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1.

ARUANDE EESMARK

Euro on mdeldud kogu Euroopa Liidu tihisrahaks. Ligikaudu 343 miljonit inimest
euroala 19 litkkmesriigis kasutab seda praegu iga paev. Euro praktiliste eeliste hulka
kuuluvad stabiilsed hinnad, madalamad tehingukulud inimestele ja ettevotetele,
labipaistvamad ja konkurentsivdimelisemad turud ning suurenenud ELi-sisene ja
rahvusvaheline kaubandus. Lisaks sellele on euro maailmas teine enim kasutatud
vadring.

Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 140 1dikes 1 on sétestatud, et vahemalt kord
kahe aasta jarel voi kui seda taotleb mdni litkmesriik, mille suhtes on kehtestatud
erand,' annavad komisjon ja Euroopa Keskpank (EKP) ndukogule aru liikmesriikide
edusammudest, mida liikmesriigid on saavutanud majandus- ja rahaliiduga seotud
kohustuste tditmisel. Komisjoni ja EKP viimased lihenemisaruanded vodeti vastu
2020. aasta juunis.

2022. aasta ldhenemisaruandes késitletakse seitset liikmesriiki, mille suhtes on
kehtestatud erand ning mis on jiargmised: Bulgaaria, TSehhi, Horvaatia, Ungari,
Poola, Rumeenia ja Rootsi®. Uksikasjalikum hinnang nende liikmesriikide
lahenemise tasemele on esitatud kdesolevale aruandele lisatud komisjoni talituste
td6dokumendis.

ELi toimimise lepingu artikli 140 Idike 1 kohaselt tuleb aruannetes vaadelda
litkmesriigi digusaktide, sealhulgas litkmesriigi keskpanga pohikirja kooskola ELi
toimimise lepingu artiklitega 130 ja 131 ning Euroopa Keskpankade Siisteemi
(EKPS) ja Euroopa Keskpanga pdhikirjaga (edaspidi ,,EKPSi/EKP pdhikiri®). Samuti
tuleb aruannetes késitleda seda, kas asjaomane litkmesriik on saavutanud piisiva
lahenemise korge taseme, ldhtudes sellest, kuidas liikmesritk on tditnud
lahenemiskriteeriume (hindade stabiilsus, riigi rahanduse seisund, vahetuskursi
stabiilsus, pikaajalised intressimiirad), ning vottes arvesse teisi ELi toimimise
lepingu artikli 140 16ike 1 viimases 10igus nimetatud tegureid. Nelja nimetatud
lahenemiskriteeriumi  on iiksikasjalikumalt késitletud aluslepingutele lisatud
protokollis (protokoll nr 13 1dhenemiskriteeriumide kohta).

COVID-19 pandeemia puhkemine 2020. aasta mértsis viis tdosise majanduslanguseni
nii ELis tervikuna kui ka koigis liikmesriikides. ELi ja tiksikute liikmesriikide
tasandil voetud enneolematud meetmed leevendasid kriisi moju ja viisid joulise
taastumiseni 2021. aastal. Eelkdige vOimaldas stabiilsuse ja kasvu pakti iildise
vabastusklausli kiire aktiveerimine koos riigiabi ajutise raamistikuga anda koigis
litkmesriikides ulatuslikku eelarvetoetust. Samuti vottis EKP  mitmesuguseid
rahapoliitilisi meetmeid, et sdilitada soodsad rahastamistingimused kdigile
majandussektoritele, et toetada majandustegevust ja tagada hindade stabiilsus
keskpikas perspektiivis. Taaste- ja vastupidavusrahastu kasutuselevitmine, mis on
taasterahastu  ,,NextGenerationEU*“ keskne osa, suurendab veelgi ELi
vastupanuvoimet. Samal ajal aitasid 2021. aastal aset leidnud tugev taastumine,
tarneahela kitsaskohad ja energiahindade jérsk tous kaasa inflatsiooni jdrsule tousule
kogu 2021. aasta jooksul ja 2022. aastal.

Liikmesriikidele, kes ei ole veel tditnud euro kasutuselevotuks vajalikke tingimusi, osutatakse kui liikmesriikidele, mille suhtes on
kehtestatud erand. Taani leppis enne Maastrichti lepingu vastuvdtmist kokku loobumisklauslis ega osale majandus- ja rahaliidu
kolmandas etapis.

Kuna Taani ei ole véljendanud kavatsust eurot kasutusele votta, ei ole Taanit kéesolevas aruandes késitletud.

Kéesolevas aruandes on andmed esitatud 18. mai 2022. aasta seisuga. Ldhenemise hindamine pdhineb mitmesugustel kuupdhistel
lahenemisnditajatel, mis on arvutatud enne 2022. aasta aprilli.



Venemaa sissetung Ukrainasse 24. veebruaril 2022 sundis timber hindama ELi
majanduse viljavaateid: 2022. ja 2023. aastaks oli enne oodatud selle joulist kasvu.
Ennekoik on kriis tekitanud uue pakkumisega seotud Soki majandusele, mis oli juba
niigi inflatsioonisurve all. See on vihendanud majanduse elavnemise viljavaateid ja
suurendanud hinnatdusu survet, tuues samas veelgi teravamalt esile vajaduse
suuremate era- ja avaliku sektori investeeringute jirele, et mitmekesistada Euroopa
energiavarusid ja parandada energiajulgeolekut. Mitmed kéesolevas aruandes
hinnatud liikmesriigid, kelle suhtes on kehtestatud erand, kuuluvad nende hulka, kes
on koige enam mojutatud kriisist, mille on vallandanud Venemaa sissetung
Ukrainasse. See mdju kajastab erineval miédral nende riikide majanduse suhteliselt
suurt energiamahukust, mone riigi suurt sdltuvust Venemaa gaasi- ja naftatarnetest,
kaubandussuhteid Venemaaga ja véltimatu abi osutamist Ukrainast pdgenevatele
inimestele. Komisjon tegi 18. mail 2022 ettepaneku kava ,,REPowerEU* kohta, mille
peamine vahend on taaste- ja vastupidavusrahastu. Selle kava eesmérk on kaotada
soltuvus Venemaalt périt fossiilkiitustest aegsasti enne 2030. aastat, mitmekesistades
ELi gaasitarneid ja kiirendades rohepdoret.

23. mail 2022 tutvustas komisjon oma 2022. aasta Euroopa poolaasta kevadpaketti.
Liikmesriigid peaksid eelkdige keskenduma riiklike taaste- ja vastupidavuskavade
Oigeaegsele rakendamisele. Seetdttu teeb komisjon ndukogule ettepaneku saata
koigile liikmesriikidele, kellel on heakskiidetud riiklik taaste- ja vastupidavuskava:
soovitus eelarvepoliitika kohta, sealhulgas vajaduse korral eelarve- ja
struktuurireformid; soovitus riiklike taaste- ja vastupidavuskavade ning
ithtekuuluvuspoliitika programmide rakendamise kohta; soovitus energiapoliitika
kohta kooskolas kava ,,REPowerEU“ eesmirkidega; vajaduse korral tdiendav
soovitus lahendamata ja/vdi uute struktuuriprobleemide kohta. Soovituste
kohaldamisala on laiem nende liikmesriikide puhul, kellel ei ole heakskiidetud
taaste- ja vastupidavuskavasid.

COVID-19 pandeemia puhkemine, sellele kriisile reageerimiseks voetud meetmed,
toormehindade jérsk tdus, tarneprobleemid ja jouline taastumine 2021. aastal on
avaldanud maérkimisvddrset moju monedele kéesolevas aruandes kasutatud
majandusliku ldhenemise nditajatele. See kehtib eelkdige hindade stabiilsuse
kriteertumi hindamise kohta. Inflatsioonitasemete erinevused on ELis suurenenud
peamiselt majanduse elavnemise ebaiihtlase mdju  tottu  liikmesriikide
inflatsioonimédradele ja erinevustele energiahindade inflatsioonis. Lisaks sellele
méngivad rolli erinevad fiskaalmeetmed, mida riigiasutused on vodtnud korgemate
energiahindade moju leevendamiseks. Kuigi moned neist meetmetest, néiteks
sotsiaalsiirded koige haavatavamatele leibkondadele, ei avalda tarbijahindadele
otsest moju, on teistel meetmetel otsesem moju inflatsiooni stabiliseerimise
hindamisele. Lisaks mojutasid pikaajalisi intressiméérasid esialgu finantsturgude
stabiliseerimiseks ja  soodsate rahastamistingimuste sdilitamiseks  vdetud
poliitikameetmed ning hiljem korgemad inflatsiooniootused ja eri ldhenemisviisid
rahapoliitika karmistamisele.

2020. aasta majanduslangus ja COVID-19 pandeemiale reageerimiseks vdetud
eelarvemeetmed tingisid valitsemissektori eelarvepuudujddgi ja vola jirsu
suurenemise. 2020. aastal iiletas eelarvepuudujddk 25 litkmesriigis aluslepingus
satestatud kontrollvaartust 3 % SKPst, kusjuures ELi eelarve kogupuudujddk oli
6,8 % SKPst. 2021. aastal aitas majanduse tugev elavnemine kaasa paranemisele
valitsemissektori eelarvepuudujdédgi ja vola vallas: 15 liikmesriigi eelarvepuudujiik
tiletas 3 % SKPst ja ELi eelarve kogupuudujddk vihenes 4,7 %-le SKPst. 2020. aasta



martsis aktiveeris Euroopa Komisjon ELi rahandusministrite ndusolekul stabiilsuse
ja kasvu pakti lildise vabastusklausli. Komisjon leidis oma 23. mail 2022 avaldatud
teatises 2022. aasta Euroopa poolaasta kevadpaketi kohta, et liit ei ole raske
majandussurutise perioodist veel viljunud ja et tingimused, mis vodimaldavad
sdilitada tildise vabastusklausli 2023. aastal ja deaktiveerida selle alates 2024. aastast,
on seega tdidetud. Liikmesriikidele selguse loomiseks kutsus komisjon ndukogu {iles
seda jareldust heaks kiitma. 2020., 2021. ja 2022. aasta kevadel leidis komisjon, et ei
tuleks teha otsust selle kohta, kas algatada litkmesriikide suhtes iilemiirase
eelarvepuudujddgi menetlus, vottes arvesse COVID-19 pandeemia erakorralist
makromajanduslikku ja fiskaalset mdju, mis koos geopoliitilise olukorraga
2022. aasta kevadel tekitab erakordselt suure ebakindluse, sealhulgas tiksikasjaliku
eelarvepoliitika kujundamisel®. Need jireldused mdjutavad otseselt kiiesolevas
aruandes esitatud valitsemissektori eelarvepositsiooni kriteeriumi hindamist.

Venemaa sissetungil Ukrainasse on 2022. aasta ldhenemisaruandes kasutatud
ajaloolistele andmetele piiratud moju. See tuleneb aruande jaoks andmete esitamise
tahtpdevast (18. mai), mis koos aluslepingus maéératletud meetoditega hindade
stabiilsuse ja pikaajaliste intressimédédrade kriteeriumi arvutamiseks (st lihe aasta
keskmised) tihendab, et asjaomased andmed kajastavad suurel mééaral olukorda enne
Venemaa sissetungi. Selle asemel on Venemaa sissetungist pohjustatud kriisi ja ka
teiste majanduse arengusuundade mdju majanduslikele 14henemisnditajatele tdielikult
arvesse voetud komisjoni 16. mail 2022 avaldatud majandusprognoosis aastateks
2022 ja 2023 (komisjoni 2022. aasta kevadine majandusprognoos), mida kasutatakse
lahenemise jatkusuutlikkuse hindamiseks. See prognoos on komisjoni esimene
pohjalik hinnang Venemaa sissetungist Ukrainasse pohjustatud kriisi tdendolisele
majanduslikule mdjule 2022. ja 2023. aastal ning seetdttu iimbritseb seda tavalisest
suurem ebakindlus.

Ldahenemiskriteeriumid

Kui uuritakse liikmesriikide oOigusaktide, sh liikmesriikide, mille suhtes on
kehtestatud erand, keskpankade pdhikirja kooskdla ELi toimimise lepingu
artikliga 130 ja artikli 131 kohase ndude tditmise kohustusega, hinnatakse
rahastamiskeelust (ELi toimimise lepingu artikkel 123) ja finantsasutuste eesdiguste
keelust (ELi toimimise lepingu artikkel 124) kinnipidamist, kooskdla EKPSi
eesmdrkidega (ELi toimimise lepingu artikli 127 Idige 1) ja iilesannetega (ELi
toimimise lepingu artikli 127 1dige 2) ning muid aspekte, mis on seotud
litkkmesriikide keskpankade liitumisega EKPSiga.

Hindade stabiilsuse kriteerium on ELi toimimise lepingu artikli 140 16ike 1
esimeses taandes madratletud jargmiselt: ,hindade stabiilsuse korge taseme
saavutamine; see nihtub inflatsiooniméirast, mis on hindade stabiilsuse mottes
ldhedane kolme kdige paremaid tulemusi saavutava litkmesriigi omale®.

Lahenemiskriteeriumide protokolli artiklis 1 on sdtestatud, et hindade stabiilsuse
kriteerium tdhendab, et litkmesriigil on piisiva stabiilsustasemega hinnaniitajad ning
keskmine inflatsiooniméédr vaadelduna iihe aasta kestel enne kontrollimist ei iileta
rohkem kui 1,5 % vdrra kolme kdige paremaid tulemusi saavutava litkmesriigi

4 Noukogu otsustas 3. aprillil 2020, et Rumeenias on iileméirane eelarvepuudujiik, mis pdhineb 2019. aastaks kavandatud {ileméirasel

eelarvepuudujdagil.



madra. Inflatsiooni moddetakse vorreldaval alusel tarbijahinnaindeksi abil, vottes
arvesse riiklike méiratluste erinevust.

