 (9) 217 227 238
Bruto ienémumus nenesosi aizdevum, iek&zemes un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevurmiem) 52e 53e 42p 37
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidéjais) 10% 8.8 75 7.2 71 6.7
Bezdarba limeis (gada limeris) 74(10) 66 75 76 63 63
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedz. vecuma no 15 I1dz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) -0.2 pp 0.9 07 24 26 23
ligtermina bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 I7dz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 ¢ 0.5 pp -4.2 -25 -0.6
Jaunie$u bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 ITdz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 g. 2pp -14.7 -6.3 -1.8

Piezimes. sk. 1. pielikumu.

Avots. Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze)
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Italija bazas par augsto valsts parada attiecibu pret IKP joprojam nav mainijusas. Darba
tirgus nepilnibas varétu atkal palielinaties. Neraugoties uz uzlabojumiem banku sektora,
makroekonomiska konteksta dél palielinds atgriezenisk&s saites risks, un tas ir cieSi
Jjauzrauga.

leprieks€ja MNNP karta Komisija veica padzilinatu parskatu un secindja, ka Italija ir
parmériga makroekonomikas nelidzsvarotiba. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi
padzilinata parskata par Italiju izvértét, vai parmériga nelidzsvarotiba joprojam pastav vai ir
noveérsta.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 3,8 % apmeéra 2022.gada un 0,3 % apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta. Salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu oktobrt
ta palielingjas hdz 12,8 %, un pamatinflacija tiek leésta 4,5 % apméra. Paredzams, ka cenas
pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Italiju liecina, ka 2021. gada tris raditaji, proti, eksporta tirgus
dalas izmainas, valsts parads un ekonomiskas aktivitates [imena izmainas, parsniedza
indikativas robezvértibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas
attiecigas norises.

e Bazas par izmaksu konkurétspéju, Skiet, ir ierobezotas. Nominalds vienibas
darbaspéka izmaksas 2021. gada bija nemainigas, bet tiek prognozéts, ka turpmak tas
pieaugs. 2021. gada nedaudz samazinajas uz SPCI balstitais realais efektivais valGtas
kurss. Salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu tas ldz 2022. gada augustam
turpindja samazinaties. Savukart produktivitites pieaugums gadu desmitiem atpaliek no
lldzigam ES valstim.

o Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP joprojam ir tuvu kritérijiem, un neto kreditu
plisma majsaimniecibam 2021. un 2022. gada joprojam bija mérena. Majsaimniecibu
parada attieciba pret IKP 2022. gada pirmaja pusé kopuma nemainijas. Mainigas likmes
aizdevumu Tpatsvars ir salidzinoSi zems.

o Valsts parads joprojam ir augsts, lai gan ta attieciba pret IKP 2021. gada samazinajas
ldz 150,3 %. Lai gan tiek prognozéts, ka parada attieciba turpinas samazinaties,
paredzams, ka ta saglabasies krietni virs 2019. gada limena. Valdibas budZeta deficits
joprojam ir liels, lai gan 2021. gada tas samazinajas 1dz 7,2 %, un tiek prognozéts, ka tas
turpinds samazinaties. Valsts obligaciju ienesiguma starpibas ievérojami atSkiras no
eurozonas vidéja limena, kas palielina finansé3anas izmaksas, lai gan drizak
pakapeniski, nemot véra pardda vidéja dzéSanas termina palielindSanos. Fiskalas
ilgtspéjas riski vidéja termina ir augsti, savukart prognozétais novecoSanas izmaksu
samazinajums ilgtermina samazina risku lidz vidéjam.

e Pédgjos gados banku sektora ir vérojami batiski uzlabojumi. lenémumus nenesoso
aizdevumu (INA) raditaja samazinajums turpindjas, 2021. gada sasniedzot aptuveni
3,5 %. Lai gan Sis raditajs joprojam ir tikai nedaudz virs eurozonas vidéja limena,
nepietiekamus ienémumus neso3o (otras pakapes) aizdevumu apjoms kop$ 2020. gada ir
palielindjies. levérojama banku un valsts saikne, k& arT saistiba ar konkrétu uznémumu
sektora neaizsargatibu var palielinat atgriezeniskas saites risku.

e Darba tirgus nepilnibas joprojam rada bazas. Bezdarba limenis 2021. gada palielinajas
fdz 9,5 % un joprojam ir salldzinoSi augsts, lai gan tas ir zem 10 % robezvértibas. Tiek
prognozéts, ka 2022. gada tas samazinasies, tau 2023. gada tas atkal palielinasies.
Ekonomiskas aktivitdtes limenis ir loti zems, jo 1paSi sievietém, neraugoties uz to, ka
2021. gada tas bija palielingjies. JaunieSu un ilgtermina bezdarba limenis joprojam ir
starp augstakajiem ES.



3.12.1. grafiks. Grafiku izlase: Italija
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“Nelabveéliga procentu likmes pieauguma” scenarija pienemts, ka lavinas efekts bus mazak labvéligs neka
pamatscenarija (t. i., starpiba starp tirgus procentu likmém un nominalo IKP pieaugumu visu laiku par 1

procentpunktu lielaka). “Finansu spriedzes” scenarija valsts Tslaicigi (vienu gadu) 2023. gada saskaras ar
augstakam tirgus procentu likmém (t. i., domajams, ka tirgus procentu likmes 2023. gada uz laiku palielinasies

par 1 procentpunktu).
Avots. Eurostat un Eiropas Komisijas dienesti.

3.12.1. tabula Galvenie ekonomikas un finanSu raditaji par Italiju

prognaze
Robexvertibas Kitéijs | Kitérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Argja pozicija
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%16% 03 03 03 03 01
Tekosa konta bilance, meksgjumu bilance (% no IKP) 02 (1) 00 (2) 03 04 03 01 00
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -66 (3) 15 (4) -01 01 08 07 07
NENDY - NIIP, izslédzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) -01 12 64
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% ( nav EZ) 03 07 05 06 05
Nomindlo darbaspéka vienibas izmeksu indekss (procentuélas izmeaines gadu no gada) 01 03 00 03 02
Realais ef ektivais valltas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 g. garuma)  +5% (EZ) +11% ( nav EZ) 00 01 -02 -06 -09
Redlais efektivais valUtas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SO deflats izmaines 1 gada -02 01 -01 -06 -03
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% -02 -03 -06 01 01
Bksporta tirgus dela - % no pasaules eksporta élas izmeines 1 gada 8) -01 -03 -01 07 00
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 106 119 114 110 106
Privata sektora kreditu pldsma, konsolidéta (% no IKP) 14% 00 04 03 04 05
Mgjsaimniecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 44(6) 390 411 449 434 426 425
NefinanSu sabiedribu parads, konsolidéts (% no IKP) 78(6) 58(7) 67,1 639
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% -01 02 01 -02 -04
MBjokdu cenu indekss, nomindls (procentudlas izmeines 1 gada garumé) -08(8) -01 19 26 49 16
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 134 155 150 145 144
Mspargjas valdibas bilance (% no IKP) -15 -95 72 -51 -36
Banku sektors
Kopéjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 05 07 06 01
Kepitala atdeve (%) 49 10 57
Arma limena pameta kepitdla raditéjs 106 (9) 139 155 151
Bruto ienémumus nenesosi aizdevumi, iekézemes un arvalstu vieribas (% no bruto aizdevurmiem) 6.7e 45e 35p 30
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidéjais) 10% 11 10 10 09 09
Bezdarba [imenis (gada limenis) 10 (10) 10 09 10 08 09
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 I7dz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 g. garuma) -0.2 pp 01 -02 -01 01 02
ligtermina bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 I7dz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5 pp -01 -02 -01
Jaunie$u bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 ITdz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp 09 -05 -03

Piezimes. sk. 1. pielikumu.

Avots. Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze)
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Kipra joprojam pastav bazas par majsaimniecibu un nefinanSu sabiedribu, valsts un aréja
parada attiecibam pret IKP, lai gan parada attiecibas péc Covid-19 krizes atsaka
samazinaties. Neraugoties uz uzlabojumiem, nefinandu sabiedribu un majsaimniecibu
parada attiecibas pret IKP joprojam ir starp augstakajam ES. Lielais teko$a konta deficits
samazinajas, bet tiek prognozéts, ka tas, pasliktinoties aréjai videi, atkal palielinasies. Banku
sektors ir bijis noturigs, lai gan joprojam pastav riski, tostarp saistiba ar ienémumus
neneso$iem aizdevumiem.

lepriekséja MNNP karta Komisija veica padzilinatu parskatu un secingja, ka Kipra ir
parmériga makroekonomikas nelidzsvarotiba. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi
padzilinata parskata par Kipru izvértét, vai parmériga nelidzsvarotiba joprojam pastav vai ir
novérsta.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 5,6 % apmeéra 2022.gada un 1% apmeéra
2023. gada. Inflacija ir augsta. Salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu oktobrt
ta samazinajas hdz 8,6 %, un pamatinflacija tiek lesta 5,9 % apmeéra. Paredzams, ka cenas
pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkkums par Kipru liecina, ka 2021. gada Cetri raditaji, proti, teko$a konta
bilance, neto starptautisko investiciju pozicija, privata sektora parads un valsts parads,
parsniedza indikativas robezvértibas. Raditaju kopsavilkkuma ekonomiska interpretacija
izgaismo Sadas attiecigas norises.

¢ Joprojam bazas rada areéja ilgtspéja. TekoSa konta deficits joprojam ir liels, neraugoties
uz nelielu samazindjumu 2021. gada lidz 6,8 % no IKP. Uzlabojumu veicindja celojumu
bilances daléja uzlaboSanas, kas vairak neka kompenséja energoproduktu tirdzniecibas
bilances pasliktinaSanos. Negativs pienesums bija primaro ienakumu bilances
pasliktinadanas. Tiek prognozéts, ka tekosa konta deficits 2022. gada palielinasies, bet
péc tam atkal samazinasies, bet paliks liels, un tas nesekmés neto starptautisko
investiciju pozicijas (NIIP) saglabasanos piesardziga Iimeni. Lai gan NI/IP 2021. gada
joprojam bija ievérojama un negativa, proti, -117,8 % no IKP, ta liela méra atspogulo tadu
Tpadam nolikam dibinatu sabiedribu darbibas, kuram saskana ar pieejamo informaciju ir
ierobezota saikne ar iekSzemes ekonomiku. Tiek prognozéts, ka NIIP turpinas
samazinaties.

e BaZas par izmaksu konkurétspéju ir ierobezotas. Nominalds vienibas darbaspéka
izmaksas 2021.gada nedaudz samazinajas, bet tiek prognozéts, ka tds nedaudz
palielinasies, nemot véra augsto pamatinflaciju. Algas tiek daléji indeksétas atbilstoSi
inflacijai. 2021. gada nedaudz samazinajas uz SPCI balstitais realais efektivais valltas
kurss. Salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu tas lldz 2022. gada augustam
turpinaja samazinaties.

¢ Nefinansu sabiedribu parada attieciba pret IKP joprojam ir viena no augstakajam ES,
taCu ta samazinas. 2022. gada pirmaja pusé ta turpindja samazinaties, bet joprojam
parsniedz gan prudencialo, gan pamatkritériju. Riskus mazina liela aréja parada dala, kas
attiecinama uz Tpasam nolikam dibinatam finansu sabiedribam ar kugiem 1pasuma, un
augstas likviditdtes rezerves. Banku ienémumus nenesoSo aizdevumu (INA)
uznémumiem apjoms joprojdm ir liels, un dalas INA turétdjas ir kreditu
pienémeéjsabiedribas. Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP art ir viena no
augstakajam ES, un ta parsniedz aplésto prudencialo kritériju. Tomér 2021. gada §1
attieciba samazinajas un 2022. gada pirmajd pusé turpindja samazinaties. Dala no
majsaimniecibu parada ir ienémumus nenesosi aizdevumi, kuru turétdjas ir bankas vai
kreditu pienéméjas sabiedribas. Maksajumu disciplinu apdraud atkartota iekilata
nekustama TpasSuma pardoSanas blokéSana. Augstdkas procentu likmes, visticamak,
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radis spiedienu uz NFS un majsaimniecibu parada apkalpo$anas spéju, jo dominé
mainigas procentu likmes parads.

e Bazas par valsts parada attiecibu pret IKP joprojam pastav. Valsts parada attieciba pret
IKP 2021. gada samazinajas Iidz 101 % no IKP, un tiek prognozéts, ka ta turpinas
samazinaties, 2022. gada nokritot zem 2019. gada limena. Valsts obligaciju ienesiguma
starpibas parasti ir augstakas neka citas eurozonas dalibvalstis. Tiek prognozéts, ka
fiskala bilance 2022. gada iegus parpalikumu, un paredzams, ka prognozétie primarie
parpalikumi nodroSinas valdibas bruto finanséjuma vajadzibas salidzinoSi zema lmenr.
Turklat Kipra ir ievérojamas skaidras naudas rezerves. Fiskalas ilgtspé&jas riski ir vidé&ji
gan vidéja termina, gan ilgtermina.

¢ Banku sektors ir bijis noturigs, lai gan joprojam saglabajas problémas. 2021. gada INA
apjoms aktivu pardo$anas rezultata turpinaja samazinaties lidz aptuveni 5,6 %, savukart
2022. gada tas ir nemainigs. Pandémijas ietekme atspogulojas taddu aizdevumu ipatsvara
pieauguma, ko klasificé ka paaugstinata riska aizdevumus. Otras pakapes aizdevumu
raditajs un parskatito aizdevumu Tpatsvars ievérojami parsniedz eurozonas vid€jo [imeni.
Tomeér jauni saistibu neizpildes gadijumi péc moratoriju atcelSanas Iidz Sim ir bijusi
ierobezoti. Lai gan pirma limena kapitala raditajs ir tuvu ES vidéjam limenim, paSu
kapitala atdeve ir viena no zemakajam ES, un 2021. gada ta kluva tikai nedaudz pozitiva.
Paredzams, ka augstakas procentu likmes palielinds banku neto procentu ienakumus,
nemot véra banku skaidras naudas turéjumu ievérojamo apjomu un aizdevumu ar
mainigu procentu likmi parsvaru. Tomér aktivu kvalitate varétu pasliktinaties Iidz ar
privata sektora bilances apjoma samazinasanos.

3.13.1. grafiks. Grafiku izlase: Kipra
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3.13.1. tabula . Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Kipru

prognaze
Robezvertibas Ruditgs!  Raditgsil 2019 2020 2021 202 2023
Aréja pozicija
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidgjais) -4%16% -4.9 -6.5 -7.5 -8.8 -79
Teko&a korta bilance, meksgjumu bilance (% no IKP) 20(1) 13Q) 56 -104 68 97 73
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -59.4 (3) -40.1(4) -1154 -134.5 -117.8 -104.8 -108.0
NENDI - NIIP, izsladzot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 4553 1114 764
Konkurétspéja
Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu indekss (procentuélas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 52 6.9 41p 22 5.9
Nominglo darbaspéka vieribas izmeksu indekss (procertulas izmainas gadu no gads) 27 29 14p 07 66
Realais efektivais valatas kurss - 42 tirdz.partn., SPCl deflators (proc. izmainas 3 gadu garuma +5% (EZ) +11% (Nav EZ) 0.0 0.1 -24 -5.8 -8.8
Redlais efeltivais valitas kurss - 42 tirdzriedibas partneri, SPQ deflators (procentusias izmaines 1 gada garumé) 22 05 08 58 29
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentuélas izmainas 5 gadu garuma) -6% 253 38.9 249 251 19.5
Bksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentudlas izmeines 1 gada garuméa) 53 136 27 39 -12
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 265.5 2698 2484p 2282 213.0
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% -0.5 -1.2 43p 34 -0.4
Misaimmiedibu parads, konsalidéts (% no IKP) 456 (6) 931(7) 862 894 830 774 745
Nefinaniu sabiedibu parads, konsolidets (% no IKP) 812(6) 1372(7) 1793 1804 1654 1508 1385
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 3.4 07 -4.3 -5.5 -4.0
VB Ou cenu indekss, nomindls (procentudlas izmeines 1 gada garuma) 137 (8) 37 02 34 09 33
Valsts parads
Vispareéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 90.4 113.5 101.0 89.6 84.0
\ispargjas valdibas bilance (% no IKP) 13 58 17 11 11
Banku sektors
Kopgjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 75 =71 -0.8 -0.2
Kapitala atdeve (%) 35 33 06
Pirmé limena pameta kepitdla raditsis 106 (9) 174 176 176
Bruto ienémumus nenesosi aizdevum, iek&zemes un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevurmiem) 18.1e 110e 56p 56
Darba tirgus
Bezdarba ITmenis (3 gadu vidéjais) 10% 8.9 7.7 74 74 73
Bezdarba limeis (gada limeris) 89 (10) 74 76 75 72 72
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedz. vecuma no 15 I1dz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 g. g.) -0.2 pp 26 19 17 -0.9 0.1
ligtermina bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 I7dz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 ¢ 0.5 pp -37 -24 -0.1
Jaunie$u bezdarba ITmenis - % no ek. akt. iedz. vecuma no 15 ITdz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 g. 2pp -12.5 -6.5 -3.1

Piezimes. sk. 1. pielikumu.

Avots. Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze)
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Latvija bazas, kas saistitas ar izmaksu konkurétspéju un majoklu cenu attistibu, pastavéja
Jau pirms Covid-19 pandémijas un pieaug. Paredzams, ka nominalas vienibas darbaspéka
izmaksas turpinds augt, jo samazinasies raziguma pieaugums. M&jok/lu nominalo cenu
pieaugums joprojam ir straujs, un pédéja laika tas ir paatringjies, ka rezultata majoklu cenas
ir novértétas nedaudz par augstu, tomér majsaimniecibu parads ir zems. Energijas cenu
kapums ir ietekméjis pamatinflaciju, kas ir viena no augstakajam ES, un veicingjis teko$a
konta pasliktina$anos.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomikas nelidzsvarotibu Latvija. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi padzilinata
parskata par Latviju izvértét jaunos neaizsargatibas faktorus un to sekas.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 1,9 % apmeéra 2022.gada un -0,3 % apmeéra
2023. gada. Inflacija ir viena no augstakajam eurozona. Salidzinajuma ar iepriek§eja gada
atbilstoSo periodu oktobrT ta samazinajas lidz 21,8 %, un saskana ar aplésém septembri
pamatinflacija bija 8,9 %. Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkkums par Latviju liecina, ka 2021. gada Cetri raditaji, proti, nominalo
vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums, majoklu faktisko cenu pieaugums, ekonomiskas
aktivitates limena izmainas un jaunieSu bezdarba izmainas, parsniedza indikativas
robezvertibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas svarigas
tendences.

o Neraugoties uz perspektivas pasliktinaSanos, arejas ilgtspéjas riski ir ierobezoti.
TekoSais konts 2021. gada kluva negativs, sasniedzot -4,2 %, un tiek prognozéts, ka
2022. gada tas turpinas pasliktinaties galvenokart energijas importa izmaksu pieauguma
de|. Valdibas budzeta deficits Covid-19 krizes laika ieverojami palielinajas, 2021. gada
sasniedzot 7 %, un tiek prognozeéts, ka 2022. gada tas saglabasies aptuveni $aja liment,
bet 2023. gada samazinasies. Tomér neto starptautisko investiciju pozicija (NIIP)
turpinaja uzlaboties un 2021. gada sasniedza -27,4 % no IKP. Ta ka Latvijas saistibas
galvenokart veido valsts obligacijas un arvalstu tieSas investicijas, neto starptautisko
investiciju pozicija, iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska, ir pozitiva.

e BaZas par izmaksu konkurétspéju pastavéja jau pirms Covid-19 pandémijas un
joprojam ir aktualas. Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums 2021. gada
samazinajas hdz 4 %, bet tiek prognozéts, ka 2022. gada tas atkal ieverojami
palielinasies un 2023. gada saglabasies augsts. Augsta inflacija var radit papildu
spiedienu uz algu pieaugumu, un gaidams, ka ekonomiskas perspektivas pasliktinasanas
samazinas raziguma pieaugumu. Lai gan inflacija ir bijusi 1pa8i augsta, uz SPCI balstitais
readlais efektivais vallitas kurss 2021. gada palielindjas nedaudz; tas pieauga ari Iidz
2022. gada augustam salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu.

e Joprojam bazas rada liels majoklu cenu pieaugums. Majoklu nominalo cenu pieaugums
2021. gada sasniedza 10,9 % un 2022.gada pirmaja pusé ievérojami paatrinajas.
Majoklu nominalo cenu pieaugums salidzindjuma ar iepriekSéja gada atbilstoSo periodu
2022. gada otraja ceturksni bija 16,5 %. Sis paatrinajums seko desmitgadei, kad majok|u
cenu kapums kopuma atbilda algu pieaugumam. Saskana ar aplésem 2021. gada
majoklu cenas bija novértétas 10 % par augstu. Hipotekara kreditéSana ir mérena, un
majsaimniecibu parads ir zems un samazinas.

o Banku sektors ir stabils un labi kapitalizEts. Rentabilitate 2021. gada uzlabojas,
parsniedzot ES vidéjo raditaju, un ienémumus nenesoSo aizdevumu Tpatsvars
samazinajas par vairak neka 2 procentpunktiem Iidz 2,1 %. Kredttu dinamika ir bijusi vaja,
un privata sektora parads turpinaja samazinaties.



e Covid-19 krizes laika darba tirgus situacija pasliktingjas, un tas nav pilniba atlabis.
Bezdarba limenis 2021. gada samazinajas dz 7,6 %, un tiek prognozeéts, ka 2022. gada
tas samazinasies, bet 2023. gada atkal palielinasies. Ekonomiskas aktivitates limenis
2021. gada ieverojami samazinajas, partraucot gandriz desmit gadus ilgu uzlabojumu
tendenci, bet tiek prognozéts, ka 2022. gada tas atkal saks pieaugt. Péc 2020. gada

novérota pieauguma jauniedu bezdarbs nav uzlabojies.

3.14.1. grafiks. Grafiku izlase: Latvija

a) Majoklu cenu un hipotekaro kreditu pieaugums
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e 53|. ar 42 partneriem, balstoties uz kopéjo inflaciju

sal. ar EZ 19, balstoties uz kopé&jo inflaciju
e 53|, ar EZ 19, balstoties uz pamatinflaciju

Avots: Eurostat un Eiropas Komisijas dienesti.

3.14.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finanSu raditaji par Latviju

prognoze

Robezvértibas Kritérijs | Kritérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Aréja pozicija
Teko3a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vid&jais) -4%16% 02 06 0.7 32 6.9
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 04(1) -38(Q2) 06 26 42 81 84
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% 505(3) -133(4) -403 341 274 244 250
NENDI - NIIP , iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 5.8 141 18.9
Konkurétspéja
Nominalo vienibas &ka izmaksu indekss izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (nav EZ) 153 16.1 145 224 255
Nominalo vienibas &ka izmaksu indekss izmainas gadu no gada) 50 48 40 123 74
Realais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecTbas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 5% (EZ) £11% (nav EZ) 38 59 23 2.9 7.5
Realais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) 0.0 20 03 5.2 2.8
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) 6% 33 197 134 156 100
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 13 18 18 37 21
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 66.2 64.7 58.0 53.1 514
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 11 -1.9 09 1.8 3.0
Majsaimniecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 61.9(6) 182(7) 202 203 194 18,1 18,1
Nefinansu sabiedribu parads, konsolidéts (% no IKP) 83.5(6) 68.9(7) 46,0 444 38,6 35,0 333
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 58 27 73 25 22
Majoklu cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) 103 (8) 90 35 109 111 04
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 365 420 436 424 440
Visparéjas valdibas bilance (% no IKP) 06 43 70 71 34
Banku sektors
Kopéjas finan$u sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 46 10.8 13.2 18
Kapitala atdeve (%) 9,6 52 45
Pirma limena pamata kapitala raditajs 10.6 (9) 22,0 257 292
Bruto ienémumus nenesosi aizdevumi, iek§zemes un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 3.9e 4.6e 2.1p 18
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vidéjais) 10% 75 73 73 76 76
Bezdarba imenis (gada limenis) 7.4 (10) 6.3 8.1 76 741 8.1
Ekonomiskas aktivitates lfimenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.2pp 11 14 1.8 20 25
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski aklivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5 pp 17 1.2 1.1
Jauniesu bezdarba imenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 Iidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp 438 2.1 26

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022

rudens prognoze).
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3.15. LIETUVA

Lietuva baZas par izmaksu konkurétspéju pastavéja pirms Covid-19 pandémijas, un
pasreizéjas norises tas izvirza priek$plana. Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu
pieaugums pédejos gados ir bijis spécigs, un paredzams, ka tas saglabasies augsts,
savukart pamatinflacija art ir bijusi augsta salidzingjuma ar citam valstim eurozona. Majoklu
nominalo cenu pieaugums ir viens no augstakajiem ES, un aizdevumu pieaugums turpinas.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomikas nelidzsvarotibu Lietuva. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi
padzilinata parskata par Lietuvu izvértét jaunos neaizsargatibas faktorus un to sekas.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 2,5 % apmeéra 2022.gada un 0,5 % apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta, t. sk. salildzinajuma ar Lietuvas tirdzniecibas partnervalstim
eurozona. Salidzinajuma ar iepriek§8€ja gada atbilstoSo periodu 2022. gada oktobr1 ta
samazinajas Iidz 22 %, un saskana ar aplésém septembri pamatinflacija bija 11,9 %.
Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Lietuvu liecina, ka 2021. gada pieci raditaji, proti, nominalo
vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums, majoklu faktisko cenu pieaugums, finandu sektora
saistibu pieaugums, ilgtermina bezdarba izmainas un jaunieSu bezdarba izmainas,
parsniedza indikativas robezvértibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija
izgaismo Sadas svarigas tendences.

o Neraugoties uz perspektivas pasliktinaSanos, aréjas ilgtspéjas bazas ir ierobezotas.
TekoSa konta parpalikums, apstajoties pagaidu pieaugumam pandémijas laika, 2021.
gada samazinajas hdz 1,1 %, ko veicinaja gan energijas, gan citu pre€u tirdzniecibas
bilances pasliktinaSanas. Tiek prognozéts, ka tekosa konta bilance 2022. gada
pasliktinasies [idz ievérojamam deficitam. Saskana ar prognozi valdibas budzeta deficits
péc bitiska samazinajuma 2021. gada palielinasies ldz 1,9 % 2022. gada un turpinas
palielinaties 2023. gada. Neto starptautisko investiciju pozicija (NI/IP) ir gandriz
[ldzsvarota, un tiek prognozéts, ka ta turpinas uzlaboties. Ta ka saistibas galvenokart
veido arvalstu tieSie ieguldijumi, NIIP, iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska,
ir pozitiva.

e BaZas par izmaksu konkurétspéju, kas pastavéja jau pirms Covid-19 pandémijas,
joprojam ir akatas. Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas pédé&jos gados ir ievérojami
palielindjusas, un tiek prognozéts, ka to izaugsme, nemot véra Lietuvas nominalo algu
lielo pieaugumu, 2022. gada strauji turpinasies. Turpmaks kapums, lai gan tas ir
ievérojami mazak izteikts, tiek prognozéts art atlikusaja prognozes perioda. 2021. gada
palielinajas uz SPCI balstitais realais efektivais valutas kurss. Tomér salidzinajuma ar
iepriekSéja gada atbilstoSo periodu tas Iidz 2022. gada augustam kopuma nemainijas.

e Joprojam bazas rada liels majoklu cenu pieaugums. Majoklu nominalo cenu pieauguma
temps paatringjas no 7,3 % 2020. gada Idz 16,1 % 2021. gada, kas ir viens no
lielakajiem ES. Majoklu nominalo cenu pieaugums 2022. gada otraja ceturksni
palielindjas dz 22,1 %. Attieciba uz 2021. gadu majoklu cenu raditaji nenorada uz
iespéjamam parak augstas novértéSanas pazimém. Aizdevumi majsaimniecibam pédejos
meénesos ir palielingjusies.

e Bezdarba Imenis atsaka krituma tendenci, 2021. gada sardkot Iidz 7,1 %, un tiek
prognozéts, ka arm 2022. gada tas samazinasies, bet 2023. gada atkal palielinasies.
Bezdarba limenis joprojam ir augstaks neka daudzas citas ES valstis, savukart brivo
darbvietu raditajs ir pieaudzis lidz vésturiski augstam Iimenim. ligtermina bezdarba
fmenis 2021. gadad nedaudz palielindjas. JaunieSu bezdarba [menis 2021. gada
samazinajas.



3.15.1. grafiks. Grafiku izlase: Lietuva
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Avots: Eurostat un Eiropas Komisijas dienesti.

3.15.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Lietuvu

prognoze

Robezvértibas Kritérijs | Kritérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Aréja pozcija
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%16% 15 37 4.0 15 -1.8
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 0.7 (1) -25(2) 35 73 1.1 -39 2.8
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% 612(3) 15(4) 235 -156 74 34 42
NENDI - NIIP, iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 56 15.2 222
Konkurétspéja
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 16.6 174 19.2 26.0 242
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas gadu no gada) 6.3 49 68 124 34
Realais efektivais valltas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) +11% (Nav EZ) 3.8 6.9 4.4 0.7 8.7
Realais efektivais valtitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) -0.7 33 1.8 55 -5.2
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) 6% 16.4 387 379 30.0 217
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6.5 8.9 34 33 -1.7
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 55.2 54.4 53.9 51.1 46.8
Privata sektora kreditu plusma, konsolidéta (% no IKP) 14% 26 03 59 6.0 56
MajsaimniecTbu parads, konsolidéts (% no IKP) 63.9(6) 14.9(7) 230 242 23.6 226 227
inang parads, éts (% no IKP) 86.7(6) 48.8(7) 32,2 30,2 30,3 28,5 24,1
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, deflats (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 45 6.1 10 16 28
Majoklu cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) -7.0(8) 6.8 73 16,1 14,1 28
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 358 46.3 437 38.0 41.0
Visparéjas valdibas bilance (% no IKP) 05 70 40 19 44
Banku sektors
Kopéjas finandu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 6.2 285 252 8.1
Kapitala atdeve (%) 145 10,0 104
Pirma limena pamata kapitala radTtajs 10.6 (9) 19,5 215 232
Bruto iené nenesosi ai; i 3 un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 1.7e 2.2e 1.2p 1,0
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vidéjais) 10% 6.5 7.0 73 7.2 6.7
Bezdarba [Tmenis (gada limenis) 6.4 (10) 6.3 8.5 71 6.0 71
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) -0.2pp 25 26 09 1.0 -1.2
ligtermina bezdarba lTmenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5 pp -1.1 -0.2 0.6
Jauniesu bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp 26 6.3 32

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze).
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3.16. LUKSEMBURGA

Luksemburga ir palielingjusas bazas saistiba ar majoklu cenu attistibu un majsaimniecibu
lielo paradu. Majoklu nominalo cenu pieaugums ir viens no augstakajiem ES, un tas rada
baZas par parak augstu novértéjumu un majsaimniecibu lielo paradu. Majsaimniecibu parads
procentos no majsaimniecibu bruto izmantojama iendkuma samazinas, bet joprojam ir loti
augsts. Banku sektors ir stabils, tacu tas saskaras ar daZiem riskiem. Turpinoties vienibas
darbaspéka izmaksu pieaugumam, var rasties zinamas bazZas par konkurétspéju.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomikas nelidzsvarotibu Luksemburga. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi
padzilinata parskata par Luksemburgu izvértét jaunos neaizsargéatibas faktorus un to sekas.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 1,5 % apméra 2022.gada un 1% apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta. Salidzinajuma ar iepriek§éja gada atbilstoSo periodu oktobri
td saglabajas 8,8 % limeni, savukart septembri saskana ar aplésém pamatinflacija bija
4,9 %, proti, zemaka neka daudzas citas eurozonas valstis. Paredzams, ka cenas pieaugs
straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Luksemburgu liecina, ka 2021. gada pieci raditaji, proti, nominalo
vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums, majoklu faktisko cenu pieaugums, privata sektora
kreditu plidsma, privata sektora parads un jaunieSu bezdarba izmainas, parsniedza
indikativas robezvertibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas
svarigas tendences.

e lzmaksu konkurétspéja var klut par problemu. Nominalads vienibas darbaspéka
izmaksas 2021. gada palielingjas par 3,9 %, un tiek prognozéts, ka 2022. un 2023. gada
tas turpinas pieaugt vél vairak. Gaidams, ka plasais pasakumu kopums, kas pienemts, lai
ierobezotu inflaciju, turpmak mazinas nominalo algu pieaugumu. 2021. gada nedaudz
palielingjas uz SPCI balstitais realais efektivais valltas kurss. Salidzindjuma ar
iepriekS€ja gada atbilsto$o periodu tas lidz 2022. gada augustam samazinajas.