Piisivuse noue tdhendab, et rahuldav inflatsioonitase tuleb saavutada tinu
sisendikulude ja muude hindu struktuurselt mdjutavate tegurite diinaamikale, mitte
ajutiste tegurite mojul. Seepérast hinnatakse ldhenemise hindamise kaigus
inflatsiooniviljavaateid mdjutavaid tegureid ning viidatakse ka komisjoni hiljutisele
inflatsiooniprognoosile®. Samuti hinnatakse aruandes, kas on tdenioline, et riik
saavutab jargnevate kuude jooksul kontrollvdirtuse.

Inflatsiooni kontrollvdartuseks 2022. aasta aprillis arvutati 4,9 %, vdttes aluseks
Prantsusmaa, Soome ja Kreeka kui kolme koige paremaid tulemusi saavutanud
liikmesriigi nditajad’.

Malta ja Portugali andmed on méiératletud vOOrvédértustena, kuna nende
inflatsiooniméédrad erinesid suurel maddral euroala keskmisest ja tulenesid
riigispetsiifilistest teguritest, mis piiravad vOimalust kasutada neid teiste
litkmesriikide jaoks asjakohaste vdrdlusalustena®. See on kooskdlas varasema
praktikaga, kuna 2004., 2010., 2013., 2014. ja 2016. aasta ldhenemisaruannetes
tuvastati voOrvéartused. Voorvédrtused tuvastatakse kahe kombineeritud kriteeriumi
alusel: 1) euroala keskmisest oluliselt madalam inflatsioonimdir ja
i1) inflatsioonimiér, mis on tingitud riigispetsiifilistest teguritest, mida ei saa pidada
euroala inflatsiooniprotsessi esindavaks. Varasemates ldhenemisaruannetes peeti
ildiselt voorvaartusteks selliste litkmesriikide andmeid, mille inflatsiooniméér oli
1,5 protsendipunkti voi rohkem alla euroala inflatsiooniméara. 2022. aasta aprillis
olid Malta ja Portugali 12kuu keskmised inflatsiooniméddrad vastavalt
2,2 protsendipunkti ja 1,7 protsendipunkti madalamad kui euroala keskmine 4,4 %.

Lisaks olid Malta ja Portugali inflatsiooninditajad tingitud riigispetsiifilistest
teguritest. Malta puhul holmavad suhteliselt madalas keskmises inflatsioonimééras
kajastuvad riigispetsiifilised tegurid energiahindu, mis on rahvusvaheliste nafta- ja
gaasihindade tousu kontekstis iildiselt stabiilsed, ning vorreldes teiste ELi riikidega
suuremaid muutusi  iihtlustatud  tarbijahinnaindeksi (THHI) arvutamiseks
kasutatavates kaaludes 2021. aastal. Energiahindade inflatsiooni puudumine Maltal
oli voimalik eelkdige tdnu valitsuse meetmetele, sealhulgas energeetikasektori
rahalise toetamise kaudu. Samuti aitas sellele kaasa fikseeritud hinnaga leping
veeldatud maagaasi tarnimiseks.

Portugali puhul hdlmavad suhteliselt madalas keskmises inflatsiooniméairas
kajastuvad riigispetsiifilised tegurid suhteliselt madalat energiahindade inflatsiooni ja
riigi norgemat tsiiklilist positsiooni vorreldes enamiku teiste ELi litkmesriikidega.
Energiahindade inflatsioonil mojutasid mitmed tegurid, sealhulgas mitmesugused
reguleerivad meetmed, mis hoidsid elektri ja maagaasi jachindade tousu ELi
keskmisest tunduvalt madalamana. Lisaks avaldas COVID-19 kriis pikaajalist
negatiivset mdju Portugali majandusaktiivsusele ja inflatsioonile. Pandeemia
esimestes etappides sai riigi majandustegevus kannatada tdsisemalt kui enamikus
teistes ELi liikmesriikides ning riigi taastumine on sellest ajast alates olnud
suhteliselt aeglane. 2021. aasta neljandas kvartalis oli Portugali SKP endiselt

Hindade stabiilsuse kriteeriumi puhul moddetakse inflatsiooni Euroopa Parlamendi ja ndukogu maédruses (EL) 2016/792 méiratletud
tarbijahindade harmoneeritud indeksi alusel.

Koik kdesolevas aruandes esitatud inflatsiooni- ja muude tegurite prognoosid périnevad komisjoni 2022. aasta kevadprognoosist.
Komisjoni prognoosid pdhinevad vilistegureid kisitlevatel iildistel eeldustel ja eeldusel, et poliitikat ei muudeta, ning nende puhul
voetakse arvesse meetmeid, mille kohta on piisavalt iiksikasjalikku teavet.

Vastavad 12 kuu keskmised inflatsiooniméérad olid 3,2 %, 3,3 % ja 3,6 %.

2022. aasta aprillis olid Malta ja Portugali 12 kuu keskmised inflatsiooniméarad vastavalt 2,1 % ja 2,6 % ning euroalal 4,4 %.
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markimisvéarselt allpool kriisieelset tipptaset ja vahe oli suuruselt teine ELis. Selles
kajastub peamiselt Portugali suur avatus turismile ja eelkdige lennundusturismile,
mida pandeemia on tugevalt ja piisivalt mojutanud. Portugali majanduse taastumise
suhteline norkus on avaldanud pilisivat pérssivat moju teenuste inflatsioonile,
eelkdige turismiga seotud sektorites.

Riigi rahanduse seisundiga seotud lihenemiskriteerium on méiératletud ELi
toimimise lepingu artikli 140 15ike 1 teises taandes jargmiselt: ,,riigi rahanduse
stabiilsus; see ndhtub niisuguse eelarveseisundi saavutamisest, kus puudub
eelarvepuudujdik, mis artikli 126 16ike 6 kohaselt on tileméérane*.

Lisaks on ldhenemiskriteeriumide protokolli artiklis 2 sdtestatud, et kdnealune
kriteerium tdhendab, et kontrollimise ajal ei kehti litkmesriigi suhtes asutamislepingu
artikli 126 ldikes 6 nimetatud ndukogu otsus iilemddrase eelarvepuudujidgi
olemasolu kohta.

Vahetuskursi kriteerium on ELi toimimise lepingu artikli 140 15ike 1 kolmandas
taandes mdidratletud  jirgmiselt: ,kinnipidamine Euroopa Rahasiisteemi
vahetuskursimehhanismiga ettendhtud normaalsetest kdikumispiiridest vahemalt
kahe aasta jooksul, devalveerimata oma védringut euro suhtes®.

Lahenemiskriteeriumide protokolli artiklis 3 on sdtestatud: ,,Euroopa Rahasiisteemi
vahetuskursimehhanismis osalemise kriteerium téhendab, et liikmesriik on jarginud
Euroopa  Rahasiisteemi  vahetuskursimehhanismis  ettendhtud  normaalseid
koikumispiire ilma tdsiste pingeteta vihemalt kahe aasta jooksul enne kontrollimist.
Eelkdige ei tohi litkmesriik olla sama aja jooksul omal algatusel devalveerinud oma

raha kahepoolset keskmist kurssi euro suhtes*’.

Kédesolevas aruandes kestab vahetuskursi stabiilsuse hindamiseks asjakohane
kaheaastane periood 19. maist 2020 kuni 18. maini 2022. Vahetuskursi stabiilsuse
kriteeriumi  hindamisel votab komisjon arvesse selliste lisanditajate nagu
viélisvaluutareservide ja lithiajaliste intressiméddrade muutusi. Samuti votab komisjon
arvesse poliitikameetmete (sealhulgas sekkumised valuutaturul ning vajaduse korral
rahvusvaheline  finantsabi)  rolli ~ vahetuskursi  stabiilsuse  siilitamisel.
Vahetuskursimehhanismis osalevad kaks kdesolevas aruandes hinnatud liitkmesriiki,
mille  suhtes on  kehtestatud erand —  Bulgaaria ja  Horvaatia.
Vahetuskursimehhanismiga liitumise iile otsustatakse liikmesriigi taotluse korral
kdikide vahetuskursimehhanismis osalejate vastastikusel kokkuleppel!®. See aruanne
el ole seotud vahetuskursimehhanismiga liitumise protsessiga ja selles ei anta
hinnangut litkkmesriigi vahetuskursimehhanismiga liitumise voimele.

ELi toimimise lepingu artikli 140 10ike 1 neljanda taandega on ette ndhtud, et
litkmesriik, mille suhtes on kehtestatud erand, peab saavutama vastastikuse
lahenemise ja vahetuskursimehhanismis osalemise piisikindluse, mis peegeldub tema
pikaajaliste intressiméiirade tasemes. Lisaks on ldhenemiskriteeriumide protokolli
artiklis 4 sdtestatud, et intressimidrade ldhenemiskriteerium tidhendab, et vaadelduna
tihe aasta kestel enne kontrollimist on asjaomasel liikmesriigil olnud keskmine
nominaalne pikaajaline intressiméér, mis ei lileta rohkem kui 2 % vorra kolme
hindade stabiilsuse seisukohast kdige paremaid tulemusi saavutava liikmesriigi

Vahetuskursi kriteeriumile vastavuse hindamisel uurib komisjon, kas vahetuskurss on jédanud vahetuskursimehhanismi keskmise mééra
lahedale; samas voib 5. aprillil 2003 Ateenas ECOFINi mitteametlikul kohtumisel vastuvdetud ihinevaid riike ja
vahetuskursimehhanismi kisitleva iihisavalduse kohaselt arvesse votta kursi tugevnemise pohjuseid.

Vahetuskursimehhanismis osalejad on euroala rahandusministrid, Euroopa Keskpank, euroalaviliste litkmesriikide rahandusministrid ja
keskpangad.



2.

madra. Intressiméddrasid mooddetakse pikatdhtajaliste riigi volakirjade voi nendega
vorreldavate vddrtpaberite alusel, vottes arvesse riiklike madratluste erinevust®.

Intressimira kontrollviirtus oli 2022. aasta aprillis 2,6 %!'!.

ELi toimimise lepingu artikli 140 1dike 1 kohaselt tuleb aruandes uurida ka teisi
majandusliku I6imumise ja ldhenemise seisukohalt olulisi tegureid. Nende hulgas on
turgude 16imumine ning maksebilansi jooksevkonto, samuti t66jou tihikukulude ja
teiste hinnaindeksite arengusuunad'?. Viimaseid kisitletakse hindade stabiilsuse
hindamise kdigus. Arvesse voetavad lisategurid on olulised niitajad selle kohta, kas
litkkmesriigi 10imumine euroalaga toimuks raskusteta, ja need aitavad hinnata
lahenemise piisivust.

Kéesolevas aruandes esitatud hinnang piisiva ldhenemise taseme kohta nende
litkkmesriikide puhul, mille suhtes on kehtestatud erand, pdhineb komisjoni
2022. aasta kevadprognoosil ja Euroopa poolaasta raames antud poliitilistel suunistel.
Selle alus on eelkdige stabiilsuse ja kasvu pakti ning makromajandusliku
tasakaalustamatuse menetluse alusel rakendatud eelarvejirelevalve. Aruanne kajastab
ka komisjoni hinnanguid riigi rahanduse jitkusuutlikkuse riskide ja riiklike
eelarveraamistike kohta ning samuti taaste- ja vastupidavuskavade rakendamist.

BULGAARIA

Oigusaktide kooskdla ja lihenemiskriteeriumide tiitmise kohta antud hinnangu
pohjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et Bulgaaria
ei tiida euro kasutuselevotu tingimusi.

Bulgaaria oOigusaktid, eelkdige Bulgaaria keskpanga seadus, ei ole tiielikult
kooskolas ELi toimimise lepingu artikli 131 kohase ndude tditmise kohustusega.
Ebakdlad ja puudused on seotud keskpanga soltumatusega, rahastamiskeeluga ja
keskpanga liitumisega EKPSiga euro kasutuselevotu ajal seoses ELi toimimise
lepingu artikli 127 10ike 2 ja EKPSi/EKP pohikirja artikli 3 kohaste EKPSi
iilesannetega.

Bulgaaria ei tiida hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2022. aasta aprillile eelnenud
12 kuu jooksul oli keskmine inflatsioonimédr Bulgaarias 5,9 %, mis on kdrgem kui
kontrollvairtus 4,9 %. Komisjoni prognooside kohaselt jadb see kontrollvdértusest
korgemaks ka jargmistel kuudel.

2022. aasta aprillist kohaldatav kontrollvaértus arvutatakse Prantsusmaa, Soome ja Kreeka pikaajaliste intressiméddrade 12 kuu keskmise
(vastavalt 0,3 %, 0,2 % ja 1,4 %) aritmeetilise keskmisena, millele liidetakse kaks protsendipunkti.

Siiski on oluline meeles pidada, et t66jou ihikukulude andmeid voisid mdjutada mdnes liikmesriigis pérast pandeemia puhkemist
kehtestatud t60jou séilitamise kavad.



Joonis 2a. Bulgaaria inflatsioonikriteerium alates 2016. aastast
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Markus. Graafiku paremas otsas olevad punktid tahistavad prognoositud
kontrollv&dartust ja riigi 12 kuu keskmist inflatsioonim&dra 2022. aasta detsembris.
Aastate 2016, 2018 ja 2020 kontrollvédrtused viitavad eelmistes
|&henemisaruannetes arvutatud konfrollvadrtustele.