¢ Nefinansu sabiedribu parada attieciba pret IKP ir visaugstaka ES, lai gan 2021. gada ta
meéreni samazinajas dz 274 % no IKP. Ta joprojam parsniedz gan prudencialo kritériju,
gan pamatkritériju un aizvien ir par 31 procentpunktu lielaka neka 2019. gada. Tas, ka
lielu sabiedribu pardda dalu veido parrobezu aizdevumi uznémumu grupu ieksieng,
samazina 3os riskus. Sabiedribu arvalstu valita denominéto aizdevumu ipatsvars (11 %)
ir viens no augstakajiem eurozonas valstu vidd. NefinanSu sabiedribu parada attieciba
2022. gada pirmaja pusé samazinajas, bet pastav riska faktori, kas saistiti ar
makroekonomikas vidi. Kreditu plismas nefinanSu sabiedribam samazinajas, tacu
joprojam tapat ir loti augstas (16,7 % no IKP).

o Majsaimniecibu parads procentos no majsaimniecibu bruto izmantojama ienakuma
samazinas, lai gan tas joprojam ir viens no augstakajiem ES. Neto kreditu plismas
majsaimniecibam 2022. gada otraja ceturksni samazinajas. Parada uzkrajums nominala
IKP pieauguma dél ir samazingjies, un 2022. gada pirmajad pusé tas turpinaja
samazinaties. Finanséjuma izmaksas majsaimniecibdm saka palielinaties, daléji liela
mainigas procentu likmes hipotekaro aizdevumu Tpatsvara dél un atbilstoSi kapumam
eurozona, un hipotekaro aizdevumu kreditéSanas standarti ir kluvusi stingraki.

e Joprojam bazas rada loti liels majoklu cenu pieaugums. Majoklu nominalo cenu
pieaugums joprojam saglabajas loti augsts, proti, 13,9 % 2021. gada, salidzindjuma ar
14,5 % 2020. gada, kas ir viens no augstakajiem tempiem ES. Majoklu nominalo cenu
pieaugums salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu 2022. gada otraja
ceturksnT bija 11,5 %. Viena no augstakajam cenu un iendkumu attiecibam ES rada
bazas par pieejamibu cenas zina. Tika Iésts, ka majoklu cenas bija novértétas 61 % par
augstu, proti, saskana ar Komisijas vértéSanas modeli 2021. gada tas bija visvairak
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parvertétds majoklu cenas ES dalibvalstis. Nemot véra piedavajuma ierobezojumus,
majoklu cenu krasas korekcijas risks ir ierobezots, taCu tas ir palielingjies, nemot véra
stingrakus finanséSanas nosacijumus un mazaku izaugsmi.

¢ Banku sektors ir stabils, taCu tas saskaras ar daziem riskiem. Bankas ir labi kapitalizétas
un likvidas. Rentabilitate 2021. gada palielinajas, tomér saglabajas ievérojami zemaka
par ES vidéjo raditaju. lenémumus nenesoSu aizdevumu Tpatsvars ir zemakais ES.
Dinamiskais hipotekaro aizdevumu pieaugums, neraugoties uz neseno paléninasanos,
rada galveno risku banku sektoram, nemot vérd jau ta lielas majsaimniecibu
paradsaistibas un parak augstu novértétas majoklu cenas.

3.16.1. grafiks. Grafiku izlase: Luksemburga

a) Majok]u cenu un hipotekaro kreditu pieaugums b) Majsaimniecibu paradsaistibas
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Avots: Eurostat un Eiropas Komisijas dienesti.




3.16. LUKSEMBURGA

3.16.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Luksemburgu

prognoze
Robezvértibas Kritérijs | Kritérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Argja pozcija
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vid&jais) -4%16% 4.0 3.9 42 4.0 34
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 55(1) 30(2) 34 46 47 29 25
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -1714 (3) 53.7(4) 67.8 55.7 30.6 33.9 35.3
NENDI - NIIP, iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) -4153.8 -4172.4 -4766.5
Konkurétspéja
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 14.7 13.0 11.2p 15.0 174
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas gadu no gada) 3.1 3.8 39p 6.7 59
Redlais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) +11% (Nav EZ) 20 15 06 19 47
Redlais efektivais valltas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) -06 04 0.8 -3.0 -25
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) 6% 7.0 176 131 139 142
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 3.1 15.2 -14 -1.2 -1.3
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 310.8 3203 3406p 3297 3099
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 249 429 539p 12.2 8.0
Majsaimniecibu parads, konsolidats (% no IKP) 917(6) 885(7) 672 685 660 672 676
bu parads, &ts (% no IKP) 104.6 (6) 89.7(7) 2436 251,8 2746 2625 2423
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 8.3 134 124 3.9 22
Majok|u cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) 60.9 (8) 10,1 14,5 13,9 10,0 31
Valsts parads
is valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 224 245 245 243 26.0
s valdibas bilance (% no IKP) 22 -3.4 08 -0,1 -17
Banku sektors
Kopéjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 37 -2.6 114 0.2
Kapitala atdeve (%) 52 44 55
Pirma lTmena pamata kapitala raditajs 10.6 (9) 18,8 19,56 18,3
Bruto iené nenesosi ai; i, ieks: un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 0.6e 0.7e 0.6p 0,7
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vid&jais) 10% 56 6.0 59 56 5.0
Bezdarba limenis (gada limenis) 5.7 (10) 56 6.8 53 47 5.1
Ekonomiskas aktivitates limenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.2pp 20 20 21 12 23
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5 pp -0.9 -0.4 0.4
Jaunie$u bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp -1.9 78 27

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognoZu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze).
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Ungarija turpina pieaugt baZas, kas saistitas ar aréjo ilgtspéju, izmaksu konkurétspéju,
fiskalo ilgtspéju un majoklu cenu attistibu. Tekosa konta deficits 2021. gada palielinajas, un
tiek prognozéts, ka tas turpinas pieaugt, un valitas kursam ir tendence samazinaties.
Vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums gadiem ilgi ir bijis loti liels un joprojam ir augsts;
izmaksu konkurétspéja lidz Sim ir saglabajusies, pateicoties nominalajam samazinajumam.
Majoklu nominalo cenu pieaugums pédéja laika ir bijis viens no augstakajiem ES, nemot
véra ierobezoto piedavajumu un apléses par majoklu cenu pardk augsto novértéjumu.
Valdibas budzeta deficits joprojam ir augsts.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomikas nelidzsvarotibu Ungarija. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi
padzilinata parskata par Ungariju izvértét jaunos neaizsargatibas faktorus un to sekas.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 5,5 % apmeéra 2022.gada un 0,1 % apméra
2023. gada. Inflacija ir augsta, t. sk. salidzinajuma ar Ungarijas tirdzniecibas partnervalstim
eurozona. Salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu septembri ta palielingjas lidz
20,7 %, un pamatinflacija tiek Iésta 13,2 % apméra. Paredzams, ka cenas pieaugs straujak
neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Ungariju liecina, ka 2021. gada pieci raditaji, proti, neto
starptautisko investiciju pozicija, nominalo vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums,
majoklu faktisko cenu pieaugums, valsts parads un jaunieSu bezdarba izmainas, parsniedza
indikativas robezvéertibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas
svarigas tendences.

o Aréjas ilgtspéjas riski ir palielinajusies argjo plismu pasliktinasanas dél. Teko$a konta
deficits 2021. gada palielinajas ldz 4 % no IKP, un arT 2022. gada tas neparprotami
turpindja palielinaties. Ungarijas lielais neto energijas imports padara aréjo bilanci jutigu
pret starptautisko energijas cenu attistibu. Negativa neto starptautisko ieguldijumu
pozicija (NIIP) 2021. gada kopuma nemainijas. Tomér NI/IP, iznemot instrumentus bez
saistibu neizpildes riska, ir gandriz lidzsvarota. Arvalstu valitas rezerves sedz nedaudz
vairak neka 3 ménesu importa apjomu un parsniedz istermina aréjo paradu.

o Joprojam pastav bazas par izmaksu konkurétspéju, kas pastaveja jau pirms Covid-19
pandémijas. Forinta nepartrauktd nominala vertibas samazinaSanas daléji kompensgjusi
lielo nominalo vienibas darbaspéka izmaksu pieaugumu pédéjos gados. Darbaspéka
vienibas izmaksas 2021. gada atkal palielindjas saspringtad darba tirgus konteksta, un tiek
prognozéts, ka 2022. un 2023. gada tas ieverojami kaps. Uz SPCI balstitais realais
efektivais valltas kurss 2021. gada kopuma nemainijas, bet péc tam Iidz 2022. gada
augustam ievérojami samazinajas.

e Joprojam bazas rada loti liels majoklu cenu pieaugums. Majoklu nominalo cenu
pieauguma temps 2021. gada paatrinajas no 4,9 % hdz 16,5 %, un ta kapums ir viens no
lielakajiem ES. Majoklu nominadlo cenu pieauguma temps salidzindjuma ar iepriekSéja
gada atbilstoSo periodu 2022. gada otraja ceturksni sasniedza 22,8 %. Tiek lésts, ka
2021. gada majoklu cenas bija novértétas 17 % par augstu. Taja pasa laika ieguldijumi
majoklos bija krietni zem ES vidé&ja raditaja, proti, 2021. gada 3,9 % no IKP.

o Pateicoties ievérojamam nominala IKP pieaugumam, valsts parads 2021. gada nedaudz
samazinajas, proti, Ildz 76,8 % no IKP, un tiek prognozéts, ka tas stabilizésies aptuveni
minétaja liment. Valdibas budZeta deficits 2021. gada samazinajas Iidz 7,1 % no IKP, un
tiek prognozéts, ka tas turpinas samazinaties, pateicoties valdibas pazinotajiem
pasakumiem. Valsts pardda dala arvalstu valatas vai nerezidentu turéuma ir
paaugstinata. Valsts obligaciju ienesigums visiem terminiem ir palielingjies, jo Tpasi kops
pagajusa gada vasaras. Taja pasSa laika valdibas bruto finanséjuma vajadzibas ir
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augstas. Fiskalas ilgtspé&jas riski (arT sabiedribas novecosanas dél) videja termina ir vidéji
un ilgtermina augsti.

e Banku sektors kopuma joprojam ir stabils, tadu tas saskarsies ar turpmakam
problémam. Rentabilitate ir viena no augstakajam ES, 1. imena kapitala raditajs ir tuvu
ES vidéjam raditajam, un ienémumus neneso$o aizdevumu Tpatsvars joprojam ir zems,
lai gan 2021. gada bija vérojams parskatita parada pieaugums. Nesen ieviestais
negaiditas papildu pelnas nodoklis 2022. un 2023. gadam un regulativais ierobezojums,
kas Iidz 2023. gada vidum attiecas uz mainigajam hipotekaro kreditu likmém, visticamak,
butiski samazinas banku pelnu. Valsts parada turéjumi veido gandriz piektdalu no banku
aktiviem. Privata sektora parada attieciba pret IKP ir zema, tadu majsaimniecibu un
uznémumu aiznémumi kop$ 2020. gada ir ieveérojami palielingjuSies, un aizdevumi
arvalstu valita ir nozimigi, jo 1pasi attieciba uz komercialo nekustamo Tpasumu.

3.17.1. grafiks. Grafiku izlase: Ungarija

a) Tekosais konts b) Realais efektivais valatas kurss
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3.17.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Ungariju

prognoze
Robezvértibas Kritérijs | Kriterijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Aréja pozcija
Tekos$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%/6% 0.5 -0.5 -1.9 -4.2 -6.0
Tekos$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 0.0(1) 6.1(2) -0.8 -11 4.0 76 6.3
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) 35% 520(3) -14.4(4) -498 522 531 461 447
NENDI - NIIP, iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 26 2.4 -1.5
Konkurétspéja
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 15 137  124p 206 278
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas gadu no gada) 3.1 6.7 21p 10.7 13.0
Realais efektivais valiitas kurss - 42 tirdzniecTbas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 5% (EZ) +11% (Nav EZ) 0.4 4.9 41 131 135
Realais efektivais valiitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) -0.8 -3.6 03 -10.0 -4.2
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) 6% 5.0 74 0.0 2.0 33
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 1.1 26 38 26 0.9
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 67.3 768 805p 759 655
Privata sektora kredTtu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 42 8.1 12.7p 6.0 20
Méjsaimniecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 46.4 (6) 26.0(7) 18.5 208 210 19,7 18,6
Nefinan$u sabiedribu parads, konsolidéts (% no IKP) 63.4(6) 35.1(7) 48,8 56,0 59,5 56,2 46,9
Majoklu tirgus
Majokju cenu indekss, defléts (procentudlas izmainas 1 gada garuma) 6% 118 15 100p 45 -153
Majoklu cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.8 (8) 17,0 49 16,5 171 35
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 65.3 793 76.8 764 752
Visparéjas valdibas bilance (% no IKP) -2,0 -75 71 6.2 -4.4
Banku sektors
Kopgjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 36.8 55.0 16.4 0.0
Kapitala atdeve (%) 143 76 12,7
Pirma limena pamata kapitéla raditajs 10.6 (9) 15,8 15,9 17,7
Bruto iené nenesosi ai; i, i un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 4.2e 3.6e 3.2p 3.4
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vid&jais) 10% 3.6 3.7 3.8 3.9 4.0
Bezdarba lTmenis (gada lTmenis) 3.3(10) 33 4.1 41 36 42
Ekonomiskas aktivitates lTmenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) -0.2 pp 26 20 21 34 38
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5pp -1.2 -0.5 -0.1
Jauniesu bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp -15 2.0 36

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.
Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada
rudens prognoze).