Allikas: Eurostat, komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos

Bulgaaria keskmine aastane THHI inflatsiooniméér oli 2020. aasta 1,2 % ja tdusis
2,8 %-le 2021. aastal. Aastane THHI inflatsioon vdhenes 1,3 %-It 2020. aasta aprillis
—0,3 %-le 2021. aasta jaanuaris. Koguinflatsioon suurenes seejirel kogu 2021. aasta
viltel, kiirenes jarsult 2022. aasta esimestel kuudel, kiiiindides 2022. aasta aprillis
12,1 %-ni. Todtlemata toiduainete hindade deflatsioon ja toddeldud toiduainete
hindade madal inflatsioonimddr vihendasid inflatsiooni 2020. aasta aprillist
2021. aasta jaanuarini. Jargnenud inflatsiooni kiirenemine 2021. aastal oli tingitud
koigi tildkategooriate suurest panusest. Eelkdige mdjutasid 2021. aasta detsembris
aastast inflatsioonimédira kiitusehinnad, suurendades seda 3,5 protsendipunkti vorra.
2022. aasta esimesel poolel jdtkus koguinflatsiooni kasv korgemate energiahindade
ja muude laiapdhjaliste hinnatdusude tottu. Aastane THHI inflatsioonimddr oli
Bulgaarias 2020. ja 2021. aastal keskmiselt korgem kui euroalal.

Komisjoni 2022. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt peaks inflatsioon
mirkimisvéérselt kiirenema: 2,8 %-1t 2021. aastal 11,9 %-le 2022. aastal, langedes
jark-jargult 5,0 %-le 2023. aastal. Koguinflatsioon peaks suurenema ja jddma
korgeks energia- ja muude vahetoodete piisivalt korgemate kulude, reguleeritud
gaasi- ja kiittehindade eeldatava tousu ning rahvusvaheliselt kdrgemate
toiduainehindade ja impordi kasvavate deflaatorite tottu. Bulgaaria suhteliselt madal
hinnatase (2020. aastal umbes 52 % euroala keskmisest) osutab sellele, et pikema aja
jooksul voib toimuda hinnataseme oluline ldhenemine.

Bulgaaria tdidab riigi rahanduse seisundiga seotud Kkriteeriumi. Bulgaaria suhtes
ei ole tehtud ndukogu otsust lileméiidrase eelarvepuudujddgi olemasolu kohta.
Valitsemissektori eelarvepositsioon jdi {ildjoontes stabiilseks: 2020. aastal oli
eelarvepuudujddk 4,0 % SKPst ja 2021. aastal 4,1 % SKPst. Pérast eelarvetilejddgi
perioodi on need puudujédgid tingitud pandeemiast pohjustatud Sokist ja meetmetest,
mida Bulgaaria valitsus on sellele reageerimiseks votnud. Komisjoni 2022. aasta
kevadise majandusprognoosi kohaselt peaks valitsemissektori eelarvepositsioon
2022. aastal paranema ja joudma -3,7 %-le SKPst. Eelarvekulud, mis on seotud
Ukraina sdja eest pdgenevate inimestega, ning korgemate energiahindade tottu
voetud meetmed pérsivad eelarvepuudujddgi vihenemist. Eeldusel, et poliitika ei
muutu, peaks eelarvepuudujidk vdhenema 2023. aastal —2,4 %-le SKPst. 23. mail
2022. aastal vottis komisjon vastu ELi toimimise lepingu artikli 126 16ike 3 kohaselt
koostatud aruande 18 litkmesriigi, sealhulgas Bulgaaria kohta. Kokkuvdttes ja vottes
arvesse koiki asjakohaseid tegureid, néitas aruandes esitatud analiiiis, et Bulgaaria ei



tdida eelarvepuudujiigi kriteeriumi. Kooskdlas oma 2. mirtsi 2022. aasta teatisega'®
ei teinud komisjon ettepanekut algatada uus ilileméadrase eelarvepuudujdigi menetlus.
Ta maérkis, et COVID-19 pandeemial on jitkuvalt erakordne makromajanduslik ja
eelarvemdju, mis koos Venemaa sissetungiga Ukrainasse tekitab erakordselt suure
ebakindluse, sealhulgas iiksikasjaliku eelarvepoliitika kujundamisel. Neil pdhjustel
leidis komisjon, et 2022. aasta kevadel ei tuleks teha otsust selle kohta, kas
litkkmesriigid peaksid kuuluma iilemddrase eelarvepuudujddgi menetluse alla.
Valitsemissektori vola suhe SKPsse suurenes napilt alla 25 %-1t 2020. aastal 25,1 %-
le 2021. aastal ning peaks 2022. aastal jadma iildjoontes samale tasemele, enne kui
see 2023. aastal aeglaselt 26 %-le tduseb. Vaatamata 2032. aastaks prognoositavale
madalale vdlatasemele (37 % SKPst) on Bulgaaria vola jitkusuutlikkusega seotud
riskid keskpikas perspektiivis keskmised. Prognoosid on markimisvédrselt
ebakindlad. Bulgaaria on viimastel aastatel vilja tootanud tugeva eelarveraamistiku
ja jargib ndudeid iiha paremini. Reeglistik tundub siiski keeruline, mis suurendab
vajadust protsessi lihtsustamise jérele.

Joonis 2b. Bulgaaria valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg
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(*) Komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos.
Allikas: Eurostat, komisjoni talitused

Kooskolas riigi valuutakomitee siisteemiga on Bulgaaria leevi vahetuskurss euro
suhtes olnud alates eelmisest lihenemisaruandest stabiilne. Vahetuskursi
stabiilsuse hindamiseks asjakohane kaheaastane periood kestab 19. maist 2020 kuni
18. maini 2022. Bulgaaria leev tlihines vahetuskursimehhanismiga 10. juulil 2020
ning selle keskkurss euro suhtes on 1,95583 lubatud kdikumisvahemikuga +15 %.
Bulgaaria keskpanga eesmirk on tagada hindade stabiilsus vahetuskursi seotuse
kaudu valuutakomitee siisteemi raames. Bulgaaria kehtestas valuutakomitee siisteemi
1997. aastal, sidudes Bulgaaria leevi Saksa margaga ja hiljem euroga. Bulgaaria
liitus vahetuskursimehhanismi ning olemasoleva valuutakomitee siisteemiga
ihepoolse kohustusena, mis seega ei pannud EKP-le lisakohustusi. Leevi
vahetuskurss on kaheaastase hindamisperioodi jooksul piisinud stabiilsena, ilma et
oleks olnud mérke pingetest voi1 devalveerimisest euro suhtes. Tdiendavad niitajad,
nagu valisvaluutareservide ja liihiajaliste intressiméddrade areng, viitavad sellele, et
investorite riskitaju Bulgaaria suhtes on jddnud soodsaks. Ametlike reservide
mérkimisvddrne puhver on jitkuvalt ebapiisav, mis védhendab valuutakomitee
slisteemi vastupanuvoimet. Pérast vahetuskursimehhanismiga liitumist kohustus
Bulgaaria rakendama mitmeid poliitikameetmeid, nn liitumisjdrgseid kohustusi,
tagamaks, et tema osalemine mehhanismis on jitkusuutlik ja et riitk saavutab enne
euro kasutuselevottu majandusliku ldhenemise korge taseme. Meetmed hdlmavad
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nelja poliitikavaldkonda: pangandusviline finantssektor, maksejouetusraamistik,
rahapesuvastane raamistik ning riigi omanduses olevate ettevotete juhtimine.
Bulgaaria tootab praecgu nende liitumisjargsete kohustuste tditmise nimel, tehes
koost6dd komisjoniga, kes jilgib tema edusamme.

Konealuse hinnanguga hdlmatud kahe aasta jooksul on leev piisinud
vahetuskursimehhanismi keskmise mééra 1dhedal. Vahetuskursimehhanismi raames
el ole toimunud leevi keskmise pariteedi devalveerimist. Noukogu vdimaliku otsuse
vastuvotmise ajaks 2022. aasta juulis on leev osalenud vahetuskursimehhanismis
24 kuud. Bulgaaria tdidab vahetuskursi kriteeriumi.

Bulgaaria tididab pikaajaliste intressimiirade lihenemise Kriteeriumi.
2022. aasta aprillile eelnenud aasta jooksul oli keskmine pikaajaline intressimaar
0,5%, mis on oluliselt madalam kui kontrollvddrtus 2,6 %. Pikaajalised
intressimédérad on olnud Bulgaarias alates 2020. aasta algusest kuni 2021. aasta
16puni viga madalad ja suhteliselt stabiilsed, jiddes vahemikku 0,1-0,4 %. Ainus
liihiajaline korgpunkt oli 2020. aasta juunis-juulis, mil viiteintressimédr tdusis 0,7 %-
le. Samal perioodil piisis intressimidirade vahe Saksamaa vordlusvdlakirjadega
enamasti 60 baaspunkti ligidal, saavutades liihiajalise korgpunkti, kui 2020. aasta
keskel wulatus vahe {ile 100 baaspunkti. 2022. aasta alguses hakkasid aga nii
intressiméédr kui ka intressimddrade vahe suurenema, olles 2022. aasta aprillis
vastavalt 1,6 % ja 89 baaspunkti.

Komisjon uuris ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude l1dimumist.
Bulgaaria maksebilansi (jooksev- ja kapitalikonto kokku) iilejaék oli 2020. aastal
1,5% SKPst ja 2021.aastal 0,3%. Bulgaaria majandus on euroalaga
kaubandussuhete ja investeeringute kaudu tugevalt 1dimunud. Arikeskkonda
kajastavate valitud nditajate alusel on Bulgaaria tulemused kehvemad kui paljude
euroala litkkmesriikide omad. Probleemid on seotud ka institutsioonilise raamistikuga,
sh korruptsiooniga ja valitsemissektori tdhususega. Samas voOtab Bulgaaria eduka
vahetuskursimehhanismis osalemise kontekstis ning kooskolas taaste- ja
vastupidavuskavaga meetmeid, et parandada drikeskkonda ja siilitada finantssektori
stabiilsus neljas eespool nimetatud vahetuskursimehhanismiga liitumise jéargsete
kohustustega hdlmatud valdkonnas. Bulgaaria finantssektor on viiksem ja vdhem
arenenud kui euroalal ning viivislaenude osakaal on keskmisest suurem ja see on
viimastel aastatel vdhenenud vaid vidga aeglaselt. Bulgaaria finantssektoris
domineerib pangandus ja pangandussektor on euroala finantssektoriga tugevalt
16imunud, peamiselt tdnu suurele vilisomandusele. Turupdhine rahastamine on aga
vihem arenenud, mis kajastub védga viikestes omakapitaliturus ja erasektori
vOlaturus. Makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse raames jareldas
komisjon 2022. aasta hdiremehhanismi aruandes, et Bulgaaria puhul ei ole vaja 1dbi
viia tdiendavat pohjalikku analiiiisi.

Bulgaaria taaste- ja vastupidavuskavas sdtestatud reformide ja investeeringute tohus
rakendamine aitab lahendada peamisi makromajanduslikke probleeme. Need
holmavad sotsiaalset kaasatust, haridust ja oskusi, tervishoidu, CO:> heite
viahendamist, digiiileminekut, drikeskkonda ning viikeste ja keskmise suurusega
ettevotjate rahastamist. Peamised investeeringud holmavad taastuvenergia tootmist,
elektrienergia salvestus- ja iilekandevdimsust ning avaliku halduse digiteerimist ja
digioskusi. Peamised reformid hdlmavad soe jirkjargulise kasutuselt kdrvaldamise
raamistiku kehtestamist, elektrituru liberaliseerimist, ulatuslikku haridusreformi ning
miinimumsissetuleku kava, rahapesuvastase vditluse ja maksejouetusraamistike



tugevdamist. Kava sisaldab ka meetmeid avaliku halduse ja kohtusiisteemi tGhususe
parandamiseks ning korruptsiooni ennetamiseks, avastamiseks ja korvaldamiseks.

3. TSEHHI

Oigusaktide kooskdla ja liihenemiskriteeriumide tiitmise kohta antud hinnangu
pohjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et TSehhi ei
tidida euro kasutuselevotu tingimusi.

TSehhi oigusaktid, eelkdige TSehhi Rahvusndukogu seadus nr 6/1993 Tsehhi
keskpanga kohta (TSehhi keskpanga seadus), ei ole tiielikult kooskolas ELi
toimimise lepingu artikli 131 kohase ndude téditmise kohustusega. Ebakdlad on
seotud keskpanga soltumatusega ja keskpanga liitumisega EKPSiga euro
kasutuselevotu ajal seoses TSehhi keskpanga eesmérkide ja ELi toimimise lepingu
artikli 127 1dike 2 ja EKPSi/EKP pdhikirja artikli 3 kohaste EKPSi {iilesannetega.
Lisaks on TSehhi keskpanga seaduses puudujiégid seoses rahastamiskeelu ja EKPSi
iilesannetega.

TSehhi ei tdida hindade stabiilsuse Kriteeriumi. 2022. aasta aprillile eelnenud
12 kuu jooksul oli keskmine inflatsioonimadr TSehhis 6,2 %, mis on oluliselt kdrgem
kui kontrollvédrtus 4,9 %. Prognooside kohaselt peaks see kontrollvdirtusest
tunduvalt kdrgemaks jddma ka jargmistel kuudel.

Joonis 3a. Tsehhi inflatsioonikriteerium alates 2016. aastast
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Mdarkus. Graafiku paremas otsas olevad punktid t&histavad prognoositud
kontrollvadartust ja riigi 12 kuu keskmist inflatsioonim&dra 2022. aasta detsemibris.
Aastate 2016, 2018 ja 2020 kontrollv&drtused viitavad eelmistes
I&Ghenemisaruannetes arvutatud kontrollvadrtustele.

Allikas: Eurostat, komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos

Aastane THHI inflatsiooniméédr alanes 2020. aasta alguse 3,8 %-It 2,1 %-le
2021. aasta veebruaris peamiselt energia- ja toiduainete hindade inflatsiooni
vihenemise tottu. Koguinflatsioon hakkas 2021. aasta véltel hoogustuma, kiirenes
seejrel jarsult 2022. aasta esimestel kuudel, kiilindides 2022. aasta aprillis 13,2 %-
ni. 2021. aasta ja 2022.aasta alguse kasv oli laiapohjaline, kajastades nii
energiahindade jarsku tdusu kui ka alusinflatsiooni tugevat kiirenemist (tingituna
toostuskaupadest, v.a energiakaubad, ja teenustest). Keskmine aastane THHI
inflatsioonimdar oli nii 2020. kui ka 2021.aastal 3,3 %. Aastane THHI
inflatsiooniméddr oli TSehhis 2020. ja 2021. aastal keskmiselt korgem kui euroalal.