3.18. MALTA

Malta tekoSa konta deficits joprojam ir ievérojams, un nefinanSu sabiedribu parads ir
paaugstinats, lai gan saistitie riski Skiet ierobezoti. Augsta nefinanSu sabiedribu parédda
attieciba pret IKP joprojam samazings. Tiek Iésts, ka nominalas majoklu cenas novértétas
nedaudz par augstu.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomikas nelidzsvarotibu Malta. Sogad Komisija neuzskata par vajadzigu veikt
papildu padzilinatu analizi par Maltu.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 5,7 % apmeéra 2022.gada un 2,8 % apmeéra
2023. gada. Inflacija ir augsta, lai gan zemaka neka lielakaja dald citu ES valstu.
Salidzinajuma ar iepriekd&ja gada atbilstoSo periodu oktobrT ta palielingjas Iidz 7,5 %, un
pamatinflacija tiek Iésta 6,7 % apméra. Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Maltu liecina, ka 2021. gada viens raditajs, proti, nominalo
vientbas darbaspéka izmaksu pieaugums, parsniedza ta indikativo robezvertibu. Raditaju
kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas svarigas tendences.

e Aréjas ilgtspéjas perspektiva pasliktinas. Teko3a konta deficits 2021. gada pieauga lidz
4,6 %, un paredzams, ka 2022. gada tas turpinas pasliktinaties. (*¢) Celojumu bilances
uzlaboSanos kompenséja energoprecu tirdzniecibas bilances pasliktinaSanas. Visparejo
kritumu galvenokart noteica neenergoprecu tirdzniecibas deficits. Neto starptautisko
investiciju pozicija joprojam ir liela un pozitiva, atspogulojot valsts ka starptautiska finansu
centra statusu. Tiek prognozéts, ka stavoklis saglabasies lidziga limeni, neraugoties uz
lielo teko$a konta deficitu.

e Bazas par izmaksu konkurétspéju, Skiet, ir ierobezotas. Péc spéciga pieauguma 2020.
gada nominalads vienibas darbaspéka izmaksas 2021. gadad samazinajas, bet tiek
prognozéts, ka 2022. gada tas atkal nedaudz palielinasies. Vienibas darbaspéka izmaksu
pieaugums joprojam ir zem eurozonas vid€ja raditaja. 2021. gada samazinajas uz SPCI
balstitais realais efektivais valltas kurss. Salldzindjuma ar iepriek8€ja gada atbilstoSo
periodu tas Iidz 2022. gada augustam turpinaja samazinaties.

e Joprojam pastav neaizsargatiba, kas saistita ar nefinansu sabiedribu parada attiecibu
pret IKP, taCu ta samazinas. 2021. gada ta nedaudz samazinajas, proti, ldz 78,4 %.
NefinanSu sabiedribu parada attieciba 2022. gada pirmaja pusé turpinaja samazinaties,
bet pastav riska faktori, kas saistiti ar makroekonomikas vidi. Ta joprojam parsniedz gan
prudencialo kritériju, gan pamatkritériju un ir par 3 procentpunktiem lielaka neka 2019.
gada. Kredttu plismas nefinanSu sabiedribam joprojam ir augstas (% no IKP).

e Saglabajas bazas saistibd ar majoklu cenu tendencém. Majoklu nominalo cenu
pieaugums 2021. gada bija 5,1 %. Majoklu nominalo cenu pieaugums salidzindjuma ar
ieprieckS€ja gada atbilstoSo periodu 2022. gada otraja ceturksni sasniedza 7,7 %. Tiek
lests, ka 2021. gada majoklu cenas bija novértétas 9 % par augstu. Banku sektors
kopuma joprojam ir stabils ar augstu kapitalizacijas limeni, bet zemu rentabilitati. Banku
riska darfjumi nekustama 1pasuma sektora joprojam ir loti lieli.

¢ Valsts parada attieciba palielinajas lidz 56,3 % no IKP, un tiek prognozéts, ka ta turpinas
palielinaties, tuvojoties robezvértibai — 60 % no IKP. Valdibas budzZeta deficits 2021. gada
samazinajas Iidz 7,8 % no IKP, un tiek prognozéts, ka tas turpinas samazinaties. Fiskalas

(4®) Ir liela atskiriba starp maksajumu bilances (MB) un nacionalo kontu (NA) datiem par tekoso kontu, kas 2021. gada
uzrada ievérojamu parpalikumu, lai gan tas ir ievérojami mazaks neka pirmspandémijas gados. Radtaju kopsavilkums
un novérté&jumi BMZ ir balstiti uz MB datiem.



ilgtspéjas riski vidéja termina ir vidéji un ilgtermind augsti, jo sabiedriba noveco un

augsts sakotnéjais fiskalais deficits.

3.18.1. grafiks. Grafiku izlase: Malta
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Avots: Eurostat, Comext un Eiropas Komisijas dienesti.

3.18.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Maltu

prognoze
Robezvértibas Kritérijs | Kritérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Argja pozcija
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vid&jais) -4%16% 57 238 0.8 42 4.8
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) -2.4 (1) 32(2) 5.0 29 -4.6 -5.1 -4.8
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -71.1(3) -158(4) 535 51.0 528 50.3 528
NENDI - NIIP , iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 234.8 2546 259.4
Konkurétspéja
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 72 19.6 129 9.7 06
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas gadu no gada) 36 1.4 22 0.7 21
Redlais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPC deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 45% (EZ) +11% (Nav EZ) 18 2.1 42 48 81
Redlais efektivais valltas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) -1.2 14 -1.3 -5.0 22
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) 6% 200 125 -0.9 -1.4 22
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 4.0 4.1 -89 32 0.4
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 124.1 138.6 1318 1299 1209
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 127 6.6 9.4 11.0 9.8
MajsaimniecTbu parads, konsolidéts (% no IKP) 56.4(6) 548(7) 485 55.1 534 53,0 53,6
i bu parads, idéts (% no IKP) 47.8(6) 526(7) 756 835 784 769 673
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 42 22 38p 05 -15
Majok|u cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) 8.6(8) 6,1 34 51 7.0 7.0
Valsts parads
Visp s valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 40.7 533 56.3 574 59.9
Visparéjas valdibas bilance (% no IKP) 06 -9.4 78 -6,0 57
Banku sektors
Kopéjas finandu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 75 17 7.7 0.2
Kapitala atdeve (%) 6,0 03 35
Pirma fmena pamata kapitala raditajs 10.6 (9) 202 213 206
Bruto iené nenesosi ai; i, ieks: un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 3.2e 3.6e 3.0p 28
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vid&jais) 10% 3.8 39 3.8 3.7 3.2
Bezdarba limenis (gada limenis) 3.8(10) 36 4.4 34 32 3.1
Ekonomiskas aktivitates imenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) -0.2pp 53 4.9 35 15 0.9
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5 pp -15 -0.9 -0.9
Jaunie$u bezdarba lfmenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 Iidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp -1.4 03 0.3

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022.

rudens prognoze).

gada

3.18. MALTA



3.19. NIDERLANDE

Niderlandé joprojam ir liels tekoSa konta parpalikums, liela majsaimniecibu un nefinansu
sabiedribu parada attieciba pret IKP un parak augsts majoklu cenu novértéjums. TekoSa
konta parpalikums un nesenas izmaksu konkurétspéjas tendences ir ripigi jauzrauga, t. sk.
no [lidzsvara atjauno$anas viedokla eurozona. Majoklu nominalo cenu pieaugums 2021.
gada bija viens no augstakajiem ES, nemot véra apléses par majoklu cenu péarak augsto
noveértéjumu.

lepriek$éja MNNP karta Komisija veica padzilinatu parskatu un secinaja, ka Niderlandé ir
makroekonomikas nelidzsvarotiba. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi padzilinata
parskata par Niderlandi izvértét, vai nelidzsvarotiba joprojam pastav vai ir novérsta.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 4,6 % apmeéra 2022.gada un 0,6 % apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta. Salidzinajuma ar iepriek§éja gada atbilstoSo periodu oktobri
ta samazinajas Iidz 16,8 %, un pamatinflacija tiek lésta 6,8 % apméra. Paredzams, ka
inflacija pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Niderlandi liecina, ka 2021. gada Cetri raditaji, proti, tekosa konta
bilance, nominalo vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums, majoklu faktisko cenu
pieaugums un privata sektora parads, parsniedza indikativas robezvértibas. Raditaju
kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas svarigas tendences.

e Aréja sektora problémas ir saistitas ar lielo un ilglaicigo tekosa konta parpalikumu, pat ja
tas ir parskatits un samazinats. Galvenokart lielakas iendkuma bilances dél tas 2021.
gada palielinajas Iidz 7,2 % no IKP. Tiek prognozéts, ka 2022. gada tas samazinasies,
nemot véra tirdzniecibas nosacijumu pasliktinaSanos un Shell parcelS8anas uz Apvienoto
Karalisti ietekmi, taCu tas joprojam parsniedz indikativas robezveértibas. Neto starptautisko
investiciju pozicija ka dala no IKP, kas 2021. gada bija 93 %, joprojam ir lielaka ES,
neraugoties uz spécigu kritumu, ko galvenokart izraisija negativas vértéSanas efekts.
Paredzams, ka 2022. gada ta turpinas mazinaties.

o lzmaksu konkurétspéjas attistiba var kavét eurozonas Iidzsvara atjaunoSanu.
Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas 2021. gada nedaudz samazinajas, neraugoties
uz vél lielaku spriedzi darba tirgd, taCu tiek prognozéts, ka tas palielinasies, lai gan zem
eurozonas vidéja raditaja. Uz SPCI balstitais realais efektivais valatas kurss 2021. gada
un — salidzinajuma ar iepriek8€ja gada atbilstoSo periodu — Iidz 2022. gada augustam
kopuma nemainijas.

¢ NefinansSu sabiedribu parada attieciba pret IKP joprojam ir viena no augstakajam ES,
taCu ta samazinas. 2021. gada tad nedaudz samazingjas, proti, Ildz 129 %. Nefinan3u
sabiedribu parada attieciba 2022. gada pirmaja pusé turpindja samazinaties, bet pastav
riska faktori, kas saistiti ar makroekonomikas vidi. Ta joprojam parsniedz gan prudencialo
kritériju, gan pamatkritériju. Tas, ka lielu sabiedribu parada dalu veido parrobezu
aizdevumi uznémumu grupu iekSiené, un augstas sabiedribu likviditates rezerves
samazina Sos riskus 2021. gada palielinajas kreditu plismas nefinandu sabiedribam ka
dala no IKP.

o Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP joprojam ir visaugstaka ES un 2021. gada bija
100 % no IKP, parsniedzot gan prudencialo, gan pamatfaktoros balstito kritériju. Tomeér
2021. gada 3T attieciba samazinajas, neraugoties uz kreditu plismu pozitivo ietekmi, un
turpindja samazinaties 2022. gada pirmaja pusé. Majsaimniecibu ienémumus nenesosais
parads joprojam ir zems.

¢ Joprojam bazas rada liels majoklu cenu pieaugums. Majoklu nominalo cenu pieauguma
temps paatrinajas no 7,6 % 2020. gada Idz 15 % 2021. gada, un ta kapums ir viens no
lielakajiem ES. 2022. gada otraja ceturksni pieaugums sasniedza 18,2 % salidzinajuma



3.19. NIDERLANDE

ar iepriekSéja gada atbilstoSo periodu. Tiek lésts, ka 2021. gadd majoklu cenas bija
novértétas 21 % par augstu. Riski, kas saistiti ar cenu korekcijam, ir jauzrauga, pat ja
banku sektors ir stabils un labi kapitalizéts un ta rentabilitate 2021. gada palielinajas.
lenémumus nenesoSo aizdevumu TIpatsvars ir zems. ArT hipotekaro aizdevumu
pieaugums joprojam ir zems.

3.19.1. grafiksGrafiku izlase: Niderlande

a) Neto aizdevumi/neto aiznémumi sektoru dalijuma
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Avots: Eurostat, Ameco un Eiropas Komisijas dienesti.

3.19.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Niderlandi

prognoze

Robezvértibas Kritérijs | Kriterijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Aréja pozcija
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%16% 8.4 71 6.4 6.0 6.1
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 23(1) 5.6 (2) 6.9 5.1 7.2 5.7 5.3
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% 888(3) 350(4) 896 1130 930 827 852
NENDI - NIIP, iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 0.3 129 26.0
Konkurétspéja
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 6.0 144 p 1M12p 95 53
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentulas izmainas gadu no gada) 3.2 8.5p -06p 16 43
Realais efektivais valltas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) £+11% (Nav EZ) 24 38 22 24 5.6
Realais efektivais valiitas kurss - 42 tirdzniecTbas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) 0.4 18 0.0 -4.2 -1.5
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) 6% -0.3 6.8 1.1 0.7 =21
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) -1.3 5.0 5.0 0.7 -1.2
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 2299 2331p 2293p 2187 2138
Privata sektora kreditu plasma, konsolidéta (% no IKP) 14% 03 07p 117p 69 134
Majsaimniecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 63.5(6) 73.4(7) 99.7 103.8p 100.4p 95,9 92,7
Nefinansu sabiedribu parads, konsolidéts (% no IKP) 94.1(6) 1135(7) 1302 1228 1211
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 46 6.2 1.2p 8.4 -0.7
Majoklu cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) 20.7 (8) 73 76 15,0 16,8 33
Valsts parads
Visparsjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 485 547 524 503 524
Visparéjas valdibas bilance (% no IKP) 18 37 2,6 11 -4,0
Banku sektors
Kopéjas finandu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 79 14p 03p 3.4
Kapitala atdeve (%) 77 31 83
Pirma limena pamata kapitala raditajs 10.6 (9) 16,9 17.9 17.8
Bruto iené nenesosi ai i, ieks un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 1.8e 1.9e 14p 13
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vidéjais) 10% 51 4.7 45 4.3 41
Bezdarba limenis (gada limenis) 47 (10) 44 49 42 37 43
Ekonomiskas aktivitates lTmenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) -0.2pp 12 12 1.0 19 25
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5 pp 1.4 1.0 04
Jaunie$u bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp -36 0.2 0.4

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada
rudens prognoze).




3.20. AUSTRIJA

Austrija majoklu cenu pieauguma temps paatringjas, un nefinansu sabiedribu un valsts
parada attieciba pret IKP joprojam ir augsta, lai gan saistitie riski Skiet ierobezoti. M&gjok/u
nominéalo cenu pieaugums gadu gaita ir ievérojami palielingjies, nemot véra apléses par
majoklu cenu parak augsto novértéjumu. Sabiedribu parada attieciba pret IKP pieauga un
Joprojam parsniedz gan prudencialo kritériju, gan pamatkritériju. Valsts parads samazinas,
taCu joprojam ir lielaks neka 2019. gada.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomikas nelidzsvarotibu Austrija. Sogad Komisija neuzskata par vajadzigu veikt
papildu padzilinatu analizi par Austriju.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 4,6 % apmeéra 2022.gada un 0,3 % apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta. Salidzindjuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu oktobrT
ta palielinajas ldz 11,5 %, un saskana ar aplésém septembri pamatinflacija bija 5,7 %.

Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Austriju liecina, ka 2021. gada tris raditaji, proti, nominalo
vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums, majokla faktisko cenu pieaugums un valsts
parads, parsniedza indikativas robezvertibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska
interpretacija izgaismo $adas svarigas tendences.

e Ir palielinajusas bazas par nefinansu sabiedribu paradu. Sabiedribu parada attieciba
pret IKP 2021. gada pieauga l1dz 78 % un joprojam parsniedz gan prudencialo kritériju,
gan pamatkritériju. Ta joprojam ir par 6 procentpunktiem augstdka neka 2019. gada.
Vienlaikus nefinan$u sabiedribu parada attieciba 2022. gada pirmaja pusé samazinajas,
neraugoties uz kredttu plismu pieaugumu % no IKP. Bazas par izmaksu konkurétspéju ir
ierobezotas. Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums 2021. gada ir ievérojami
samazinajies, bet tiek prognozeéts, ka turpmakajos gados tas pieaugs nedaudz straujak
neka citds eurozonas valstis.

o Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP atbilst prudencialajam krité€rijam un ir zemaka
par pamatfaktoros balstito kritériju. 2021. gada ta samazinajas, un 2022. gada pirmaja
pusé kopuma saglabgjas nemainiga. Majsaimniecibu ienémumus nenesosais parads
joprojam ir zems.

e Joprojam bazas rada |oti liels majoklu cenu pieaugums. Majoklu nominalo cenu
pieaugums paatrinajas no 7,7 % 2020. gada Iidz 12,4 % 2021. gada, un ta kapums ir
viens no lielakajiem ES. Majoklu nominalo cenu pieaugums salidzinajuma ar iepriekséja
gada atbilstoSo periodu nedaudz samazinajas, tacu 2022. gada otraja ceturksni joprojam
saglabajas loti augsts, proti, 12,4 %. Tiek lésts, ka majoklu cenas bija novértétas 27 %
par augstu. Tomér makroekonomikas riskus ierobezo zems mainigas procentu likmes
risks, zema majsaimniecibu parada attieciba pret IKP, zema majoklu 1paSumu attieciba
pret irétiem majokliem, veseligs finanSu sektors un zemi ienémumus nenesosi aizdevumi.

o BaZas, kas saistitas ar valsts paradu, ir ierobeZotas. Valsts parads 2021. gada nedaudz
samazinajas (I[dz 82,3 % no IKP), un tiek prognozéts, ka tas turpinas samazinaties, bet
joprojam ir lielaks neka 2019. gada. Valdibas budzZeta deficits joprojam ir liels, lai gan
2021. gada tas samazinajas Ilidz 5,9 % no IKP, un tiek prognozéts, ka tas turpinas
samazinaties. Fiskalas ilgtspéjas riski ir vid&ji gan videja termina, gan ilgtermina.

e Banku sektors kopuma ir stabils. Lai gan 1. limena kapitala raditajs ir bijis zemaks par
ES vidéjo raditaju, rentabilitate ir bijusi augstaka. ArT ienémumus nenesoSu aizdevumu
ipatsvars ir bijis loti zems, bet to aizdevumu Tpatsvars, par kuriem nav pietiekamu
ienémumu (2. posms), ir loti augsts. Raiffeisen Bank International (RBI) riska darfjumi ar
Krieviju ir mérens riska avots.