Komisjoni 2022. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt peaks inflatsioon
2022. aastal markimisvédrselt kiirenema, joudes 11,7 %-le, ja 2023. aastal
aeglustuma ning saavutama vairtuse 4,5 %. Koguinflatsioon peaks molemal aastal
suurenema ja jaddma tempokaks energia ja muude vahetoodete piisivalt korgemate
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kulude, energia ja muude kommunaalteenuste reguleeritud hindade eeldatava tdusu
ning alusinflatsiooni komponentide, eelkdige kaupade hinnatdusu ja sellele jargneva
teenuste hinnatousu tottu. TSehhi suhteliselt madal hinnatase (2020. aastal ligikaudu
73 % euroala keskmisest) osutab sellele, et pikema aja jooksul voib toimuda
hinnataseme edasine 1&henemine.

TSehhi tdidab riigi rahanduse seisundiga seotud Kkriteeriumi. TSehhi suhtes ei ole
tehtud noukogu otsust lilemidrase eelarvepuudujddgi olemasolu kohta.
Valitsemissektori  eelarvepositsioon mdnevorra halvenes:  2020. aastal  oli
eelarvepuudujiik 5,8 % SKPst ja 2021. aastal 5,9 % SKPst. Komisjoni 2022. aasta
kevadise majandusprognoosi kohaselt peaks valitsemissektori eelarvepositsioon
2022. aastal paranema —4,3 %-le SKPst vaatamata negatiivsele mojule, mis on
Venemaa  sissetungil  Ukrainasse. See  td1  kaasa  erakorraliste ja
integratsioonimeetmete rakendamise, et toetada Ukrainast pdgenevaid inimesi,
samuti meetmed energiakulude vihendamiseks. Eeldusel, et poliitika ei muutu, peaks
valitsemissektori eelarvepositsioon joudma 2023. aastal —3,9 %-le SKPst. 23. mail
2022. aastal vottis komisjon vastu ELi toimimise lepingu artikli 126 1dike 3 kohaselt
koostatud aruande 18 liikmesriigi, sealhulgas TSehhi kohta. Kokkuvdttes, vottes
arvesse koiki asjakohaseid tegureid, nditas aruandes esitatud analiiiis, et TSehhi ei
tdida eelarvepuudujiigi kriteeriumi. Kooskdlas oma 2. mirtsi 2022. aasta teatisega'*
ei teinud komisjon ettepanekut algatada uus lilemédirase eelarvepuudujdigi menetlus.
Ta maérkis, et COVID-19 pandeemial on jatkuvalt erakordne makromajanduslik ja
eelarvemdju, mis koos Venemaa sissetungiga Ukrainasse tekitab erakordselt suure
ebakindluse, sealhulgas iiksikasjaliku eelarvepoliitika kujundamisel. Neil pohjustel
leidis komisjon, et 2022. aasta kevadel ei tuleks teha otsust selle kohta, kas
litkmesriigid peaksid kuuluma iileméédrase eelarvepuudujdégi menetluse alla.
Valitsemissektori vola suhe SKPsse kasvas 38 %-It 2020. aastal 41,9 %-le
2021. aastal ning peaks kasvama 42,8 %-le 2022. aastal ja 44,0 %-le 2023. aastal.
TSehhi vola jitkusuutlikkusega seotud riskid on keskpikas perspektiivis keskmised,
eelkdige kuna valitsemissektori volg suureneb prognooside kohaselt 2032. aastaks
61 %-le  SKPst. Prognoos on mirkimisvdédrselt tundlik  ebasoodsate
makromajanduslike suundumuste suhtes. TSehhi riiklik eelarveraamistik on histi
vilja arendatud. Péarast COVID-19 pandeemia puhkemist vottis parlament kiiresti
vastu seadusemuudatused, mis vOimaldavad suuremat eelarvepuudujiiki aastatel
2021-2027 ja pikema tdhtajaga kohandamiskava (struktuurne korrigeerimine
0,5 protsendipunkti aastas).

4 Lisateabe saamiseks vt COM(2022) 85 final: https:/eur-lex.europa.eu/legal-
content/ET/TXT/PDF/?2uri=CELEX:52022DC0085&from=ET.
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Joonis 3b. Tsehhi valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg
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(*) Komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos.
Allikas: Eurostat, komisjoni talitused

TSehhi ei tdida vahetuskursi Kriteeriumi. TSehhi kroon ei osale
vahetuskursimehhanismis. TSehhi kasutab de jure juhitud ujuvkursi siisteemi, mis
vOimaldab keskpangal valuutaturul sekkuda. Pirast liikkumispiirangute kehtestamist
COVID-19 pandeemia algusfaasis odavnes TSehhi kroon 2020. aasta aprillis
markimisvéiarselt, umbes 6 % vdorra (vorreldes eelmise aasta sama perioodiga).
2020. aasta juunist sama aasta detsembrini kdikus see veidi kdrgematel tasemetel;
seejarel algas kallinemisfaas, mis 16ppes jarsult 2022. aasta alguses. Kallinemine oli
peamiselt tingitud TSehhi keskpanga jarsust rahapoliitika karmistamisest. Kuid pérast
Venemaa sissetungi Ukrainasse koges TSehhi kroon tugevat odavnemissurvet, mis
toi 2022. aasta mdrtsi alguses kaasa TSehhi keskpanga liihiajalised stabiliseerivad
sekkumismeetmed valuutaturul. 2022. aasta aprillis oli TSehhi kroon euro suhtes
ligikaudu 12 % vorra tugevam kui kaks aastat varem. Liihiajaliste intressiméérade
erinevused vorreldes euroalaga kasvasid umbes 90 baaspunktilt 2021. aasta mais
umbes 580 baaspunktini 2022. aasta aprillis, pdrast TSehhi keskpanga 2021. aasta
augustis alustatud joulist karmistamistsiiklit.

TSehhi tiidab pikaajaliste intressiméiirade lihenemise kriteeriumi. 2022. aasta
aprillile eelnenud aasta jooksul oli keskmine pikaajaline intressiméér 2,5 %, mis on
madalam kui kontrollvddrtus 2,6 %. TSehhi pikaajaline intressiméddr langes
2020. aasta esimestel kuudel, joudes 2020. aasta suvel oma madalseisus ligikaudu
0,9 %-le. Seejérel tousis see aeglaselt, joudes 2021. aasta kevadel ligikaudu 1,9 %-le,
enne kui see TSehhi keskpanga rahapoliitika karmistamise ja inflatsiooni kiire tusu
tottu joulisemalt kasvas. Pikaajaline intressimdér tousis 2022. aasta aprillis 4 %-le,
kusjuures  intressimddrade @ vahe Saksamaa  vdOrdlusvdlakirjadega  ligines
330 baaspunktile.

Komisjon uuris ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude ldimumist.
TSehhi maksebilansi (jooksev- ja kapitalikonto kokku) iilejadk oli 2020. aastal
erakordselt suur (3,6 % SKPst), mis oli tingitud COVID-19 kriisi mojust
kaubandusbilansile ja esmase tulu saldole. TSehhi majandus on euroalaga tugevalt
16imunud kaubandussuhete ja investeeringute kaudu. Arikeskkonda kajastavate
valitud néitajate alusel on TSehhi tulemused euroala litkmesriikide keskmise taseme
lahedal. Probleemid on seotud institutsioonilise raamistikuga, sh valitsemissektori
tohususe ja korruptsioonivastase raamistikuga, nditeks seoses huvide konflikti
viltimisega. TSehhi finantssektor on vdiksem ja vdhem arenenud kui euroalal.
Turupdhine rahastamine on vdhem arenenud, mis kajastub vdga véikestes
omakapitaliturus ja erasektori volaturus. TSehhi finantssektor on euroala
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finantssiisteemiga tugevalt Idimunud, peamiselt seepdrast, et suur osa
finantsvahendajatest on vilisomanduses.

TSehhi taaste- ja vastupidavuskavas sitestatud reformide ja investeeringute tohus
rakendamine aitab lahendada peamisi makromajanduslikke probleeme. Need
holmavad tehnoloogilisi muudatusi, néditeks automatiseerimise ja rohepdorde
vajaduse tottu, investeeringuid teadus- ja arendustegevusse, uusi lastehoiuasutusi
ning tdiend- ja timberdppemeetmeid. Peamised investeeringud hdlmavad hoonete
energiatOhusust, digioskusi ja ettevotjate juurdepddsu rahastamisele. Peamised
reformid on suunatud avaliku halduse kvaliteedile (sealhulgas digiiileminekule),
lastehoiuteenuste voimekuse suurendamisele, tervishoiusektorile juurdepdisu ja selle
vastupidavuse parandamisele, haridusprogrammide parandamisele, tooturuteenuste
ajakohastamisele, teadustegevuse toetamisele ja uuenduste kasutuselevotule
ettevotetes.  Arikeskkonda  parandatakse mitme e-valitsuse meetme ja
korruptsioonivastaste reformidega, sealhulgas tugevdades huvide konflikti
véltimisega seotud institutsioonilist ja haldusraamistikku ning reformides pohjalikult
chituslubade andmise menetlust, mis kujutavad enesest praegu TSehhis
investeeringutele suurt takistust.

4. HORVAATIA

Oigusaktide kooskéla ja lihenemiskriteeriumide tditmise kohta antud hinnangu
pohjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et
Horvaatia tiidab euro kasutuselevotu tingimusi.

Horvaatia digusaktid on tiielikult kooskdlas ELi toimimise lepingu artikli 131
kohase ndude tditmise kohustusega.

Horvaatia tiidab hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2022. aasta aprillile eelnenud
12 kuu jooksul oli keskmine inflatsioonimédr Horvaatias 4,7 %, mis on madalam kui
kontrollvdirtus 4,9 %. Prognooside kohaselt peaks see jddma kontrollvdirtusest
madalamaks ka jargmistel kuudel.

Keskmine aastane THHI inflatsioonimdar oli 2021. aastal 2,7 %, mis kerkis
markimisvaérselt vorreldes 2020. aastaga, mil see oli keskmiselt 0 %. 2020. aasta
aprillist kuni 2021. aasta jaanuarini oli inflatsioon Horvaatias kergelt negatiivne,
peamiselt tulenevalt vdga madalast ja negatiivsest inflatsioonist energia ja
toostuskaupade (v.a energia) vallas. Seejdrel kiirenes see jarsult kogu 2021. aasta ja
2022. aasta esimeste kuude viltel, joudes aprillis 9,6 %-le. 2021. aasta ja 2022. aasta
alguse kasv oli laiapOhjaline, kajastades nii energiahindade jédrsku tousu kui ka
alusinflatsiooni kiirenemist. Aastane THHI inflatsiooniméér oli Horvaatias 2020. ja
2021. aastal keskmiselt viga ldhedal euroala inflatsioonimééradele.

Komisjoni 2022. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt peaks aastane THHI
inflatsioon 2022. aastal kiirenema, joudes 6,1 %-le, ning seejdrel langema
2023. aastal 2,8 %-le, tulenevalt peamiselt rahvusvaheliste toormehindade
eeldatavast langusest. Seega jddb koguinflatsioon prognoosi kohaselt 2022. ja
2023. aastal véga ldhedaseks euroala koguinflatsioonile. Prognoosi kohaselt on
alusinflatsiooniméddr 2022. aastal korgem kui euroalal (vastavalt 4,3 % ja 3,5 %), mis
kajastab Horvaatia tugevamat taastumist COVID-19 kriisist, kuid see on eeldatavasti
ajutine, kuna prognoosi kohaselt viheneb erinevus 2023. aastal (vastavalt 3,3 % ja
3,1 %). Prognoosi kohaselt jadvad t66jou ithikukulud nii 2022. kui ka 2023. aastal
tagasihoidlikuks.

13



Piisivuse noue tdhendab, et kontrollvddrtuse jargimine tuleneb pigem {ildistest
pOhimotetest kui ajutistest teguritest. Alusnditajate analiilis ja asjaolu, et
kontrollvdirtuse tditmine jatkub ka jargmistel kuudel, toetavad positiivset hinnangut,
et hindade stabiilsuse kriteerium on tdidetud. Kuigi eeldatakse, et taaste- ja
vastupidavuskavaga seotud investeeringutel ja reformidel on pikas perspektiivis
leevendav, vodib-olla isegi inflatsiooni vdhendav modju, peaksid investeeringud
toetama kogundudlust ka liihiajaliselt (vt jirgmine 10ik). Komisjoni 2022. aasta
kevadise majandusprognoosi kohaselt peaks inflatsioon prognoosiperioodi jooksul
markimisvdarselt vdhenema, mis viitab sellele, et taaste- ja vastupidavuskavaga
seotud investeeringute vdimalik liihiajaline inflatsioonimdju peaks jadma piiratuks.