3.20. AUSTRIJA

3.20.1. grafiks. Grafiku izlase: Austrija
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3.20.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Austriju
___prognoze
Robezvértibas Kriterijs | Kritérijs Il 2019~ 2020 2021 2022 2023
Aréja pozicija
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidé&jais) -4%16% 1.6 21 1.9 1.2 0.1
Teko3a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 15(1) 05(2) 24 30 04 02 0.1
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -82.1(3) 123(4) 14.4 115 14.7 16.8 16.1
NENDI - NIIP , iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) -0.6 -4.6 -4.2
Konkurétspéja
Nominalo vienibas &ka izmaksu indekss izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 56 12.0 9.9 9.6 95
Nominalo vienibas &ka izmaksu indekss izmainas gadu no gada) 23 71 03 21 6.9
Realais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 5% (EZ) £11% (Nav EZ) 2.1 32 12 29 67
Redalais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) -1.0 21 0.1 -5.0 -2.0
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) 6% 12 54 2.7 49 15
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) -0.1 05 -3.8 6.4 -1.2
Privata sektora parads
Privéta sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 1215 1304 1297 1251 1156
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 5.1 44 74 8.3 54
Majsaimniecibu parads, konsolidats (% no IKP) 50.7(6) 774(7) 496 532 521 495 487
inang parads, idats (% no IKP) 699(6) 765(7) 719 772 776 756 669
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 4.0 6.1 9.9 21 13
Majoklu cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) 26.7 (8) 58 77 12,4 8.9 -0,1
Valsts parads
Visp: s valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 70.6 82.9 82.3 78.5 76.6
Visparéjas valdibas bilance (% no IKP) 0,6 -8,0 59 34 2,8
Banku sektors
Kopéjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentuélas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 36 114 8.0 3.9
Kapitala atdeve (%) 78 41 6,4
Pirma limena pamata kapitala raditajs 10.6 (9) 15,6 16,1 16,0
Bruto ien nenesosi ai i, i un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 22e 2.0e 1.8p 1.8
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vidéjais) 10% 53 53 57 57 55
Bezdarba lTmenis (gada [imenis) 5.4 (10) 48 6.0 6.2 5.0 52
Ekonomiskas aktivitates limenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.2 pp 07  -04 0.1 19 3.0
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5pp 10 06 0.3
Jaunie$u bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp 29 12 1.0

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze).




3.21. POLIJA

Polija vienibas darbaspéka izmaksas un majoklu cenas pieaug, lai gan saistitie riski Skiet
ierobeZoti. Paredzams, ka nominalo vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums palielinasies
lidz ar Joti augsto pamatinflaciju un darbaspéka trikumu. Majoklu nominalo cenu pieaugums
ir viens no augstakajiem ES, nemot véra apléses par ierobeZotu noslieci uz mgjoklu cenu
parak augstu novértejumu. Valltas kursa samazinasanas rada zinamu spiedienu uz inflaciju,
un vienreizéju faktoru dél ir izveidojies tekosa konta deficits.

lepriekséja MNNP karta Komisjja neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomikas nelidzsvarotibu Polija. Sogad Komisija neuzskata par vajadzigu veikt
papildu padzilinatu analizi par Poliju.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 4 % apméra 2022.gada un 0,7 % apmeéra
2023. gada. Inflacija patlaban ir loti augsta, t. sk. salidzindjuma ar Polijas tirdzniecibas
partnervalstim eurozona, tacu tiek prognozeéets, ka ta samazinasies. Salidzinajuma ar
ieprieck$€ja gada atbilstoSo periodu septembrt ta palielinajas Ilidz 15,7 %, un pamatinflacija
tiek lésta 11,5 % apméra. Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Poliju liecina, ka 2021.gada viens raditajs, proti, neto
starptautisko investiciju pozicija, parsniedza indikativo robezvertibu. Raditaju kopsavilkuma
ekonomiska interpretacija izgaismo $adas svarigas tendences.

e Bazas par aréjo ilgtspéju vel nav loti izteiktas. Nemot véra spécigo pieprasijumu un
nelabveéligos tirdzniecibas apstaklus, 2021. gada izveidojas tekosa konta deficits (1,4 %
no IKP), un tiek prognozets, ka 2022. gada tas palielinasies vél vairak. Tomér tiek
prognozéts, ka neto starptautisko investiciju pozicija (NIIP) no 2022. gada turpinas
uzlaboties un neparsniegs indikativo MNNP robezvértibu -35 % apméra. Lielako dalu
NIIP raksturo tieSas investicijas; Idz ar to tllitéjas bazas saistiba ar aréjo poziciju ir
ierobezotas.

e Augsta inflacija un spécigs nominalo algu pieaugums varétu radit bazas par izmaksu
konkurétspéju, ja Sis tendences turpinasies. Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas
2021. gada samazinajas, bet tiek prognozéts, ka nakotné tas ievérojami palielinasies.
Realais efektivais valltas kurss attieciba pret Polijas tirdzniecibas partneriem ir
samazinajies.

e Majoklu nominalas cenas pédéjos gados ir strauji kapuSas, taCu spéciga iendkumu
pieauguma apstaklos tas kopuma joprojam atbilst pamatfaktoriem. Stingrakas monetaras
politikas TstenoSana 2021./2022. gada izraisija visstraujako hipotekaro aizdevumu likmju
pieaugumu ES, ka armT majsaimniecibu kreditu plismu ievérojamu samazinasanos.
Mainigas procentu likmes hipotekaro aizdevumu izplatiba nozimé, ka $adas procentu
izmaksas, visticamak, tiks tiedi nodotas gan jauniem, gan esoSiem hipotekaro aizdevumu
turétajiem. Tomér Polijas banku sektors joprojam ir labi kapitalizéts apstaklos, kad
majsaimniecibu paradsaistibas ir zemas un aizdevuma un Kilas vértibas attiecibas ir
salidzinoSi zemas. lenémumus nenesoso aizdevumu limenis joprojam ir zems un turpina
samazinaties.

o Darbaspéka trukums saasina inflacijas spiedienu. Nominalas algas pieaugums 2022.
gada augusta salidzinajuma ar iepriek8€ja gada atbilstoSo periodu sasniedza 12,4 %.
Bezdarba limenis joprojam ir viens no zemakajiem ES, proti, 3,4 % 2021. gada, un tiek
prognozets, ka 2022. gada tas samazinasies, bet 2023. gada pieaugs. Ekonomiskas
aktivitates lIimenis turpindja palielinaties. Paredzams, ka darbaspéka piedavajuma
pieaugums, ko nodroSinas parvietoto personu pieplidums no Ukrainas, mazinas
darbaspéka trikumu, ka tas jau paradas dazas nozarés, pieméram, pakalpojumu nozareé.



3.21.1. grafiks. Grafiku izlase: Polija
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Avots: Eurostat un Eiropas Komisijas dienesti.

3.21.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Poliju

prognoze

Robezvértibas Kritérijs | Kritérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Aréja pozicija
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vid&jais) -4%/6% -1.1 0.1 0.3 -1.0 -3.0
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 0.3(1) -4.4(2) -0.2 25 -14 -4.1 -35
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% 527(3) -4.1(4) -48.8 -43.9 -39.5 -29.4 -27.0
NENDI - NIIP, iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) -10.7 -4.5 0.8
Konkurétspéja
Nominalo vienTbas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 8.0 14.0 99b 14.4 16.9
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas gadu no gada) 39 75 -16b 8.1 9.8
Redalais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) +11% (Nav EZ) 2.8 1.1 0.4 -0.7 -0.2
Realais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) -0.9 11 -06 -1.2 15
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) 6% 220 33.6 249 19.1 15.2
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 38 1.3 -0.7 03 0.1
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 742 76.1 716 63.5 57.8
Privata sektora kreditu pldsma, konsolidéta (% no IKP) 14% 36 1.8 4.0 24 28
Majsaimniecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 543(6) 222(7) 344 346 323 268 243
inans iedribu parads, idéts (% no IKP) 82.4(6) 345(7) 39,8 415 39,3 36,7 33,5
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentulas izmainas 1 gada garuma) 6% 6.4 6.7 3.7 -2.6 -5.8
Majoklu cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) -1.9(8) 8,7 10,5 9,2 99 5,0
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 45.7 57.2 53.8 51.3 529
Visparéjas valdibas bilance (% no IKP) -0,7 -6,9 -1.8 4.8 -5,5
Banku sektors
Kopéjas finandu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 43 116 136 0.1
Kapitala atdeve (%) 6.9 31 4.8
Pirma lTmena pamata kapitala raditajs 10.6 (9) 15,9 175 16,1
Bruto iené nenesosi ai; i, ieks un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 6.1e 6.0e 5.0p 47
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vidé&jais) 10% 4.1 35 33 3.1 3.0
Bezdarba limenis (gada lTmenis) 3.4 (10) 33 32 34 27 3.0
Ekonomiskas aktivitates limenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) -0.2pp 21 14 34 17 1.2
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5pp A5 09 041
Jaunie$u bezdarba lTmenis - % no ekonomiski akfivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp 79 -4.0 0.1

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze).

3.21. POLUJA



3.22. PORTUGALE

Portugalé joprojam pastav bazas par majsaimniecibu un nefinanSu sabiedribu, valsts un
aréja parada attiecibu pret IKP, lai gan parada attiecibas péc Covid-19 krizes atsaka
samazinaties. Mgjok/u nominalo cenu pieaugums paatrinas, un ir paradijusas pazimes, kas
liecina, ka majoklu cenas tiek novértétas par augstu. Riski, kas saistiti ar finansu un publiska
sektora atgriezenisko saikni, joprojam saglabajas.

lepriekséja MNNP karta Komisija veica padzilinatu parskatu un secingja, ka Portugalé ir
makroekonomikas nelidzsvarotiba. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi padzilinata
parskata par Portugali izvértét, vai nelidzsvarotiba joprojam pastav vai ir novérsta.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 6,6 % apmeéra 2022.gada un 0,7 % apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta, un paredzams, ka ta kopuma mainisies atbilstoSi eurozonas
videjam raditajam. Sahdzinajuma ar iepriekSéja gada atbilstoSo periodu oktobrT ta
palielindjas Iidz 10,6 %, un saskana ar aplésém septembri pamatinflacija bija 6,5 %.
Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkkums par Portugali liecina, ka 2021. gada seSi raditaji, proti, neto
starptautisko investiciju pozicija, nominalo vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums,
majoklu faktisko cenu pieaugums, privatad sektora parads, valsts pardds un jaunieSu
bezdarba lImena izmainas, parsniedza indikativas robezvértibas. Raditaju kopsavilkuma
ekonomiska interpretacija izgaismo $adas svarigas tendences.

o Joprojam probléma ir aréja ilgtspéja. Lai gan neto starptautisko investiciju pozicija ir
ievérojami uzlabojusies un sasniegusi augstako [imeni 15 gadu laika, ta joprojam ir liela
un negativa; tiek prognozéts, ka turpmaki uzlabojumi tiks panakti lldz 2024. gadam.
Teko$a konta deficits 2021. gada palielinajas ldz 1,2 % no IKP, jo uzlabojumus saistiba
ar celojumu bilanci un pre€u eksportu vairak nekd kompenséja energoprecu tirdzniecibas
bilances pasliktinaSanas. Paredzams, ka cenu ietekmes dée| 2022. gada deficits nedaudz
palielinasies. Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums 2021. gada bija
meérens, un paredzams, ka 2022. gada tas klus negativs. 2021. gadad samazin3jas uz
SPCI balstitais realais efektivais valUtas kurss. Salidzinajuma ar iepriek8€ja gada
atbilstoSo periodu tas samazinajas arT lidz 2022. gada augustam.

o Joprojam pastav neaizsargatiba, kas saistita ar nefinanSu sabiedribu parada attiecibu
pret IKP, tadu ta samazinas. 2021. gada ta samazinajas Iidz 90,5 %, bet joprojam ir
vairak neka par 4 procentpunktiem augstaka neka 2019. gada. NefinanSu sabiedribu
parada attieciba 2022. gada pirmaja pusé turpinaja samazinaties, bet pastav riska faktori,
kas saistiti ar makroekonomikas vidi. Ta joprojam parsniedz gan prudencialo kritériju, gan
pamatkritériju. Sabiedribu ienémumus nenesoSie aizdevumi procentos no banku
aizdevumiem sabiedribam turpindja samazinaties. Majsaimniecibu parada attieciba pret
IKP joprojam parsniedz gan prudencialo, gan pamatfaktoros balstito kritériju, lai gan
2021. gada ta samazinajas un 2022. gada pirmaja puseé turpinaja sarukt.

e Bazas saistiba ar majoklu cenu tendencém pieaug. Majoklu nominalo cenu pieauguma
temps 2021. gada paatrinajas no 8,8 % hdz 9,4 %. Majoklu nominalo cenu pieauguma
temps salidzindjuma ar iepriekS€ja gada atbilstoSo periodu 2022. gada otraja ceturksni
sasniedza 13,2 %. Tiek lésts, ka 2021. gadd majoklu cenas bija novértétas 23 % par
augstu. Vairak nekd divam treSdalam hipotekaro aizdevumu procentu likmes ir fiksétas
tikai l1dz vienam gadam.

e Bazas, kas saistitas ar valsts paradu, joprojam ir ievérojamas. 2021. gada tas
samazinajas par 9 procentpunktiem [dz 125,5 % no IKP, un tiek prognozéts, ka tas
turpinas samazinaties, 2022. gada sasniedzot [Tmeni, kas ir zemaks par pirmspandémijas
fmeni. Valdibas budzZeta deficits 2021. gada samazinajas Idz 2,9 % no IKP, un tiek
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prognozéts, ka prognozes perioda tas turpinas samazinaties. Fiskalas ilgtspéjas riski ir
augsti videja termina un vidéji — ilgtermina.

o Ar banku sektoru saistitas bazas mazinajas, tacu joprojam pastav dazas nepilnibas.
Pieauga rentabilitate, un saglabgjas noturigi maksatspéjas raditaji. Tomér 1. [imena
kapitala raditajs parsniedz regulativas prasibas, bet ir zems salidzinajuma ar citam
Eiropas valstim, savukart rentabilitate joprojam ir salidzinosi zema. lenémumus nenesoso
aizdevumu Tpatsvars turpinaja samazinaties, tomér joprojam parsniedz ES vidéjo raditaju,
un to aizdevumu ipatsvars, kuriem nav pietiekamu ienémumu (2. posms), ari ir
paaugstinats. Turklat riski, kas saistiti ar finanSu un publiska sektora atgriezenisko saikni,
joprojam saglabgjas.