Pikemas perspektiivis soltuvad inflatsioonivéljavaated eelkdige sellest, kas palgad
kasvavad kooskdlas tootlikkuse kasvuga. Horvaatia inflatsioonitsiiklid on juba vidga
siinkroniseeritud euroala inflatsioonitsiikliga ja palkade areng peaks seda
stinkroniseeritust jitkuvalt toetama. Ent kuigi 2013. ja 2014. aasta tooturureformid
suurendasid oluliselt to6turu paindlikkust, ei ole palgakujundus siiski endiselt
taielikult kooskdlas tootlikkuse arenguga. See on osaliselt seotud avaliku sektori kui
palgakasvu veduriga. Palgasuundumustega seotud riskid euroga {ihinemisel
eeldatavasti ei suurene. Lisaks peaksid taaste- ja vastupidavuskavaga seotud reformid
(nt halduskoormuse ja maksutaoliste 16ivude vihendamine, teenuste dereguleerimine
jne) suurendama konkurentsi turul ja vdhendama ettevotjate kulusid, mis pikemas
perspektiivis tooks kaasa surve 10pptoodete hindade alandamiseks. Eelkdige voiksid
kaks reformi aidata kaasa tootlikkuse ja palkade paremale tihtlustamisele keskpikas
perspektiivis. Esimene neist on uus palga- ja tdomudel riigi- ja avalikus teenistuses,
mis peaks kehtestama Oiglasema, ldbipaistvama ja jatkusuutlikuma palgasiisteemi
riigiasutustes ja avalikus teenistuses. Teine on todseaduse muudatus, mis késitleb
muu hulgas pdhjendamatuid ajutisi toosuhteid ja toGtajate motiveerimist, et nad
jadksid tooturul aktiivseks. Kuigi pikas perspektiivis on vodimalik hinnataseme
edasine ldhenemine, tuleb mérkida, et Horvaatia hinnatase, mis moodustas
2020. aastal ligikaudu 67 % euroala keskmisest, on juba saavutanud euroala
hinnatasemega suurema ldhenemise taseme kui teised liikmesriigid euroalaga
liittumise ajal.

Joonis 4a. Horvaatia inflatsioonikriteerium alates 2016. aastast
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Mérkus. Graafiku paremas ofsas olevad punktid téhistavad prognoositud
kontrollv&drtust ja riigi 12 kuu keskmist inflatsioonim&dra 2022. aasta detsembris.
Aastate 2016, 2018 ja 2020 kontrollvédrtused viitavad eelmistes
|&henemisaruannetes arvutatud konfrollvadrtustele.

Allikas: Eurostat, komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos

Horvaatia tididab riigi rahanduse seisundiga seotud Kkriteeriumi. Horvaatia suhtes
ei ole tehtud ndukogu otsust lilemédédrase eelarvepuudujiégi olemasolu kohta. Pérast
kolme aastat iildiselt tasakaalus eelarvet ja eelarveiilejddki muutus valitsemissektori
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eelarvepositsioon 2020. aastal COVID-19 kriisi tottu puudujdigiks (7,3 % SKPst).
Valitsemissektori eelarvepuudujddk véhenes 2021. aastal 2,9 %-le SKPst, mis on
suuresti tingitud majanduse tugevast taastumisest ja COVID-19 toetusmeetmete
jarkjargulisest kaotamisest. Komisjoni 2022. aasta kevadise majandusprognoosi
kohaselt paraneb valitsemissektori eelarvepositsioon 2022. aastal veelgi, joudes —
2,3 %-le SKPst, hoolimata valitsuse voetud meetmetest energiahindade tdusu
majandusliku ja sotsiaalse moju leevendamiseks ning Ukrainast pdgenevatele
inimestele antava abiga seotud kuludest. 2023. aastaks peaks valitsemissektori
eelarvepositsioon joudma —1,8%-le SKPst, eeldusel, et poliitika ei muutu.
Valitsemissektori vOla suhe SKPsse kahanes 87 %-It 2020. aastal 79,8 %-le
2021. aastal ning peaks langema 75,3 %-le 2022. aastal ja 73,1%-le 2023. aastal.
Horvaatia vola jatkusuutlikkusega seotud riskid on keskpikas perspektiivis
keskmised, kuna valitsemissektori volg jadb prognooside kohaselt kuni 2032. aastani
2021. aasta tasemele. Prognoos on siiski maérkimisvéirselt tundlik ebasoodsate
makromajanduslike suundumuste suhtes. Horvaatia eelarveraamistikku on viimasel
ajal markimisvdirselt tugevdatud, peamiselt tdnu eelarveraamistikku kisitleva
ndukogu direktiivi (2011/85/EL) mone seni tditmata ndude tditmisele.

Joonis 4b. Horvaatia valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg
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(*) Komisjoni falituste 2022. aasta kevadprognoos.
Allikas: Eurostat, komisjoni talitused

Horvaatia kuna vahetuskurss euro suhtes on alates eelmisest
lihenemisaruandest olnud iildiselt stabiilne. Vahetuskursi stabiilsuse hindamiseks
asjakohane kaheaastane periood kestab 19.maist 2020 kuni 18. maini 2022.
Horvaatia kuna iihines vahetuskursimehhanismiga 10. juulil 2020 ning selle
keskkurss euro suhtes on 7,53450 lubatud kdikumisvahemikuga +15 %. Pirast seda,
kui Horvaatia kuna kahel esimesel pandeemiakuul (mértsis ja aprillis 2020) euro
suhtes kuni 2% nodrgenes, piisis kuna—euro vahetuskurss Horvaatia
vahetuskursimehhanismiga liitumisele eelnenud kahe kuu jooksul stabiilne, kaldudes
vahetuskursimehhanismiga liitumise jargsest keskmisest médarast vaid vidhesel mééral
korvale. Horvaatia kuna keskkurss euro suhtes on alates vahetuskursimehhanismiga
liittumisest koikunud kitsa vahemiku piires (vihem kui +/—1 %), kusjuures Horvaatia
keskpank kasutas enne vahetuskursimehhanismiga liitumist de jure juhitud ujuvkursi
stisteemi. Viimasel kahel aastal on kuna vahetuskurss euro suhtes jatkuvalt ndidanud
suvel hooajalist ajutist ja modddukat tugevnemist tdnu turismisektoriga seotud
vélisvaluuta sissevoolule. 18. mail 2022. aastal oli Horvaatia kuna kurss ligikaudu
7,535 HRK/EUR, mis on véga ldhedal vahetuskursimehhanismi keskkursile euro
suhtes ja iildiselt stabiilne, vOrreldes kahe aasta taguse tasemega. Tdiendavad
nditajad, nagu vélisvaluutareservide ja liihiajaliste intressiméédrade areng, viitavad
sellele, et investorite riskitaju Horvaatia suhtes on jddnud soodsaks. Horvaatia
keskpanga rahvusvaheliste reservide maht kasvas 2020. aasta 16pu ligi 19 miljardilt
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eurolt  2021.aasta  lopuks 25 miljardi  euroni.  Horvaatia  liihiajalise
vordlusintressimdira (st kolme kuu riikliku intressimédra) ja EURIBORi vahe on
olnud {ildiselt stabiilne ja aastatel 2020—2021 keskmiselt ligikaudu 60 baaspunkti.
Pérast vahetuskursimehhanismiga liitumist kohustus Horvaatia rakendama mitmeid
poliitikameetmeid, nn liitumisjirgseid kohustusi, tagamaks, et tema osalemine
mehhanismis on jitkusuutlik ja et riik saavutab enne euro kasutuselevottu
majandusliku ~ ldhenemise  korge  taseme. Meetmed  holmavad nelja
poliitikavaldkonda: rahapesuvastane voitlus, drikeskkond, riigi omanduses olevad
ettevotted ja maksejouetusraamistik.

Kéesoleva hinnanguga hdlmatud kahe aasta jooksul on Horvaatia kuna piisinud
vahetuskursimehhanismi keskmisele méérale viaga ldhedal. Vahetuskursimehhanismi
raames ei ole toimunud kuna keskmise pariteedi devalveerimist. Noukogu vdimaliku
otsuse vastuvotmise ajaks 2022. aasta juulis on kuna vahetuskursimehhanismis
osalenud 24 kuud. Horvaatia tdidab vahetuskursi kriteeriumi.

Horvaatia tiidab pikaajaliste intressimidirade lihenemise Kriteeriumi.
Keskmine Horvaatia pikaajaline intressimédr oli 2022. aasta aprillis 0,8 %, mis on
tunduvalt madalam kui kontrollvdiartus 2,6 %. Pérast seda, kui pikaajaline
intressimdir tousis pandeemia esimese kahe kuu jooksul iile 60 baaspunkti ja oli
2020. aasta aprillis 1,2 %, langes see seejirel vdga tasapisi, langedes 2021. aasta
16puks koguni 0,3 %-le. Pikaajaline intressimdér tousis 2021. aasta detsembris veidi
ja jatkas tdusu 2022. aasta esimestel kuudel, kuna {ileilmsel tasandil suurenesid
geopoliitilised riskid ja inflatsiooniviljavaade halvenes enamikus arenenud riikides
juba niigi korge inflatsioonitaseme tottu. Intressimédrade vahe Saksamaa pikaajaliste
vordlusvolakirjadega oli 2020. aastal veidi iile 100 baaspunkti, kuid vidhenes
2021. aastal jark-jargult, langedes 2021. aasta 10puks ligikaudu 50 baaspunktini.
Vahe suurenes 2021. aasta alguses taas iile 100 baaspunkti, kasvades 2022. aasta
aprillis 168 baaspunktini, olles aprillile eelneval kuul saavutanud 180 baaspunktiga
tipptaseme.

Komisjon uvuris ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude 16imumist.
Horvaatia maksebilanss (jooksev- ja kapitalikonto kokku) vdhenes COVID-19
pandeemia majanduslike tagajirgede tottu 2019. aasta 4,6 %-1t SKPst 2020. aastal
2,1 %-le SKPst. Téanu jooksevkonto suurele iilejdédgile, mis tulenes turismiekspordi
teenuste tugevast taastumisest, tousis see 2021. aastal mérkimisvaarselt, 5,5 %-le
SKPst. Horvaatia majandus on euroalaga kaubandussuhete ja investeeringute kaudu
tugevalt 16imunud. Arikeskkonda kajastavate valitud niitajate alusel on Horvaatia
tulemused kehvemad kui paljude euroala litkkmesriikide omad. Probleemid on seotud
ka institutsioonilise raamistikuga, muu hulgas reguleerimise kvaliteediga ja
korruptsiooniga. Vahetuskursimehhanismiga liitumise jirgsete kohustuste raames on
aga drikeskkonna parandamiseks voetud uusi meetmeid, eelkdige selleks, et
vihendada halduskoormust ja regulatiivseid piiranguid (vt ka jaotist taaste- ja
vastupidavuskavaga seotud meetmete kohta). Horvaatia pangandussektor on euroala
finantssiisteemiga tugevalt ldimunud peamiselt seepérast, et suur osa
finantsvahendajatest on vilisomanduses. 2020. aasta juulis vottis EKP vastu otsuse
teha Horvaatia keskpangaga tihedat koost6dd pangandusjérelevalve valdkonnas.
EKP vastutab niilid Horvaatia suuremate pangandusasutuste jirelevalve eest ja
Horvaatia on tohusalt liitunud pangandusliiduga. SKP seisukohalt on Horvaatia
finantssektor védiksem kui euroala finantssektor. Selles domineerib pangandussektor,
mis on euroala pangandussektoriga tugevalt 16imunud peamiselt pangandussektori
vélisomanduse kaudu. Samal ajal on Horvaatias suhteliselt oluline ka kindlustuse ja
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pensionifondide sektor. Turupdhine rahastamine on aga vdhem arenenud, mis
kajastub viga viikestes omakapitaliturus ja erasektori volaturus. Makromajandusliku
tasakaalustamatuse menetluse raames joudis komisjon oma 2022. aasta
hdiremehhanismi aruandes jireldusele, et Horvaatia vajab pdhjalikku analiiiisi.
Ajakohastatud tulemustabelis, mis sisaldab andmeid kuni 2020. aastani, tUletasid
rahvusvaheline netoinvesteerimispositsiooni, toojou tthikukulu kasvu,
eluasemehindade tousu ja valitsemissektori koguvola nditajad soovituslikke
kiinnisvéartuseid. Komisjoni 2022. aasta pdhjaliku analiiiisi tulemused niitavad
siiski, et makromajanduslik tasakaalustamatus hakkas 2021. aastal taas vdhenema,
pérast seda, kui selle olukord 2020. aastal suhteliselt tagasihoidlikul mééral halvenes.
Konealuse pohjaliku analiilisi pdhjal leidis komisjon, et Horvaatias ei esine enam
makromajanduslikku tasakaalustamatust.

Horvaatia taaste- ja vastupidavuskavas sétestatud reformide ja investeeringute tohus
rakendamine aitab lahendada peamisi makromajanduslikke ja institutsioonilisi
probleeme. Nende hulka kuuluvad madal t66hdive ja aktiivsuse médr, puudulikud
oskused, koormav ja keeruline ettevotluskeskkond ning hariduse madal kvaliteet.
Peamised investeeringud on seotud energiatGhususe ja hoonete maavirinajargse
rekonstrueerimisega, siéistva transpordiga, avaliku halduse digiiileminekuga ja 5G-
taristuga. Reformid on kavandatud sellistes valdkondades nagu alusharidus ja
lastehoid, tervishoiusiisteem, rahapesu- ja  korruptsioonivastane  vditlus,
kohtusiisteem, eelarveraamistik ja ettevOtluskeskkond, eelkdige haldustokete
vihendamise kaudu.

5.  UNGARI

Oigusaktide kooskdla ja lihenemiskriteeriumide tiitmise kohta antud hinnangu
pohjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et Ungari ei
tiida euro kasutuselevotu tingimusi.

Ungari digusaktid, eelkdige Ungari keskpanga (Magyar Nemzeti Bank) seadus, ei
ole tiielikult kooskolas ELi toimimise lepingu artikli 131 kohase ndude tditmise
kohustusega. Mairkimisvédédrsed ebakolad on eelkdige seotud Ungari keskpanga
sOltumatusega, rahastamiskeeluga ja keskpanga liitumisega EKPSiga euro
kasutuselevotu ajal seoses ELi toimimise lepingu artikli 127 15ike 2 ja EKPSi/EKP
pohikirja artikli 3 kohaste EKPSi iilesannetega. Lisaks on Ungari keskpanga
seaduses muid puudusi seoses Ungari keskpanga liitumisega EKPSiga.