3.22.1. grafiks. Grafiku izlase: Portugale
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3.22.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Portugali

prognoze
Robezvértibas Kritérijs | Kritérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Argja pozicija
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%I6% 0.8 0.0 06 -1.2 -1.1
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 0.0 (1) -24(2) 04 -1.0 -1.2 -14 0.8
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% 523(3) -157(4) -1000 -1046  -947 852 -793
NENDI - NIIP, iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) -46.7 -46.7 -36.1
Konkurétspéja
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 8.5 156 125p 8.4 34
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas gadu no gada) 2.8 8.7 06p -09 38
Realais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 5% (EA) £11% (Non-EA) -0.3 0.0 -2.8 -5.3 73
Redlais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) -1.9 0.8 -18 -4.4 -1.4
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) 6% 8.3 -15 5.3 33 13
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 0.8 -10.2 0.1 122 0.3
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 149.5 163.7 156.9p 1478 1376
Privata sektora kreditu pldsma, konsolidéta (% no IKP) 14% 26 44 40p 57 35
Majsaimniecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 404(6) 315(7) 635 69.1 66.4 63,0 614
inang parads, (% no IKP) 64.4(6) 620(7) 860 94,6 905 848 762
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentuslas izmainas 1 gada garuma) 6% 9.0 8.1 7.9 57 20
Majoklu cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) 225(8) 10,0 8,8 94 10,9 21
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 116.6 1349 1255 1159 109.1
Visparéjas valdibas bilance (% no IKP) 0,1 -5,8 2,9 -1,9 1,1
Banku sektors
Kopéjas finandu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% -0.2 6.6 71 1.8
Kapitala atdeve (%) 43 0,0 49
Pirma limena pamata kapitla raditajs 10.6 (9) 14,1 154 15,5
Bruto iené nenesosi ai; , ieks: un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 6.1e 4.9e 3.6p 3.4
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vidé&jais) 10% 77 7.0 6.8 6.5 6.1
Bezdarba limenis (gada limenis) 6.2 (10) 6.7 7.0 6.6 59 5.9
Ekonomiskas aktivitates ITmenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) -0.2 pp 22 0.0 0.7 03 14
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5 pp 36 23 03
Jaunie$u bezdarba lTmenis - % no ekonomiski akfivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp 9.7 -14 3.1

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze).
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Rumanija bazas, kas saistitas ar aréjo ilgtspéju un valdibas budzeta deficitu, turpina pieaugt.
Teko$a konta deficits 2021. gada palielinajas, un ir vérojams turpmaks pieaugums. Valdibas
budZeta deficits ir uzlabojies, un tiek prognozéts, ka tas turpinas samazinaties, tacu joprojam
ir augsts. Tiek prognozéts, ka nominalas vienibas darbaspéka izmaksas palielinasies, nemot
véra augsto inflaciju, darbasp€ka trakumu un spécigu nominalo algu pieaugumu, ka
rezultata rodas zinamas baZzas par konkurétspéju.

lepriekséja MNNP karta Komisija veica padzilinatu parskatu un secingja, ka Rumanija ir
makroekonomikas nelidzsvarotiba. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi padzilinata
parskata par Rumaniju izvértét, vai nelidzsvarotiba joprojam pastav vai ir novérsta.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 5,8 % apmeéra 2022.gada un 1,8 % apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta. Salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu
septembrt ta palielingjas Iidz 13,4 %, un pamatinflacija tiek Iésta 6,5 % apméra. Paredzams,
ka cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Rumaniju liecina, ka 2021. gada tris raditaji, proti, tekosa konta
bilance, neto starptautisko investiciju pozicija un nominalo vienibas darbaspéka izmaksu
pieaugums, parsniedza indikativas robezvértibas. Raditaju kopsavilkkuma ekonomiska
interpretacija izgaismo $adas svarigas tendences.

e Arégjas ilgtspéjas problémas ir vél vairak saasinajusas. Tekoda konta deficits 2021. gada
palielingjas Iidz 7,3 % no IKP, un tiek prognozéts, ka 2022. gada tas vél vairak
pasliktinasies. Neto starptautisko investiciju pozicija (N/IP) 2021. gada nedaudz uzlabojas
("dz -47,2 % no IKP) spéciga nominala IKP pieauguma un neliela pozitivas vertéSanas
efekta rezultatd, un tiek prognozéts, ka 2022. gada ta turpinas uzlaboties, bet 2023. gada
atkal samazinasies. Neto starptautisko ieguldijumu pozicija, iznemot instrumentus, kas
nav saistibu neizpildes instrumenti, joprojam bija negativa, bet tuvu lidzsvaram.

e Bazas par izmaksu konkuréetspéju, kas pastavéja jau pirms Covid-19 pandémijas,
turpina palielinaties. Nominalads vienibas darbaspéka izmaksas 2021. gadd nedaudz
palielinajas, un tiek prognozéts, ka 2022. gada un turpmak tas palielinasies straujak,
nemot véra augsto inflaciju, darbaspéka trukumu un spécigu nominalo algu pieaugumu.
Uz SPCI balstitais realais efektivais valltas kurss 2021. gada kopuma nemainijas un
salidzinajuma ar iepriek8€ja gada atbilstoSo periodu lidz 2022. gada augustam
saglabajas kopuma stabils.

e Bazas saistiba ar majoklu cenu tendencém joprojam ir ierobezotas. Majoklu nominalo
cenu pieauguma temps 2021. gada paléninajas no 4,7 % ldz 4,4 %. Majoklu nominalo
cenu pieauguma temps salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu 2022. gada
otraja ceturksni sasniedza 8,5 %. Vértibu starpibas raditaji neliecina par to, ka majoklu
novértéjums varétu bt parak augsts.

o Ar valsts paradu saistitie riski pieaug. Valdibas budZeta deficits ir samazinajies, bet
joprojam ir augsts, proti, 2021. gada 7,1 % no IKP. Tiek prognozéts, ka tas turpinas
samazinaties. Valsts parads 2021. gada ir palielindjies [[dz 48,9 % no IKP, un tiek
prognozéts, ka Sogad un ndkamaja gada tas nedaudz samazinasies. Tas joprojam liela
meéra parsniedz limeni, kads bija pirms Covid-19 krizes. Valsts obligaciju ienesigums ir
viens no augstakajiem ES. ValGtas riski ir augsti — 2021. gada beigas aptuveni puse no
centralas valdibas parada bija denominéta arvalstu valltas un aptuveni pusi no valsts
parada turéa nerezidenti. Fiskalas ilgtspé&jas riski ir augsti vidéja terminad un vidéji —
ilgtermina.

e Banku sektors ir stabils. lenémumus nenesoSo aizdevumu Tpatsvars 2021. gada
samazinajas l1dz 3,4 % no kopéjiem aizdevumiem. Lai gan 1. limena kapitala raditajs ir
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tuvu ES vidéjam raditajam, rentabilitate ir loti augsta. Péc stingrakas monetaras politikas
ievieSanas procentu likmes 2021. un 2022. gada ir ievérojami palielinajusas.

3.23.1. grafiks. Grafiku izlase: Rumanija
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Avots: Eurostat, Comext un Eiropas Komisijas dienesti.

3.23.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finanSu raditaji par Rumaniju

prognoze

Robezvértibas Kritérijs | Kritérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Aréja pozcija
Teko3a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%16% -4.2 -4.8 5.7 7.2 -8.7
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 03(1) -50@2) -49 49 73 95 92
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% 475(3) -80(4) -434 476 472 398 -423
NENDI - NIIP , iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) -4.0 -7.0 6.5
Konkurétspéja
Nominalo vienibas izmaksu indekss izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 240 20.7 144 p 10.0 9.4
Nominalo vienfbas izmaksu indekss izmainas gadu no gada) 6.9 58 12p 28 52
Redalais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 5% (EZ) +11% (Nav EZ) 0.2 34 1.0 28 05
Realais efektivais vallitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) -0.3 14 0.0 1.5 -0.9
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) 6% 174 19.9 106 121 92
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 15 1.9 05 4.1 08
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 46.5 48.0 48.1p 458 395
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 20 13 38p 5.0 31
Majsaimniecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 59.8(6) 204(7) 154 16.1 15.8 14,8 14,2
Nefinan$u sabiedribu parads, konsolidéts (% no IKP) 97.9(6) 39.9(7) 31,1 31,9 32,3 31,0 253
Majoklu tirgus
Majok|u cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% -1.9 23 -1.1 -4.5 5.8
Majoklu cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) -19.8 (8) 34 47 44 89 14
Valsts parads
Visparejas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 35.1 469 489 479 473
Visparéjas valdibas bilance (% no IKP) 4.3 92 71 6,5 -5,0
Banku sektors
Kopéjas finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 103 134 143 08
Kapitala atdeve (%) 123 90 131
Pirma limena pamata kapitala raditajs 10.6 (9) 19,0 218 199
Bruto iené nenesosi aizdevumi, it un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 4.3e 3.9e 3.4p 31
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vidéjais) 10% 54 54 55 57 56
Bezdarba limenis (gada limenis) 5.5(10) 4.9 6.1 56 54 58
Ekonomiskas aktivitates limenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.2 pp 3.1 23 32 22 22
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski akiivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5pp 14 06 02
Jauniesu bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotgjiem vecuma no 15 lidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp 49 14 0.5

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022.

rudens prognoze).

gada




3.24. SLOVENIJA

Slovénija joprojam pastav zindamas baZas saistiba ar majoklu cenu attistibu un valdibas
budzeta deficitu, lai gan saistitie riski Skiet ierobezoti. Majoklu nominéalo cenu pieaugums ir
viens no augstakajiem ES, tacu majoklu cenas neliecina par to, ka novértgjums varétu but
parak augsts. Piedavajuma ierobezojumi un augsta inflacija var negativi ietekmét
konkurétspéju un izaugsmi vidéja termina. Valdibas budZeta deficits joprojam ir augsts.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomikas nelidzsvarotibu Slovénija. Sogad Komisija neuzskata par vajadzigu veikt
papildu padzilinatu analizi par Slovéniju.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 6,2 % apmeéra 2022.gada un 0,8 % apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta. Salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu oktobrt
td samazinajas lidz 10,3 %, un saskana ar aplésém septembri pamatinflacija bija 6,6 %.
Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Slovéniju liecina, ka 2021. gada C&etri raditaji, proti, nominalo
vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums, majoklu faktisko cenu pieaugums, valsts parads
un jaunieSu bezdarba izmainas, parsniedza indikativas robezvértibas. Ra&ditaju
kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas svarigas tendences.

e Bazas par aréjo ilgtspeju nav izteiktas. Péc tam, kad vairakus gadus tika registréts |oti
liels parpalikums, tekoSa konta bilance 2021. gada samazinajas Ilidz 3,8 % no IKP.
Galvenais virzitdjspéks bija pre€u, tostarp mazakd méra energoprecu, tirdzniecibas
bilances samazinasanas. Tiek prognozets, ka tekosa konta bilance 2022. gada turpinas
samazinaties un klis negativa. Neto starptautisko investiciju pozicija (NI/IP) turpinaja
stabili palielinaties, 2021. gada sasniedzot -6,8 % no IKP, un tiek prognozéts, ka lidz
2024. gadam ta bas lidzsvarota. Tomér NIIP, iznemot instrumentus bez saistibu
neizpildes riska, ir vidgji lidzsvarota.

¢ Izmaksu konkurétspéja v€l nerada bitiskas bazas. Nominalo vienibas darbaspéka
izmaksu pieaugums 2021. gada butiski samazingjas, un paredzams, ka 2022. gada tas
klis negativs. Tiek prognozéts, ka vienibas darbaspéka izmaksas 2023. gada
palielinasies. 2021. gada batiski samazinajas uz SPCI balstitais realais efektivais valGtas
kurss. Salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu tas ldz 2022. gada augustam
samazinajas.

e Joprojam bazas rada loti liels majoklu cenu pieaugums. Majoklu nominalo cenu
pieauguma temps paatrinajas no 4,6 % 2020. gada Iidz 11,5 % 2021. gada, kas ir viens
no lielakajiem tempiem ES. M3ajoklu nomindlo cenu pieaugums salidzindjuma ar
ieprick3€ja gada atbilstodo periodu 2022. gada otraja ceturksni bija 15,6 %. Vértibu
starpibas raditaji neliecina par to, ka majoklu novértéjums varétu but parak augsts.
Jaunakie dartfjumu dati liecina par iespéjamu tirgus attistibas paléninasanos.

e Neraugoties uz uzlabojumiem, valsts parada dinamika joprojam rada bazZas. Valsts
parads 2021. gada samazinajas lidz 74,5 % no IKP, un tiek prognozéts, ka tas turpinas
pakapeniski samazinaties. Valdibas budzeta deficits joprojam ir augsts, tacu 2021. gada
tas samazinajas Iidz 4,7 % no IKP. Tiek prognozéts, ka 2022.gada tas turpinas
samazinaties, taCu 2023. gada tas palielinasies. Fiskalas ilgtspéjas riski ir augsti gan
vidéja termina, gan ilgtermina nelabvéligd sakotnéja budzeta stavokla, ka art sabiedribas
novecosanas deél.

o Banku sektors joprojam ir stabils. Lai gan kapitalizacija ir zemaka par ES vidéjo raditaju,
rentabilitate 2021. gada palielinajas un ievérojami parsniedz to. lenémumus neneso$o
aizdevumu Tpatsvars pédéjos gados ir ievérojami samazinajies un joprojam ir zems.



3.24. SLOVENIJA

3.24 1. grafiks. Grafiku izlase: Slovénija
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Avots: Eurostat, Ameco un Eiropas Komisijas dienesti.

3.24.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Sloveniju

prognoze
Robezvértibas Kritérijs | Kritérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Argja pozicija
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vid&jais) -4%16% 6.0 6.5 58 35 08
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 08(1) -1.1(2) 59 76 38 -0.7 -0.6
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -630(3) 51(4) -162 -15.6 -6.8 -2.0 02
NENDI - NIIP, iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 0.8 16 9.7
Konkurétspéja
Nominalo vienbas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 8.0 145 12.8 74 58
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas gadu no gada) 39 73 11 -1.0 57
Realais efektivais vallitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 5% (EZ) £11% (Nav EZ) 1.0 1.9 -04 -4.5 6.6
Redalais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) -0.5 0.6 -0.5 -4.5 -1.8
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% 15.8 19.5 16 9.1 58
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 0.7 17 05 3.1 0.7
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 68.6 69.5 66.4 64.4 59.0
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 08 -0.9 35 58 43
Majsaimniecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 439(6) 37.2(7) 268 27.8 264 255 254
Nefinanu sabiedribu parads, konsolidéts (% no IKP) 659 (6) 57.3(7) 418 417 40,0 38,9 33,6
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentuslas izmainas 1 gada garuma) 6% 53 52 7.8 25 19
Majoklu cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) 0.4(8) 6,7 46 115 10,5 33
Valsts parads
Vispargjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 65.4 79.6 745 69.9 69.6
Visparéjas valdibas bilance (% no IKP) 06 77 4,7 -3,6 -5,2
Banku sektors
Kopéjas finandu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 9.9 14.0 14.1 15
Kapitala atdeve (%) 10,3 13 95
Pirma limena pamata kapitala raditajs 10.6 (9) 17,8 16,7 16,9
Bruto iené nenesosi i, ieks un arvalstu vienfbas (% no bruto aizdevumiem) 3.4e 3.0e 2.1p 1,9
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vidéjais) 10% 54 4.8 47 4.6 4.4
Bezdarba limenis (gada limenis) 6.0 (10) 4.4 5.0 48 4.1 43
Ekonomiskas aktivitates [fmenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 Iidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) -0.2 pp 35 0.2 0.6 241 28
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5pp 24 12 03
Jaunie$u bezdarba lTmenis - % no ekonomiski akfivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 Iidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp 72 3.0 39

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022.

rudens prognoze).