Ungari ei tiida hindade stabiilsuse Kkriteeriumi. 2022. aasta aprillile eelnenud
12 kuu jooksul oli keskmine inflatsiooniméar Ungaris 6,8 %, mis on oluliselt korgem
kui kontrollvddrtus 4,9 %. Prognooside kohaselt peaks see kontrollvdirtusest
tunduvalt kdrgemaks jddma ka jargmistel kuudel.
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Joonis 5a. Ungari inflatsioonikriteerium alates 2014. aastast
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Markus. Graafiku paremas otsas olevad punkfid t&histavad prognoositud
kontrollv&artust ja riigi 12 kuu keskmist inflatsioonim&dra 2022. aasta detsembris.
Aastate 2016, 2018 ja 2020 kontroliv&drtused viitavad eelmistes
|[&henemisaruannetes arvutatud konfrollvadrtustele.

Allikas: Eurostat, komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos

Ungari aastane THHI inflatsioon oli 2020. ja 2021. aastal tdusuteel, keskmiselt
vastavalt 3,4 % ja 5,2 %. Aastane THHI inflatsioon tdusis 2,5 %-It 2020. aasta
aprillis 5,2 %-le 2021. aasta aprillis. Seejdrel kiirenes see 2022. aasta esimestel
kuudel wveelgi, joudes 2022.aasta mairtsis 8,6 %-le. Inflatsiooni kiirenemine
2021. aastal oli peamiselt tingitud energia- ja toormehindade arengust. Kuid
alusinflatsioon (mdddetuna THHI inflatsioonina ilma energia- ja todtlemata
toiduainete hindu arvestamata) kasvas jérsult, olles eelnevalt 2020. aasta augustist
2021. aasta martsini pisut aeglustunud. Inflatsioon oli 2022. aasta aprillis 9,6 %.
Aastane THHI inflatsioonimédédr oli Ungaris 2020. ja 2021. aastal keskmiselt korgem
kui euroalal.

Komisjoni 2022. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt peaks inflatsioon
kasvama, joudes 2022. aastal 9,0 %-le, ja aeglustuma 2023. aastal, vihenedes 4,1 %-
le. Inflatsiooni mdjutavad eeldatavasti peamiselt energia- ja toormehinnad, kuid ka
suhteliselt suur palgatdus. Ungari suhteliselt madal hinnatase (2020. aastal ligikaudu
63 % euroala keskmisest) osutab sellele, et pikema aja jooksul voib toimuda
hinnataseme edasine ldhenemine.

Ungari tiidab riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. Ungari suhtes ei ole
tehtud ndukogu otsust llemidrase eelarvepuudujddgi olemasolu kohta.
Valitsemissektori eelarvepuudujidk suurenes 2020. aastal 7,8 %-le SKPst ja seejérel
vihenes 2021. aastal 6,8 %-le SKPst. Komisjoni 2022. aasta kevadise
majandusprognoosi kohaselt vdheneb valitsemissektori eelarve puudujddk tinu
oodatust paremale majanduskasvule 2022. aastal 6,0 %-le SKPst, hoolimata valitsuse
voetud meetmetest energiahindade tdusu majandusliku ja sotsiaalse mdju
leevendamiseks ning Ukrainast podgenevatele inimestele antava abiga seotud
kuludest. Eeldusel, et poliitika ei muutu, viheneb eelarvepuudujddk 2023. aastal
prognooside kohaselt 4,9 %-le SKPst. 23. mail 2022. aastal vottis komisjon vastu
ELi toimimise lepingu artikli 126 1dike 3 kohaselt koostatud aruande 18 litkmesriigi,
sealhulgas Ungari kohta. Kokkuvdttes, vottes arvesse koiki asjakohaseid tegureid,
nditas aruandes esitatud analiilis, et Ungari ei tdida eelarvepuudujidgi ja vola
kriteeriumi. Kooskdlas oma 2. mirtsi 2022. aasta teatisega!® ei teinud komisjon
ettepanekut algatada uus iileméddrase eelarvepuudujddgi menetlus. Koiki asjakohaseid
tegureid hinnates leidis komisjon, et vdla vdhendamise sihttaseme jédrgimine
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Lisateabe saamiseks vt COM(2022) 85 final: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/ET/TXT/PDF/?2uri=CELEX:52022DC0085&from=ET.

18


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/PDF/?uri=CELEX:52022DC0085&from=ET
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/PDF/?uri=CELEX:52022DC0085&from=ET

tdhendaks liiga varast ja jirsku eelarve kohandamist, mis vdib ohustada
majanduskasvu. Seetdttu ei ole komisjoni arvates vola vdhendamise sihttaseme
jargimine praegustes erakorralistes majandustingimustes digustatud. Ta markis, et
COVID-19 pandeemial on jitkuvalt erakordne makromajanduslik ja eelarvemdju,
mis koos Venemaa sissetungiga Ukrainasse tekitab erakordselt suure ebakindluse,
sealhulgas Tksikasjaliku eelarvepoliitika kujundamisel. Neil pdhjustel leidis
komisjon, et 2022. aasta kevadel ei tuleks teha otsust selle kohta, kas litkmesriigid
peaksid kuuluma iilemidrase eelarvepuudujddgi menetluse alla. Valitsemissektori
vOla suhe SKPsse kahanes 80 %-1t 2020. aastal 76,8 %-le 2021. aastal ning peaks
prognooside kohaselt kasvama 76,4%-le 2022. aastal ja kahanema 76,1 %-le
2023. aastal. Ungari vola jéatkusuutlikkuse riskid nédivad keskpikas perspektiivis
olevat keskmised. Prognoosi suhtes valitseb eriti suur ebakindlus ja see on tundlik
ebasoodsate makromajanduslike suundumuste suhtes. Ungari eelarveraamistikku on
parandatud 2011. aastal alanud reformidega, kuid veel on arenguruumi.
Eelarvendukogu rolli eelarvepoliitika kujundamisel vdiks tugevdada ja keskpika
perioodi raamistiku ebakindlust saaks veelgi vihendada.

Joonis 5b. Ungari valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg

Umberpéératud skaala )
(protsentides SKPst)

-10 - r 85
-8 - y r 80
-6 r 75
-4 r 70
-2 4 r 65
0 - - 60

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022(*) 2023(*)
mmmmm \/alitsemissektori eelarvepositsioon (vasakul) Koguvélg (paremal)

(*) Komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos.

Allikas: Eurostat, komisjoni talitused

Ungari ei tidida vahetuskursi Kriteeriumi. Ungari forint ei osale
vahetuskursimehhanismis. Ungari kasutab de jure ujuvkursi siisteemi, mis vdimaldab
keskpangal valuutaturul sekkuda. Uldiselt ndrgenes forint aruandeperioodi jooksul
euro suhtes tulenevalt kdikumistest odavnemise ja kallinemise vahel. Eelkdige
toimus kohe pérast Venemaa sissetungi Ukrainasse forinti tugev odavnemine, mida
suudeti tdnu piiravale rahapoliitikale osaliselt kompenseerida. 2022. aasta aprillis oli
forint euro suhtes ligikaudu 5 % ndrgem kui kaks aastat varem. Liihiajaliste
intressiméérade erinevused vorreldes euroalaga suurenesid oluliselt alates COVID-19
kriisi algusest, mil Ungari intressiméddrade eelnev tdusutempo kiirenes. Vahe
suurenes esimest korda 2020. aasta talvel ja varakevadel, kui kriisi korgpunktis
tosteti vahetuskursi toetamiseks rahakursse. Ajavahemikul jaanuarist juunini 2021
vahe stabiliseerus ligikaudu 130 baaspunkti juures, seejdrel hakkas see rahapoliitika
karmistumise tottu jdrsult suurenema. 2022. aasta aprillis joudis vahe ligikaudu
705 baaspunktini.

Ungari ei tiida pikaajaliste intressiméirade lihenemise Kkriteeriumi. Keskmine
pikaajaline intressimddr oli 2022. aasta aprillis 4,1 %, mis on kdrgem kui
kontrollvaartus 2,6 %. Ungari pikaajaline intressiméér, mis oli 2020. aasta aprillis
ligikaudu 2,5 %, langes 2020. aasta 10puni, kajastades asjaolu, et suuremad
keskpangad 1ddvendasid rahapoliitikat. 2021. aastal, eelkdige alates 2021. aasta
septembrist, hakkas Ungari pikaajaline intressimdér rahapoliitika karmistamisest
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tulenevalt taas tdousma, iiletades 2021.aasta novembris 4 %. Pikaajaliste
intressimddrade tous jdtkus ja kiirenes 2022. aasta mértsis Venemaa sissetungi tottu
Ukrainasse. Vaatamata Saksamaa vordlusvdlakirjade intressimédédrade tdusule samal
perioodil suurenes pikaajaliste intressiméddrade vahe Saksamaa vordlusvolakirjadega
viimase kahe aasta jooksul, kiitindides 2022. aasta aprillis 584 baaspunktini.

Komisjon uuris ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude 16imumist.
Maksebilanss (jooksev- ja kapitalikonto kokku) halvenes 2020. ja 2021. aasta jooksul
eelkdige kaupade impordi tugeva kasvu tottu, mida ei kompenseerinud COVID-19
héiretest mdjutatud eksport. Maksebilanss halvenes 1,0 %-1t SKPst 2020. aastal —
0,4 %-le SKPst 2021. aastal. Ungari majandus on euroalaga tugevalt 16imunud
kaubandussuhete ja investeeringute kaudu. Arikeskkonda kajastavate valitud
nditajate alusel on Ungari tulemused kehvemad kui paljude euroala liikmesriikide
omad. Ungari seisab muu hulgas silmitsi probleemidega sellistes valdkondades nagu
korruptsioonikontroll, kohtusiisteemi sdoltumatus ja otsuste tegemise kvaliteet. Ungari
finantssiisteemi iseloomustab selliste vélisosaluste suur osakaal, mis ei tegele
finantsvahendusega siseriiklikus majanduses. Kui need véilja arvata, on Ungari
finantsslisteem vdhem arenenud kui euroalal. Ungari pangandussektoril on
finantssektoris suur ja suhteliselt stabiilne osakaal ning see on tugevalt 16imunud
euroala finantssiisteemiga tdnu suhteliselt suurele vilisomanduse osakaalule. Aktsia-
ja volaturud on viikesed ja suhteliselt vihem arenenud.

Ungari esitas taaste- ja vastupidavuskava 11. mail 2021. Komisjon hindab praegu
kava, et veenduda, kas koik hindamiskriteeriumid on tdidetud. Kavas tehakse
ettepanekuid investeeringute ja reformide kohta, et tugevdada esmatasandi arstiabi ja
haiglaid, suurendada linnaldhirongide vdimekust ja taastuvenergia tootmist elamute
tasandil.

6. POOLA

Oigusaktide kooskdla ja lihenemiskriteeriumide tiitmise kohta antud hinnangu
pohjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et Poola ei
tiida euro kasutuselevotu tingimusi.

Poola oigusaktid, eelkdige Poola keskpanga (Narodowy Bank Polski) seadus ja
Poola Vabariigi pdhiseadus, ei ole tiielikult kooskdlas ELi toimimise lepingu
artikli 131 kohase noude tditmise kohustusega. Ebakdlad on seotud keskpanga
soltumatusega, rahastamiskeeluga ja keskpanga liitumisega EKPSiga euro
kasutuselevotu ajal. Lisaks on Poola keskpanga seaduses moned puudused seoses
keskpanga sdltumatusega ja liitumisega EKPSiga euro kasutuselevdtu ajal.

Poola ei tiida hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2022. aasta aprillile eelnenud
12 kuu jooksul oli keskmine inflatsioonimédr Poolas 7,0 %, mis on mérgatavalt
korgem kui kontrollvadrtus 4,9 %. Prognooside kohaselt peaks see kontrollviértusest
tunduvalt kdrgemaks jdéima ka jargmistel kuudel.
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Joonis 6a. Poola inflatsioonikriteerium alates 2016. aastast
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Markus. Graafiku paremas otsas olevad punktid tahistavad prognoositud
kontrollvéartust ja riigi 12 kuu keskmist inflatsioonim&adra 2022. aasta detsembris.
Aastate 2016, 2018 ja 2020 kontrollvadrtused vitavad eelmistes
|I&henemisaruannetes arvutatud kontrollvadrtustele..

Allikas: Eurostat, komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos

Poola aastase THHI inflatsiooni puhul oli 2020. ja 2021. aastal iildiselt valdav
tousutrend: 2020. aastal keskmiselt 3,7 % ja 2021. aastal 5,2 %, mis tulenes
peamiselt teenuste ja energiahindade inflatsioonist. Poolas pandeemia esimesest
lainest tingitud disinflatsiooni tottu langes aastane THHI 2020. aasta aprillis 2,9 %-
le. See tdusis taas 2020. aasta juunis 3,8 %-le ja piisis 2021. aasta veebruarini
tildjoontes muutumatuna. Seejdrel suurenes aastane inflatsioon jérsult kogu
2021. aasta jooksul ja 2022. aasta alguses, tingituna energia ja toiduainete hindade
tousust ning kiirenevast alusinflatsioonist (tingituna t0ostuskaupadest, v.a
energiakaubad, ja teenustest). 2022. aasta aprillis kiilindis aastane inflatsioon 7,0 %-
ni. Aastane THHI inflatsioonimddr oli Poolas 2020. ja 2021. aastal keskmiselt
korgem kui euroalal.

Komisjoni 2022. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt peaks inflatsioon
kasvama, joudes 2022.aastal 11,6 %-le, ja 2023. aastal 7,3 %-le. Eeldatavasti
tousevad energiahinnad jarsult 2022. aasta alguses toimunud reguleeritud
energiahindade kasvu tottu, kuigi seda tOusu tasakaalustab monevdrra valitsuse
kehtestatud poliitikapakett, millega vdhendatakse energia- ja toidukaupade
maksumaiirasid. Poola suhteliselt madal hinnatase (2020. aastal ligikaudu 56 %
euroala keskmisest) osutab sellele, et pikema aja jooksul voib toimuda hinnataseme
oluline 1dhenemine.