gada




3.25. SLOVAKIJA

Slovakija baZas, kas saistitas ar izmaksu konkurétspéju un majoklu cenu attistibu, pastavéja
Jau pirms Covid-19 pandémijas un pieaug. Paredzams, ka nominalo vienibas darbaspéka
izmaksu pieaugums paatrinasies, un pamatinflacija ir loti augsta salidzingjuma ar citam
valstim eurozona. Turpinas straujs majoklu cenu pieaugums, un to papildina majsaimniecibu
parada ilgstoSs kdpums pédéjos gados. TekoSa konta deficits ievérojami pieaug. Lielais
valdibas budzZeta deficits ir ripigi jauzrauga.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomikas nelidzsvarotibu Slovakija. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi
padzilinata parskata par Slovakiju izvértét jaunos neaizsargatibas faktorus un to sekas.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 1,9 % apmeéra 2022.gada un 0,5 % apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta, t. sk. salidzindjuma ar daudzam tirdzniecibas partnervalstim
eurozona. Salidzinajuma ar iepriekS€ja gada atbilstoSo periodu septembri ta palielinajas lidz
14,5 %, un pamatinflacija tiek leésta 9,3 % apméra. Paredzams, ka cenas pieaugs straujak
neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Slovakiju liecina, ka 2021. gada pieci raditdji, proti, neto
starptautisko investiciju pozicija, nominalo vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums, valsts
parads, finanSu sektora saistibu pieaugums un jaunieSu bezdarba izmainas, parsniedza
indikativas robezvertibas. Raditaju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija izgaismo $adas
svarigas tendences.

e Arégjas ilgtspéjas perspektivas ir pasliktinajusas. Teko3a konta bilancé 2021. gada
izveidojas deficits -2,5 % apméra no IKP. Tiek prognozéts, ka Sogad ta ieverojami
pasliktinasies un joprojam bus izteikti negativa gan energijas bilances, gan neenergijas
preCu bilances ievérojama samazinajuma dél. Neto starptautisko investiciju pozicijas
(NIIP), kas 2021. gada bija -61 % no IKP, mazo uzlabojumu noteica IKP izaugsme un
neliels pozitivas vértéSanas efekts. Pirms atsaksies uzlaboSanas, 2022. gada tiek
prognozéta neliela pasliktindSanas. Lielako dalu NI/IP veido tieSas investicijas, kas
ierobeZzo tulitéjas bazas saistiba ar aréjo poziciju.

e Bazas par izmaksu konkurétspéju, kas pastavéja jau pirms Covid-19 pandémijas,
turpina palielinaties. Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas 2021. gada palielinjas,
lai gan mazak neka iepriekS§€jos gados, bet tiek prognozéts, ka tas 2022. un 2023. gada
turpinas ievérojami pieaugt Slovakijas augstas pamatinflacijas un spéciga nominalo algu
pieauguma kontekstd. Uz SPCI balstitais realais efektivais valitas kurss 2021. gada
kopuma nemainijas un salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu arT lidz 2022.
gada augustam saglabajas kopuma stabils.

¢ Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP parsniedz pamatfaktoros balstito kritériju un ir
tuvu prudencialajam kritérijam. Majsaimniecibu parads ir ievérojami lielaks neka citu ES
valstu parads, proti, tas ir gandriz 50 % no IKP. Neto kreditu plismas majsaimniecibam
2021. gada bija salidzinoSi dinamiskas, aptuveni 4 % no IKP, un tiek prognozéts, ka
2022. gada tas palielinasies. Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP 2022. gada
pirmaja pusé kopuma nemainijas. Majsaimniecibu ienémumus nenesosie aizdevumi ir
zemi, un 2021. gada tie turpinaja samazinaties.

e Bazas rada majoklu cenu tendences. M3joklu nominadlo cenu pieauguma temps
samazinajas no 9,6 % 2020. gada lidz 6,4 % 2021.gada. Majoklu nominalo cenu
pieaugums 2022. gada otraja ceturksnt palielingjas Iidz 16,6 %. Tiek Iésts, ka 2021. gada
majoklu cenas bija novértétas 14 % par augstu. Hipotekara kreditéSana ir bijusi loti
dinamiska un rada risku. Nekustama Tpasuma cenu pieaugums bija Tpa$i strauj5 kop$
2021. gada otras puses.



3.25. SLOVAKIA

e Riski, kas saistiti ar valsts paradu, ir Tstermina riski. Valsts pardds 2021. gada
palielingjas hdz 62,2% no IKP, pirmo reizi parsniedzot raditaju kopsavilkuma
robezvértibu. Tiek prognozéts, ka tas turpmak nedaudz samazinasies, 2022. gada
atgriezoties zem 60 % no IKP, kas joprojam ir par 12 procentpunktiem vairak neka 2019.
gada. Valdibas budzeta deficits kops pandémijas ir palielingjies un 2021. gada sasniedza
5,5 %. Tiek prognozéts, ka valdibas budZeta deficits 2022. gada samazinasies, tacu
2023. gada atkal palielinasies. Fiskalas ilgtspéjas riski ir augsti gan vidéja termina, gan
ilgtermina, nemot véra ilgtermina parada tendences un ar sabiedribas noveco$anu
saistitas augosas izmaksas.

3.25.1. grafiks. Grafiku izlase: Slovakija

a) Realais efektivais valtas kurss, balstoties uz VDI - b) Visparéjas valdibas bilance un visparégjas valdibas
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Avots: Eurostat, Ameco un Eiropas Komisijas dienesti.



3.25. SLOVAKIA

3.25.1. tabula. Galvenie ekonomikas

un finansu raditaji par Slovakiju

prognoze
Robezvértibas Kritérijs | Kritérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Argja pozcija
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%/6% -2.5 1.7 -1.8 -2.7 -4.7
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 0.1(1) -3.2(2) -3.3 0.6 25 -6.3 -5.4
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -479(3) -15(4) -656 -64.8 610 626 -57.4
NENDI - NIIP , iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) -14.1 -14.8 -14.7
Konkurétspéja
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas 3 gadu garuma; 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 14.2 15.4 14.1 16.6 16.6
Nominalo vienibas darbaspéka izmaksu indekss (procentualas izmainas gadu no gada) 53 55 28 76 55
Redlais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 45% (EZ) +11% (Nav EZ) 26 53 3.1 12 08
Realais efektivais valltas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) 0.6 25 -0.1 -12 0.5
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) -6% 13 74 29 6.8 93
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 23 33 42 5.4 -0.8
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 91.0 945 95.0 94.8 793
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 45 25 55 8.0 23
Majsaimniecibu parads, konsolidats (% no IKP) 495(6) 300(7) 434 466 478 493 475
Nefi u iedribu parads, éts (% no IKP) 75.3(6) 47.4(7) 476 479 472 455 31,8
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 6.2 7.2 3.0 -0.5 -4.0
Majoklu cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) 13.9 (8) 9.1 9,6 6.4 10,0 59
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 48.0 58.9 622 59.6 574
Visparéjas valdibas bilance (% no IKP) -1,2 54 -5,5 -4,2 58
Banku sektors
Kopéjas finandu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentulas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 58 10.2 240 3.0
Kapitala atdeve (%) 83 53 84
Pirma fmena pamata kapitala raditajs 10.6 (9) 15,8 16,8 16,7
Bruto iené nenesosi i, ieks un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 2.9e 25e 2.0p 19
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vid&jais) 10% 6.8 6.3 6.4 6.6 6.5
Bezdarba limenis (gada limenis) 7.4 (10) 57 6.7 6.8 6.3 6.4
Ekonomiskas aktivitates limenis - % no iedzivotgjiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 02pp 08 04 0.2 1.0 16
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 idz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5pp 29 22 08
Jaunie$u bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp 6.3 04 4.8

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu

rudens prognoze).

skaitliem (2022. gada




3.26. SOMIJA

Somija méajsaimniecibu parads ir augsts, lai gan saistitie riski Skiet ierobeZoti. Gandriz visiem
aizdevumiem majokla iegadei ir mainigds procentu likmes, kas majsaimniecibas paklauj
riskam, ka procentu likmes, iespéjams, paaugstinasies. Banku sistéma Skiet stabila un
noturiga, neraugoties uz batiskiem parrobezu riska darijumiem, jo ipaSi ar citam
Ziemelvalstim.

lepriekséja MNNP karta Komisija neveica padzilinatu parskatu un nekonstatéja
makroekonomikas nelidzsvarotibu Somija. Sogad Komisija neuzskata par vajadzigu veikt
papildu padzilinatu analizi par Somiju.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 2,3 % apmeéra 2022.gada un 0,2 % apmera
2023. gada. Inflacija ir augsta, taéu ta ir zemaka neka daudzas citas eurozonas valstis.
Salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu oktobrt inflacija samazinajas dz 8,3 %,
un pamatinflacija tiek lésta 4,4 % apméra. Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka
algas.

Raditaju kopsavilkums par Somiju liecina, ka 2021. gada divi raditaji, proti, privata sektora
parads un valsts parads, parsniedza indikativas robezvértibas. Raditaju kopsavilkuma
ekonomiska interpretacija izgaismo $adas svarigas tendences.

e Bazas par izmaksu konkurétspéju ir ierobezotas. Nominalas vienibas darbaspéka
izmaksas 2021. gada turpinaja palielinaties, un tiek prognozéts, ka tas turpinas pieaugt,
lai gan Somija pamatinflacija ir zemaka neka daudzas citas eurozonas valstis. 2021. gada
ievérojami samazinajas uz SPCI balstitais realais efektivais valltas kurss. Salidzinajuma

ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu tas Iidz 2022. gada augustam samazinajas.

o Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP joprojam parsniedz gan prudencialo, gan
pamatfaktoros balstito kritériju, lai gan 2021. gada ta samazinajas un 2022. gada pirmaja
pusé kopuma saglabajas stabila, jo paredzams, ka saglabasies mérenas neto kreditu
plismas. Tiek prognozéts, ka nominala IKP pieaugums 2022. gada joprojam veicinas
aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazindSanos. Majsaimniecibu ienémumus nenesosSais
parads joprojam ir zems. Gandriz visiem aizdevumiem majokla iegadei ir mainigas
procentu likmes.

¢ Majoklu cenu tendences joprojam rada ierobezotas bazas. Majoklu nominalo cenu
pieaugums 2021. gada bija 4,6 %. Majoklu nominalo cenu pieaugums salidzindjuma ar
ieprick3€ja gada atbilstoSo periodu 2022. gada otraja ceturksni bija 2,2 %. Vertibu
starpibas raditaji neliecina par to, ka majoklu novértéjums varétu bat parak augsts.

¢ Riski, kas saistiti ar valsts paradu, ir ierobezoti. 2021. gada tas samazinajas Ilidz 72,4 %
no IKP, un tiek prognozéts, ka tas stabilizésies aptuveni minétaja lment, taCu saglabasies
virs 2019. gada limena. Valdibas budzeta deficits 2021. gada samazinajas Iidz 2,7 % no
IKP, un tiek prognozéts, ka tas turpinas samazinaties. Fiskalas ilgtspéjas riski ir vidéji gan
vidéja termina, gan ilgtermina.

e Banku sektors joprojam ir stabils un noturigs. 1. limena kapitals 2021. gada ieveérojami
parsniedza ES vidéjo raditaju, un rentabilitate bija augsta. lenémumus nenesoSo
aizdevumu Tpatsvars ir loti zems un 2021. gada ir samazinajies vél vairak. Finansu
stabilitates riski joprojam ir ierobezoti, neraugoties uz bitiskiem parrobezu riska
darfjumiem, jo Tpasi ar citam Zieme|valstim.
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Avots: Eurostat, Ameco un Eiropas Komisijas dienesti.

3.26.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Somiju

prognoze

Robezvértibas Kritérijs | Kritérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Argja pozcija
Teko$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%/6% -1.0 -0.5 03 04 0.1
Tekosa konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 05(1) -02(2) 0.3 07 0.6 0.2 -0.3
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% -793(3) 2.0 (4) 4.0 4.0 14 47 43
NENDI - NIIP , iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 6.9 58 158
Konkurétspéja
Nominalo vienTbas &ka izmaksu indekss alas izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 13 53 6.0 74 100
Nominalo vienibas &ka izmaksu indekss alas izmainas gadu no gada) 19 07 33 3.2 31
Realais efektivais valltas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) +5% (EZ) +11% (Nav EZ) 0.1 23 0.7 54 102
Realais efektivais valltas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) -15 16 0.8 6.2 -36
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) 6% 31 116 49 -15 -2.8
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 27 1.0 -35 24 -0.4
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 146.1 1526 150.1 1435 1409
Privata sektora kreditu plisma, konsolidéta (% no IKP) 14% 6.6 6.1 6.1 42 6.9
Majsaimniecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 55.1(6) 59.4(7) 658 69.0 678 647 635
Nefinan$u sabiedribu parads, konsolidéts (% no IKP) 65.7(6) 89.0(7) 80,3 83,6 82,3 788 774
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 0.6 13 28 35 19
Majoklu cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) 25(8) 04 18 46 24 20
Valsts parads
s valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 64.9 74.8 724 707 720
s valdibas bilance (% no IKP) -0,9 55 2,7 -14 23
Banku sektors
Kopéias finansu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 78 8.0 94 9.2
Kapitala atdeve (%) 49 58 92
Pirma limena pamata kapitala raditajs 106 (9) 17,6 18,1 178
Bruto ien@mumus nenesosi aizdevumi, iek§zemes un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 14e 1.5e 1.2p 10
Darba tirgus
Bezdarba limenis (3 gadu vidéjais) 10% 77 7.3 74 75 73
Bezdarba limenis (gada limenis) 6.7 (10) 6.8 7.7 77 7.0 7.2
Ekonomiskas aktivitates lfmenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) -0.2 pp 23 15 18 28 34
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5pp -14 1.1 0.2
Jaunie$u bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp 28 1.0 0.2

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognozu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze).
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Zviedrija joprojam pastav bazas saistiba ar pastavigi augsto majoklu cenu pieaugumu,
turklat saglabajas liels majsaimniecibu un uznémumu parads. Majoklu nominéalo cenu
pieaugums, lai gan tas samazinas, joprojam ir augsts, nemot véra apléses par majoklu cenu
parak augsto noveértejumu.

lepriekséja MNNP karta Komisija veica padzilinatu parskatu un secingja, ka Zviedrija ir
makroekonomikas nelidzsvarotiba. Sogad Komisija uzskata, ka ir lietderigi padzilinata
parskata par Zviedriju izvértét, vai nelidzsvarotiba joprojam pastav vai ir novérsta.

Reala IKP pieaugums tiek prognozéts 2,9 % apmeéra 2022.gada un -0,6 % apmeéra
2023. gada. Inflacija ir augsta, lai gan nedaudz zemaka neka daudzas citas ES valstis,
vienlaikus tiek ieviesta ieveérojami stingraka monetara politika. Salidzinajuma ar iepriek$éja
gada atbilstoSo periodu septembri ta palielinajas lidz 10,3 %, un pamatinflacija ir 5,8 %.
Paredzams, ka cenas pieaugs straujak neka algas.

Raditaju kopsavilkums par Zviedriju liecina, ka 2021. gada Cetri raditaji, proti, majokiu
faktisko cenu pieaugums, privata sektora kreditu plismas, privata sektora parads un
jaunieSu bezdarba izmainas, parsniedza indikativas robezvértibas. Raditaju kopsavilkuma
ekonomiska interpretacija izgaismo $adas svarigas tendences.

¢ lzmaksu konkurétspéjas tendences patlaban neskiet bazas raisoSas. Nominalas
vienibas darbaspéka izmaksas 2021.gada palielindjas tikai nedaudz, tacu tiek
prognozéts, ka 2022. un 2023. gada tas pieaugs vairak. Tacu 2021. gada palielinajas uz
SPCI balstitais realais efektivais valltas kurss. Tomér salidzinajuma ar iepriek3€ja gada
atbilstoSo periodu tas Iidz 2022. gada augustam ir ievérojami samazinajies. 2022. gada
samazinajas nominalais valltas kurss. Stabilais teko$a konta parpalikums mazina lielu
valUtas svarstibu risku. Parpalikums samazinajas Iidz 5,4 % no IKP, un tiek prognozeéts,
ka 2022. gada tas turpinas samazinaties. Neto starptautisko investiciju pozicija ir pozitiva,
un tiek prognozéts, ka ta palielinasies.