Poola tiidab riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. Poola suhtes ei ole
tehtud ndukogu otsust Tllemiédrase eelarvepuudujddgi olemasolu kohta.
Valitsemissektori eelarvepuudujddk kasvas jarsult 6,9 %-le SKPst 2020. aastal ja
langes 1,9 %-le  SKPst 2021.aastal. Komisjoni 2022.aasta  kevadise
majandusprognoosi kohaselt halveneb eelarvepuudujddgi suhe SKPsse 2022. aastal
4 %-le, kajastades valitsuse vOetud meetmeid energiahindade tdusu majandusliku ja
sotsiaalse moju leevendamiseks ning Ukrainast pdgenevatele inimestele antava abiga
seotud kulusid. Eeldusel, et poliitika ei muutu, peaks eelarvepuudujidk joudma
2023. aastal 4,4 %-le. 23. mail 2022. aastal vottis komisjon vastu ELi toimimise
lepingu artikli 126 135ike 3 kohaselt koostatud aruande 18 liikmesriigi, sealhulgas
Poola kohta. Kokkuvdttes, vottes arvesse koiki asjakohaseid tegureid, nditas
aruandes esitatud analiiiis, et Poola ei tidida eelarvepuudujdagi kriteeriumi. Kooskdlas
oma 2. mirtsi 2022. aasta teatisega'® ei teinud komisjon ettepanekut algatada uus
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Lisateabe saamiseks vt COM(2022) 85 final: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/ET/TXT/PDF/?2uri=CELEX:52022DC0085&from=ET.
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iileméddrase eelarvepuudujidigi menetlus. Ta markis, et COVID-19 pandeemial on
jatkuvalt erakordne makromajanduslik ja eelarvemdju, mis koos Venemaa
sissetungiga Ukrainasse tekitab erakordselt suure ebakindluse, sealhulgas
tiksikasjaliku eelarvepoliitika kujundamisel. Neil pdhjustel leidis komisjon, et
2022. aasta kevadel ei tuleks teha otsust selle kohta, kas litkmesriigid peaksid
kuuluma iileméérase eelarvepuudujddgi menetluse alla. Valitsemissektori vola suhe
SKPsse kahanes 57,1 %-It 2020. aastal 53,8 %-le 2021. aastal ning peaks
prognooside kohaselt veelgi vdhenema 50,8 %-le 2022.aastal ja 49,8 %-le
2023. aastal. Poola vola jatkusuutlikkuse analiilis nditab, et riskid on keskpikas
perspektiivis madalad, eelkdige kuna valitsemissektori vOlg jédb prognooside
kohaselt aastani 2032 alla 60 % SKPst. Poola eelarveraamistik on iildiselt tugev ja
selle keskmes on arvulised eelarve-eeskirjad. Raamistikku on hiljuti veidi
leevendatud, et votta arvesse COVID-19 pandeemiast tulenevat survet.

Joonis 6b. Poola valitsemissektori eelarvepositsioon ja vdlg
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(*) Komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos.
Allikas: Eurostat, komisjoni talitused

Poola ei tidida vahetuskursi Kkriteeriumi. Poola ~zlott ei osale
vahetuskursimehhanismis. Poola kasutab de jure ujuvkursi siisteemi, mis voimaldab
keskpangal valuutaturul sekkuda. Zlott odavnes jarsult parast COVID-19 kriisi algust
2020. aasta alguses. Seejérel 1dbis see koikumise perioodi, kuid ei ndidanud kuni
2022. aasta veebruarini mingit selget suundumust. Poola keskpank sekkus sel
perioodil aktiivselt valuutaturul, et zlotti stabiliseerida. Venemaa sissetung
Ukrainasse norgendas zlotti. 2022. aasta aprillis oli zlott euro suhtes ligikaudu 2 %
ndrgem kui kaks aastat varem. Liihiajaliste intressimédédrade vahed euroala omadega
koikusid 2020. ja 2021. aastal tugevalt, peegeldades Poola ja euroala rahapoliitiliste
hoiakute erinevusi. Need alanesid pdrast COVID-19 kriisi puhkemist ajalooliselt
madalale tasemele tdnu keskpanga rahapoliitika 16dvendamisele. Alates 2021. aasta
oktoobrist kasvasid liihiajaliste intressimdédrade vahed euroala omadega kiiresti, kuna
keskpank karmistas oma poliitikat ja viitemddr joudis 2022. aasta mais 5,25 %-le.
Keskpanga rahvusvaheliste reservide maht kasvas ja 2021. aasta 10puks oli see
147 miljardit eurot (ligikaudu 26 % SKPst)

Poola ei tidida pikaajaliste intressimiirade ldhenemiskriteeriumi. 2022. aasta
aprillile eelnenud aasta jooksul oli keskmine pikaajaline intressiméér 3,0 %, mis on
kdorgem kui kontrollvddrtus 2,6 %. Rahapoliitika 1ddvendamine pérast pandeemia
algust 2020. aastal aitas kaasa pikaajaliste intressimdidrade markimisvéarsele
langusele, mis piisisid 2020. aasta 16puni 1,3 % tasemel. 2021. aasta jaanuaris joudis
pikaajaline intressimddr koigi aegade madalaimale tasemele (1,2 %) ja hakkas
seejdrel kuni suveni mdddukalt tdusma. 2021. aasta oktoobris alanud rahapoliitika
karmistamine aitas seejdrel kaasa pikaajalise intressimédéra markimisvéirsele tousule,
mis joudis 2022. aasta aprillis 3 %-le. Pikaajaliste intressimiirade vahe Saksamaa
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vordlusvolakirjaga vdhenes COVID-19 kriisi esimestel kuudel tugevalt ja kdikus
kuni 2021. aasta aprillini 180 baaspunkti iimber. 2021. aasta keskel hakkas
intressiméddrade vahe tasapisi suurenema ja 2021. aasta oktoobriks suurenes see
veelgi. 2021. aasta 10puks ulatus pikaajaliste intressiméddrade vahe ligikaudu
373 baaspunktini ja jétkas suurenemist kuni 521 baaspunktini 2022. aasta aprillis.

Komisjon uuris ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude 16imumist.
Poola maksebilanss (jooksev- ja kapitalikonto kokku) piisis 2020. ja 2021. aastal
tilejadgis, kuid norgenes 2021. aasta 10pus ja 2022. aasta alguses kaupade impordi
hinnatdusu tottu. Poola majandus on euroalaga kaubandussuhete ja investeeringute
kaudu tugevalt 16imunud. Arikeskkonda kajastavate valitud niitajate alusel on Poola
tulemused kehvemad kui paljude euroala liikmesriikide omad, eelkdige seoses
Oigusriigi ja valitsuse tOhususe néitajatega. Poola finantssektor on véiksem ja vihem
arenenud kui euroalal. Selles domineerivad suuresti pangad, mis on euroala
finantssiisteemiga tugevalt 16imunud. Turupdhine rahastamine on vdhem arenenud,
mis kajastub véga viikestes omakapitaliturus ja erasektori volaturus.

Poola esitas taaste- ja vastupidavuskava 3. mail 2021. Kavas tehakse ettepanek
investeeringute ja reformide kohta, et vihendada Poola majanduse CO- heidet, muuta
transpordisektor sddstvamaks, lahendada investeerimiskliimaga seotud probleeme,
eeldige  seoses  Poola  kohtusiisteemiga ning  samuti  otsustus- ja
Oigusloomeprotsessiga,  parandada  IT-lihenduvust ja  tervishoiuslisteemi
vastupanuvoimet.

7. RUMEENIA

Oigusaktide kooskdla ja lihenemiskriteeriumide tiitmise kohta antud hinnangu
pohjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et
Rumeenia ei tiida euro kasutuselevotu tingimusi.

Rumeenia 6igusaktid, eelkdige Rumeenia keskpanga pohikirja késitlev seadus
nr 312, ei ole tiielikult kooskolas ELi toimimise lepingu artikli 131 kohase ndude
tditmise  kohustusega. Ebakdlad on seotud keskpanga  soltumatusega,
rahastamiskeeluga ja keskpanga liitumisega EKPSiga euro kasutuselevdtu ajal.
Lisaks sisaldab Rumeenia keskpanga pohikirja kisitlev seadus puudusi seoses
keskpanga sdltumatusega ja keskpanga liitumisega EKPSiga euro kasutuselevotu ajal
selles osas, mis puudutab Rumeenia keskpanga eesmirke ja EKPSi iilesandeid, mis
on sdtestatud ELi toimimise lepingu artikli 127 ldikes 2 ja EKPSi/EKP pdhikirja
artiklis 3.

Rumeenia ei tdida hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2022. aasta aprillile eelnenud
12 kuu jooksul oli keskmine inflatsiooniméddr Rumeenias 6,4 %, mis on korgem kui
kontrollvddrtus 4,9 %. Prognooside kohaselt peaks see jddma kontrollvddrtusest
korgemaks ka jargmistel kuudel.

Aastane THHI inflatsioon suurenes Rumeenias kogu 2021. aasta jooksul: kui
2020. aastal oli niitaja keskmiselt 2,3 %, siis 2021. aastal joudis see 4,1 %-le.
Aastane inflatsiooniméér langes 3,9 %-It 2020. aasta jaanuaris 1,8 %-le 2020. aasta
mais, kajastades vdhenenud ndudlust kaupade ja teenuste jarele COVID-19
pandeemia alguses, samuti toornafta rahvusvahelise hinna jarsku langust 2020. aasta
esimesel neljal kuul. Pérast ajutist tousu 2,5 %-le 2020. aasta augustis, mis kajastas
toiduainete hindade tugevat inflatsiooni, langes see taas ja joudis 2020. aasta
novembris 1,7 %-le. Seejirel kasvas inflatsioon pidevalt, joudes 2021. aasta juunis
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3.5 %-le ja 2021. aasta detsembris 6,7 %-le. Kasv oli tingitud energiahindade tdusust
kogu 2021. aasta véltel ja 2021. aasta teisel poolel ka korgemast alusinflatsioonist.
Seejdrel kiirenes inflatsioon 2022. aasta neljal esimesel kuul veelgi, joudes
2022. aasta aprillis 11,7 %-le. Aastane THHI inflatsioonimdir oli Rumeenias 2020.
ja 2021. aastal keskmiselt korgem kui euroalal.

Komisjoni 2022. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt peaks keskmine aastane
inflatsioonimddr kasvama 2022. aastal 8,9 %-le ja seejdrel langema 2023. aastal
5,1 %-le. Mérkimisvéddrne kasv 2022. aastal on peamiselt tingitud energiahindade
tousust, kuid sellele on kaasa aidanud ka toiduainete korgemad hinnad. Rumeenia
suhteliselt madal hinnatase (2020. aastal ligikaudu 52 % euroala keskmisest) osutab
sellele, et pikema aja jooksul voib toimuda hinnataseme oluline ldhenemine.

Joonis 7a. Rumeenia inflatsioonikriteerium alates 2016. aastast
10 - (protsentides, 12 kuu libisev keskmine)

jaan.16 jaan.17 jaan.18 jaan.19 jaan.20 jaan.21 jaan.22
e RUMmeenia o Kontrollvaartus

Markus. Graafiku paremas otsas olevad punktid tdhistavad prognoositud
kontrollv&artust ja riigi 12 kuu keskmist inflatsioonimadra 2022. aasta detsemboris.
Aastate 2016, 2018 ja 2020 kontrollvédrtused viitavad eelmistes
|dhenemisaruannetes arvutatud konfrollvadrtustele.

Allikas: Eurostat, komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos

Rumeenia ei tidida riigi rahanduse seisundiga seotud Kriteeriumi. Rumeenia
suhtes on alates 2020. aasta aprillist kdimas iilemiérase eelarvepuudujiéigi menetlus,
mis pohineb pandeemiaeelsetel arengusuundumustel. Vottes arvesse stabiilsuse ja
kasvu pakti {ildise vabastusklausli jatkuvat kohaldamist, vottis ndukogu 18. juunil
2021. aastal aluslepingu artikli 126 10ike 7 alusel vastu muudetud soovituse
Rumeenia valitsemissektori lileméérase eelarvepuudujiédgi korvaldamiseks hiljemalt
aastaks 2024. 23.mail 2022 leidis komisjon, et voOttes arvesse 2021. aasta
eelarvepuudujiiki 7,1 % SKPst ja 2021. aasta eelarve kohandamist, on Rumeenia
kooskdlas  ndukogu  18.juuni  2021. aasta  soovitusega ja  ililemddrase
eelarvepuudujdigi menetlus tuleks peatada. Valitsemissektori eelarvepuudujdigi
vihenemine 2021. aastal, mis oli viiksem kui 2020. aasta 9,3 % SKPst, oli peamiselt
tingitud majanduse elavnemisest tulenevatest suurematest tuludest, samas kui
valitsus rakendas ka moningaid konsolideerimismeetmeid, sealhulgas avaliku sektori
palkade kiilmutamist. Komisjoni 2022. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt
viaheneb valitsemissektori eelarvepuudujddk 2022. aastal veelgi, ulatudes 7,5 %-le
SKPst, hoolimata valitsuse voetud meetmetest energiahindade tdusu majandusliku ja
sotsiaalse moju leevendamiseks ning Ukrainast pdgenevatele inimestele antava abiga
seotud kuludest. Eeldusel, et poliitika ei muutu, vdheneb -eelarvepuudujidk
2023. aastal prognooside kohaselt 6,3 %-le SKPst. Nii 2022. kui ka 2023. aastal on
siiski oht, et Rumeenia ei tdida ndukogu 18. juuni 2021. aasta soovituses seatud
eelarve-eesmirke. Valitsemissektori vola suhe SKPsse kasvas 2020. aasta 47,2 %-It
2021. aastal 48,8 %-le ning peaks veelgi kasvama: 2022. aastal 50,9 %-le ja
2023. aastal 52,6 %-le. Rumeenia vola jatkusuutlikkusega seotud riskid on keskpikas
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perspektiivis keskmised, eelkdige kuna valitsemissektori volg suureneb prognooside
kohaselt 2032. aastaks ligikaudu 73 %-le SKPst ja kuna prognoosid on
markimisvéarselt tundlikud ebasoodsate makromajanduslike suundumuste suhtes.
Asjakohase Gdigusraamistiku olemasolule vaatamata on Rumeenia eelarveraamistiku
rakendamisega seotud saavutuste loend iildiselt kasin ja ei ole pérast eelmist aruannet
paranenud. Eelkdige on iga-aastased eelarveseadused olnud korduvalt vastuolus
ritklike  eelarve-eeskirjadega ning ei ole ldhtunud keskpika perioodi
eelarvestrateegiatest.