¢ Nefinansu sabiedribu parada attieciba pret IKP joprojam ir viena no augstakajam ES,
un 2021. gada ta palielinajas lidz 123 %. Ta joprojam parsniedz gan prudencialo kritériju,
gan pamatkritériju un ir par 11 procentpunktiem lielaka neka 2019. gada. Tas, ka lielu
sabiedribu parada dalu veido parrobezu aizdevumi uznémumu grupu ieksiené, samazina
riskus. Lidzas sabiedribu paradsaistibam ir nodroSinatas lielas un pieaugo$as sabiedribu
likviditates rezerves, kas vél vairdk mazina riskus, pat ja korporativd sektora dalas ir
paklautas energijas cenu un procentu likmju pieaugumam. Kreditu plismas nefinansu
sabiedribam (% no IKP) ir augstas. Komercialie nekustamie 1paSumi rada TpaSas bazas,
tostarp art saistiba ar veidu, ka tie tiek finanséti.

e Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP joprojam ir viena no augstakajam ES,
parsniedzot gan prudencialo, gan pamatfaktoros balstito kritériju. 2021. gada ta
samazinajas attieciba pret IKP un 2022. gada pirmaja pusé turpindja nedaudz
samazinaties uz dinamisko neto kreditu plismu rékina. K& majsaimniecibu parada
attieciba pret IKP méajsaimniecibu parads kop$ 2013. gada ir pastavigi pieaudzis, 2021.
gada sasniedzot gandriz 190 % no IKP. Majsaimniecibu ienémumus nenesosais parads
joprojam ir zems, bet parada apkalpoSanas izmaksas strauji pieaug ldz ar procentu
likmém. Vairak neka divam treSdalam hipotekaro aizdevumu ir mainigas procentu likmes,
kas ir fiksétas tikai ldz vienam gadam.

e Joprojam bazas rada loti liels majoklu cenu pieaugums. Majoklu nominélo cenu
pieauguma temps 2021. gada paatrinajas no 4,2 % Idz 10,1 %, un ta kapums ir viens no
lielakajiem ES. Majoklu nominalo cenu pieauguma temps salidzindjuma ar iepriekSéeja
gada atbilstoSo periodu 2022. gada otraja ceturksni samazinajas I1dz 7,1 %. Tiek lésts, ka
2021. gada majoklu cenas bija novértétas 35 % par augstu, kas ir viens no augstakajiem
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raditajiem ES. No 2022. gada vidus péc procentu likmju un energijas cenu pieauguma
majoklu cenas saka ieveérojami samazinaties, radot spiedienu uz majsaimniecibu
finansém, jo parada limenis joprojam ir augsts.

e Banku sektors joprojam ir stabils. 1. limena kapitala raditajs ir tuvu ES vidéjam
raditdjam, un rentabilitate ir loti augsta. lenémumus nenesoSo aizdevumu Tpatsvars ir loti
zems. Gan sabiedribu, gan majsaimniecibu kreditéSana ir visaugstaka ES, un 2021. gada
ta ir vél vairak pieaugusi. Pasreizéja majoklu cenu korekcija un apstak|u izmainas KNI
joma rada problémas finansu sektoram. Tas arT lield méra ir atkarigs no starptautiskajiem
tirgiem un starpbanku aizdevumiem Zviedrijas banku starpa, paklaujot banku sektoru

globaliem tirgus riskiem.

3.27.1. grafiks. Grafiku izlase: Zviedrija
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3.27.1. tabula. Galvenie ekonomikas un finansu raditaji par Zviedriju

prognoze

Robezvértibas Kritérijs | Kritérijs Il 2019 2020 2021 2022 2023
Argja pozicija
Tekos$a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP, 3 gadu vidéjais) -4%16% 3.7 4.7 56 4.9 4.0
Teko3a konta bilance, maksajumu bilance (% no IKP) 0.7 (1) 0.3(2) 55 59 54 33 34
Neto starptautisko investiciju pozicija (% no IKP) -35% 874(3) 41(4) 132 94 212 379 399
NENDI - NIIP, iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (% no IKP) (5) 114 4109 20
Konkurétspéja
Nominalo vienibas izmaksu indekss izmainas 3 gadu garuma) 9% (EZ) 12% (Nav EZ) 7.2 8.7 55 6.9 85
Nominalo vienibas izmaksu indekss izmainas gadu no gada) 15 34 05 28 49
Redlais efekiivais valiitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 3 gadu garuma) 5% (EZ) +11% (Nav EZ) 83 48 21 24 86
Realais efektivais valitas kurss - 42 tirdzniecibas partneri, SPCI deflators (procentualas izmainas 1 gada garuma) -38 3.0 3.0 -8.0 35
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 5 gadu garuma) 6% 29 3.1 -1.0 1.8 15
Eksporta tirgus dala - % no pasaules eksporta (procentualas izmainas 1 gada garuma) 29 41 32 04 25
Privata sektora parads
Privata sektora parads, konsolidéts (% no IKP) 133% 200.0 2128 2152 2118 2002
Privata sektora kreditu plasma, konsolidéta (% no IKP) 14% 97 144 16.6 15.0 12.0
Majsaimniecibu parads, konsolidéts (% no IKP) 703(6) 78.3(7) 885 93.7 92.5 90,2 88,8
inans parads, (% no IKP) 820(6) 946(7) 1115 1191 1227 1216 1114
Majoklu tirgus
Majoklu cenu indekss, defléts (procentualas izmainas 1 gada garuma) 6% 04 33 8.1 5.9 8.3
Majoklu cenu indekss, nominals (procentualas izmainas 1 gada garuma) 346 (8) 25 42 10,1 65 19
Valsts parads
Visparéjas valdibas bruto parads (% no IKP) 60% 352 395 36.3 321 294
Visparéjas valdibas bilance (% no IKP) 06 238 01 0,2 02
Banku sektors
Kopéjas finanu sektora saistibas, nekonsolidétas (procentualas izmainas 1 gada garuma) 16.5% 1.5 10.7 10.9 0.9
Kapitala atdeve (%) 10,9 8,4 10,0
Pirma limena pamata kapitala raditajs 10.6 (9) 17,7 19,2 19,2
Bruto iené nenesosi ai; i, ieks un arvalstu vienibas (% no bruto aizdevumiem) 1.1e 1.0e 1.0p 08
Darba tirgus
Bezdarba lTmenis (3 gadu vidé&jais) 10% 68b 73b 8.1 8.2 79
Bezdarba limenis (gada limenis) 6.7 (10) 70 85 88 7.2 76
Ekonomiskas aktivitates limenis - % no iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 64 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.2pp 08 0.0 06b 1.0 12
ligtermina bezdarba limenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 74 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 0.5pp 05 02 0.2
Jaunie$u bezdarba lTmenis - % no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem vecuma no 15 lidz 24 gadiem (izmainas p.p. 3 gadu garuma) 2pp 1.1 6.3 79

Piezimes. Sk. 1. pielikumu.

Avots: Komisijas dienesti, Eurostat un ECB; Eiropas Komisija attieciba uz prognoZu skaitliem (2022. gada

rudens prognoze).



1. PIELIKUMS. PIEZIME PAR VALSTU SADALAS TABULAM

A1.1. tabula. Piezimes par valstu sadalas tabulam

Piezimes par valstu sadalas tabulam

Piezime. Izceltie skaitli atbilst robeZzvertibai vai parsniedz to. Atzimes: b: rindu partraukums; d: definicija
atSkiras; e: aplése; p: provizorisks.

1) Pamatfaktoriem atbilstoSas teko$a konta pozicijas ("teko$a konta normas"): iegltas no reducétas formas
regresijam, kas aptver uzkrajumu un investiciju bilances galvenos noteicoSos faktorus, ieskaitot pamatfaktorus,
politikas faktorus un globalos finan8u apstaklus. Sk. sikakai informacijai L. Coutinho et al. (2018),
"Methodologies for the assessment of current account benchmarks" , European Economy; diskusiju dokuments
86/2018.

2) Teko3ais konts, kas vajadzigs, lai stabilizétu NI/P virs -35 % no IKP apmeéra 20 gados. Aprékinos izmantotas
Komisijas T+10 prognozes. Sk. L. Coutinho et al. (2018), "Methologies for the assessement of current account
benchmarks", European Economy, diskusiju dokuments 86/2018.

3) Prudencialais NIIP/NENDI kritérijs: prudenciala robezvertiba NIIP ir konkrétas valsts limenis; apléses liecina,
ka, to parsniedzot, ir lielaka iesp€ja, ka var notikt maksajumu bilances krize. Vienlaikus NENDI robezvertiba ir
tada pati. Turrini A. un S. Zeugner (2019) Benchmarks for Net International Investment Positions , European
Economy, diskusiju dokuments 097, 2019. gada maijs.

4) Pamatfaktoros balstitais NIIP kritérijs (N/I/IP norma): NIIP, kas panakts, ja valsts teko$a konta bilance kop$
1994. gada ir atbildusi pamatfaktoriem. Tadéjadi ta ir NIIP dala, kas balstas uz pamatfaktoriem. Turrini A. un S.
Zeugner (2019) Benchmarks for Net International Investment Positions , European Economy, diskusiju
dokuments 097, 2019. gada maijs.

5) NIIP, iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska (NENDI): NIIP apakSkopa, no kuras izslégti tirie ar
kapitalu saistitie komponenti, t. i., arvalstu tiesas investicijas (ATl) pasu kapitala un kapitala dalu veida, un
uznémumu iek$&jais parrobezu ATl parads, tadéjadi ta atbilst NIIP, no kuras izslégti instrumenti bez saistibu
neizpildes riska. Turrini A. un S. Zeugner (2019) Benchmarks for Net International Investment Positions ,
European Economy, diskusiju dokuments 097, 2019. gada maijs.

6) Prudenciala robezvértiba nefinansu sabiedribu un majsaimniecibu parada attiecibai pret IKP: atbilst lTmenim,
virs kura paaugstinas krizes risks. To ieglst no regresijam, kas minimizé neidentificétu krizu un klGdainu
trauksmes signalu varbatibu. Bricongne, J. C., Coutinho, L., Turrini, A., Zeugner, S. (2019), “Is Private Debt
Excessive?”, Open Economies Review, 1- 42.

7) Pamatkritérijs nefinansu sabiedribu un majsaimniecibu parada attiecibai pret IKP: definé ka vidéjo tekoSo
kontu, kas vajadzigs, lai panaktu un stabilizétu NIIP -35 % no IKP apméra nakamajos 20 gados. Bricongne, J.
C., Coutinho, L., Turrini, A., Zeugner, S. (2019), “Is Private Debt Excessive?”, Open Economies Review, 1- 42.

8) Vidéja majoklu cenu starpiba: vienkarSs cenas attiecibas pret ienakumiem, cenas attiecibas pret Tres maksu
un \ertibas noteikSanas péc modela starpibu vidéjais. Vertibas noteikSanas péc modela starpiba tiek Iésta
kointegracijas sistéma, izmantojot piecu pamata mainigo lielumu sistému: iedzivotaju kopskaitu, realo dzivojamo
fondu, realo izmantojamo ienakumu uz vienu iedzvotaju, redlo ilgtermina procentu likmi un galapatérina
izdewumu cenu deflatoru. Pamatojoties uz Philiponnet, N., Turrini, A. (2017), "Assessing House Price
Developments in the EU," European Economy - diskusiju dokumenti 2015 - 048, Ekonomikas un finanSu lietu
generaldirektorats (ECFIN GD), Eiropas Komisija.

9) Pirma limena pamata kapitala raditajs, ko ECB prasa 2021. gada uzraudzibas parbaudé un novértéSanas
procesa.

Avots: Eiropas Komisijas dienesti.




2. PIELIKUMS. KOPSAVILKUMA RADITAJU PROGNOZES UN

TAGADNES PROGNOZES

Lai uzlabotu uz nakotni vérstos elementus raditaju kopsavilkuma, BMZ analize péc iespéjas
balstas arT uz prognozém 2022. gadam un turpmakajiem gadiem. Sadu datu pamata, kur
vien iespéjams, ir Komisijas 2022. gada rudens prognoze. Pretéja gadijuma dati lielakoties
atspogulo prognozes, kuras Komisijas dienesti sagatavojusi $a8 BMZ vajadzibam.

Turpmakaja tabula ir apkopoti pienémumi, kas izmantoti prognozém kopsavilkuma
pamatraditajos. IKP raditaji, kas izmantoti ka saucéji dazas attiecibas, ir nemti no Komisijas
2022. gada rudens prognozes.

Daudzgadu izmainu raditaju gadijuma (piem., eksporta tirgus dalu piecu gadu izmainas) tikai
2022. un 2023. gada komponents ir balstits uz prognozém, savukart komponentos, kas
attiecas uz 2021. gadu vai iepriek$€jiem gadiem, izmanto Eurostat datus, kas ir MNNP
raditaju kopsavilkuma pamata.

1. tabula. Prognozu un aktualitaSu un istermina prognozu pieejas, ko izmanto MNNP raditaju
kopsavilkuma pamatraditajiem
Raditajs Pieeja Datu avoti
Teko$a konta bilance, % | Komisijas 2022. gada rudens prognozé ietvertas teko$a konta
no IKP (3 gadu vid€jais bilances vértibas (maksajumu bilances jédziens) AMECO
raditajs)
Neto starptautisko Komisijas dienestu prognoze, balstoties uz Komisijas 2022. Komisii
. . A _ . . omisijas
investiciju pozicija (% no gada rudens prognozém par kopéjas ekonomikas neto dienesti
IKP) aizdevumiem/aiznémumiem
Realais efektivais valltas | Veértibas, balstoties uz Komisijas 2022. gada rudens prognozi
kurss — 42 tirdzniecibas
partneri, SPCI deflators AMECO
(procentualas izmainas
3 gadu garuma)
Eksporta tirgus dala — % | Skaitli ir balstiti uz Komisijas 2022. gada rudens prognozi par: i)
no pasaules eksporta nominalo pre¢u un pakalpojumu eksportu uz dalibvalstim
(procentuadlas izmainas | (nacionalo kontu jédziens) un ii) Komisijas prognozi par pre€u AMECO
5 gadu garuma) un pakalpojumu eksporta apjomu uz paréjo pasauli, ko
nominala IimenT izsaka Komisijas prognozes par ASV importa
deflatoru un EUR/USD valitas kursu.
Nominalo vienibas Veértibas no Komisijas 2022. gada rudens prognozes
darbaspéka izmaksu
indekss,
2010, gads = 100 AMECO
(procentualas izmainas
3 gadu garuma)
Deflétais majoklu cenu Komisijas dienestu sagatavota prognoze
indekss, Komisijas
2015. gads =100 . .
e . . dienesti
(procentualas izmainas
1 gada garuma)
Privata sektora kreditu Komisijas dienestu sagatavota prognoze Komisii
_ . omisijas
plisma, konsolidéta dienesti
(% no IKP)
Privata sektora parads, Komisijas dienestu sagatavota prognoze Komisijas
konsolidéts (% no IKP) dienesti
Visparéjas valdibas bruto Veértibas no Komisijas 2022. gada rudens prognozes AMECO
A 0,
parads (% no IKP)
Bezdarba [Tmenis Veértibas no Komisijas 2022. gada rudens prognozes
e ieems AMECO
(3 gadu vidgjais raditajs)




2. pielikums. Kopsavilkuma raditaju prognozes un tagadnes prognozes

Kopéjas finanSu sektora Komisijas dienestu sagatavota prognoze
saistibas, nekonsolidétas Komisijas
(procentualas izmainas dienesti
1 gada garuma)

Ekonomiski aktiva Komisijas dienestu sagatavota prognoze Komisijas
darbaspéka  limenis — dienesti
% no iedzivotaju
kopskaita vecuma no
15 Ihdz 64 gadiem
(izmainas
procentpunktos 3 gadu
garuma)
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