Joonis /b. Rumeenia valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg
Umberpdoratud skaala
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(*) Komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos.
Allikas: Eurostat, komisjoni talitused

Rumeenia ei tidida vahetuskursi Kkriteeriumi. Rumeenia leu ei osale
vahetuskursimehhanismis. Rumeenia kasutab de jure ujuvkursi siisteemi, mis
voimaldab keskpangal valuutaturul sekkuda. Leu odavnes 2020. ja 2021. aastal euro
suhtes pidevalt. 2022. aasta aprillis oli leu euro suhtes ligikaudu 2 % ndrgem kui
kaks aastat varem. Liihiajaliste intressimddrade vahe vorreldes euroalaga véhenes
2020. aasta  madrtsist  2021. aasta  veebruarini 330 baaspunktilt  ligikaudu
120 baaspunkti vorra, mis peegeldab Rumeenia keskpanga poolt sel ajavahemikul
200 baaspunktilt 2021. aasta juunis ligikaudu 520 baaspunktini 2022. aasta aprillis,
kuna 2021. aasta septembri ja 2022. aasta aprilli vahel karmistati rahapoliitikat.

Rumeenia ei tiida pikaajaliste intressimidirade ldhenemise Kriteeriumi.
2022. aasta aprillile eelnenud aasta jooksul oli keskmine pikaajaline intressiméér
4,7 %, mis on korgem kui kontrollvddrtus 2,6 %. COVID-19 kriisi alguses tdusis
Rumeenia pikaajaline intressiméér 2020. aasta veebruari 4,0 %-1t 2020. aasta aprillis
jarsult 4,8 %-le . Seejdrel vdhenes see pidevalt, langedes 2021. aasta veebruaris
2,7 %-le, kusjuures langus kajastas keskpankade laialdasi rahapoliitika Iddvendamise
meetmeid. Intressimédédrad hakkasid taas tdousma 2021. aasta mirtsis ja olid kogu
iilejddnud aasta jooksul kasvuteel, tdustes 2021. aasta detsembris 5,4 %-le, kajastades
suuremat inflatsioonisurvet ja alates 2021. aasta oktoobrist rahapoliitika karmistamist
Rumeenias. Jdtkuva inflatsioonisurve, rahapoliitika tdiendava karmistamise ja
Venemaa Ukrainasse sissetungi tottu suurenenud riskikartlikkuse tingimustes tousis
2022. aasta nelja esimese kuu jooksul Rumeenia pikaajaline intressimiér, joudes
2022. aasta aprillis 6,6 %-le. Pikaajaliste intressimddrade vahe Saksamaa
vordlusvolakirjadega joudis aprillis 586 baaspunktini, vorreldes 310 baaspunktiga
2021. aasta veebruaris.

Komisjon uuris ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude 16imumist.
Rumeenia maksebilanss (jooksev- ja kapitalikonto kokku) halvenes 2020. aasta —
3,1 %-1t SKPst 2021. aastal —4,8 %-le, peamiselt kaubavahetuse puudujdigi
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suurenemise tottu. Rumeenia majandus on euroalaga kaubandussuhete ja
investeeringute kaudu tugevalt 1dimunud. Arikeskkonda kajastavate valitud niitajate
alusel on Rumeenia tulemused kehvemad kui paljude euroala litkmesriikide omad.
Eelkdige seisavad ettevotted silmitsi dritegevuse piirangutega, nagu korruptsioon,
liiga reguleeritud driteenuste turud ja sagedased seadusemuudatused koos
ebapiisavate modjuhinnangutega. Rumeenia finantssektor on véiksem ja vihem
arenenud kui euroalal. Rumeenia pangandussektor on ELi finantssiisteemiga tugevalt
16imunud, peamiselt tdnu suurele vilisomandusele pangandussektoris. Turupdhine
rahastamine on aga vihem arenenud, mis kajastub véga viikestes omakapitaliturus ja
erasektori vdlaturus. Makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse raames
joudis komisjon oma 2022. aasta hdiremehhanismi aruandes jareldusele, et Rumeenia
vajab  pohjalikku  analiilisi. Viimases jireldati, et Rumeenias esineb
makromajanduslik tasakaalustamatus. Haavatavus tuleneb maksebilansist, mis on
seotud suure eelarvepuudujddgiga, ning taas esile kerkivatest konkurentsivoime
probleemidest.

Rumeenia taaste- ja vastupidavuskavas sétestatud reformide ja investeeringute tShus
rakendamine aitab lahendada peamisi makromajanduslikke probleeme. Need
holmavad riigi rahanduse jatkusuutlikkust, haridust, kasvuhoonegaaside heite
suurenemist ja digitaalse ithenduvuse puudumist. Peamised investeeringud hdlmavad
raudteede = moderniseerimist, hoonete  energiatdhusust, avaliku  halduse
digitaliseerimist ja tervishoiusiisteemi vastupidavuse suurendamist. Peamised
reformid on suunatud eelarve jitkusuutlikkuse tagamisele, rahastamisvoimaluste
parandamisele, avaliku halduse tugevdamisele ja sotsiaaltoetuste siisteemi
ajakohastamisele. Kava eesmirk on késitleda ka peamisi Oigusriigi pohimotete
jargimisega seotud kiisimusi Rumeenias, tugevdades kohtusiisteemi sdltumatust ja
suurendades selle tohusust, parandades oOiguskaitse kittesaadavust ja tohustades
korruptsioonivastast vditlust.

8. ROOTSI

Oigusaktide kooskdla ja lihenemiskriteeriumide tiitmise kohta antud hinnangu
pohjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et Rootsi ei
tiida euro kasutuselevotu tingimusi.

Rootsi oigusaktid, eelkdige Rootsi keskpanga (Sveriges Riksbank) seadus,
valitsemisseadus ja vahetuskursipoliitika seadus, ei ole tiielikult kooskélas ELi
toimimise lepingu artikli 131 kohase ndude tditmise kohustusega. Ebakdlad ja
puudused on seotud keskpanga sdltumatusega, rahastamiskeeluga ja keskpanga
liitumisega EKPSiga euro kasutuselevotu ajal.

Rootsi tididab hindade stabiilsuse Kkriteeriumi. 2022. aasta aprillile eelnenud
12 kuu jooksul oli keskmine inflatsiooniméér Rootsis 3,7 %, mis on madalam kui
kontrollvaiartus 4,9 %. Komisjoni prognoosi kohaselt peaks see jddma
kontrollvaartusest madalamaks ka jargmistel kuudel.
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Joonis 8a. Rootsi inflatsioonikriteerium alates 2016. aastast
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Mérkus. Graafiku paremas ofsas olevad punktid té&histavad prognoositud
kontrollv&drtust ja riigi 12 kuu keskmist inflatsioonim&dra 2022. aasta detsemboris.
Aastate 2016, 2018 ja 2020 kontrollv&drtused viitavad eelmistes
l@henemisaruannetes arvutatud kontrollvédrtustele.

Allikas: Eurostat, komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos

Rootsi keskmine aastane THHI inflatsioonimédr oli 2021. aastal 2,7 %, tdustes
0,7 %-1t 2020. aastal. 2021. aasta jooksul oli aastane THHI inflatsioon tugevas
tousutrendis ja kiirenes 2022. aasta esimestel kuudel jéarsult, joudes 2022. aasta
aprillis 6,6 %-le. See suundumus katkes liithiajaliselt 2021. aasta keskel, kui
inflatsioon véhenes, kuna ajutiselt acglustus teenuste ja toostuskaupade hindade tdus
tulenevalt nende kohandumisest parast pandeemia esimest lainet. Aastase inflatsiooni
iildine kiirenemine kajastas peamiselt markimisvairselt kdrgemaid energiahindu —
eelkdige elektrihindu — ning aasta 16pupoole laiemat hinnatdusu tarbijahinnaindeksi
eri kategooriates. 2021. aastal oli Rootsi inflatsioon iildjoontes kooskdlas euroala
inflatsiooniga. 2022. aasta aprillis oli aastane THHI inflatsioon 6,6 %.

Komisjoni 2022. aasta kevadises majandusprognoosis eeldab komisjon, et inflatsioon
touseb 2022. aastal 5,3 %-le, mis tuleneb energia- ja toormehindade tdusust
koostoimes pilisivama {ldise hinnatdusuga ja tarneahela héiretega, ning langeb
2023. aastal tagasi 3,0 %-le. Rootsi hinnatase on suhteliselt korge (2020. aastal
ligikaudu 116 % euroala keskmisest) ning majandusarengu taset arvestades on
lahenemine euroala iildisele hinnatasemele ebatdendoline.

Rootsi tididab riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. Rootsi suhtes ei ole
tehtud ndukogu otsust llemidrase eelarvepuudujddgi olemasolu kohta.
Valitsemissektori eelarve puudujddk védhenes 2,7 %-1t SKPst 2020. aastal 0,2 %-le
SKPst 2021. aastal, kajastades seda, et jarkjargult lopetati mitu COVID-19 meedet,
mis moodustasid mdnes valdkonnas endiselt suurema osa kulutoetustest, ning
nimetaja muutuse modju, kui majanduskasv 2021. aastal taastus. Komisjoni
2022. aasta kevadise majandusprognoosi  kohaselt jouab valitsemissektori
eelarvepositsioon 2022. aastal eeldatavasti —0,5 %-le SKPst ja 2023. aastal 0,5 %-le,
mis kajastab osaliselt eelarvetoetuste kaotamist majanduse elavnemise kaigus.
Valitsemissektori vola suhe SKPsse kahanes 39,6 %-lt 2020. aastal 36,7 %-le
2021. aastal ning peaks veelgi kahanema 33,8 %-le 2022.aastal ja 30,5 %-le
2023. aastal. Rootsi vola jatkusuutlikkusega seotud riskid on keskpikas perspektiivis
madalad, eelkdige kuna valitsemissektori vOlg kahaneb prognooside kohaselt
2032. aastaks eriti madalale tasemele (ligikaudu 11 %-le SKPst). Prognooside
tundlikkus ebasoodsate makromajanduslike suundumuste suhtes on piiratud. Rootsil
on tugev eelarveraamistik, mida reformiti 2019. aastal, sdilitades eelmise siisteemi
pohisambad ja tugevdades seda uute elementide abil (niiteks vdla iilemmadr 35 %
SKPst).
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Joonis 8b. Rootsi valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg
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(*) Komisjoni talituste 2022. aasta kevadprognoos.
Allikas: Eurostat, komisjoni talitused

Rootsi ei tidida vahetuskursi Kriteeriumi. Rootsi kroon ei osale
vahetuskursimehhanismis. Rootsi kasutab de jure ujuvkursi siisteemi, mis voimaldab
keskpangal valuutaturul sekkuda. Pirast pikka aeglast ndrgenemist euro suhtes
2013. aasta ja 2020. aasta alguse vahel hakkas kroon kallinema, kuna majandus
suutis COVID-19 kriisile vastu panna. Ajavahemikus 2020. aasta aprillist 2021. aasta
novembrini kallines kroon euro suhtes peaaegu 8 %. Kallinemine toimus hoolimata
stabiilsetest rahapoliitilistest tingimustest (vOrreldes euroalaga), kus kolme kuu
STIBOR-EURIBORIi vahe oli 2020. ja 2021. aastal keskmiselt vastavalt 50 ja
51 baaspunkti. 2022. aasta alguses odavnes kroon, kuna Venemaa sissetung
Ukrainasse hoogustas turvalisust taotlevate investorite kapitalivooge, kajastades
muutusi riskivalmiduses ja rahvusvaheliste ettevotete dividendimaksetega seotud
ajutisi rahavooge. Seejirel krooni kurss monevdrra tdusis. 2022. aasta aprillis oli
hinnavahe ligikaudu 55 baaspunkti ja vahetuskurss oli euro suhtes 5 % korgem kui
kaks aastat tagasi.

Rootsi tiaidab pikaajaliste intressimidirade lihenemise kriteeriumi. 2022. aasta
aprillile eelnenud aasta jooksul oli keskmine pikaajaline intressiméér 0,4 %, mis on
oluliselt madalam kui kontrollvdértus 2,6 %. Alates 2021. aasta algusest on Rootsi
pikaajalised intressiméédrad koikunud igakuiselt 0,3 % taseme limber. See on veidi
kdrgem kui eelmisel aastal. Vahe Saksamaa vordlusvdlakirja suhtes piisis 2020. ja
2021. aastal viike ja isegi vdhenes veidi pdrast lihiajalist COVID-19 pdhjustatud
tippu (76 baaspunkti 2021. aasta mirtsis) 46 baaspunktile 2022. aasta veebruaris.
Pérast hiljutist tdusu joudis 2022. aasta aprillis vahe ligikaudu 72 baaspunktini.

Komisjon uuris ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude 16imumist.
Rootsi maksebilansi (jooksev- ja kapitalikonto kokku) iilejddk oli 2020. aastal 6,1 %
SKPst ja 2021. aastal 5,5 %. Rootsi majandus on euroalaga tugevalt 16imunud
kaubandussuhete ja investeeringute kaudu. Arikeskkonda kajastavate valitud
nditajate alusel on Rootsi tulemused paremad kui paljude euroala liikmesriikide
omad. Rootsi finantssektor on védga arenenud ja ELi finantssektoriga tugevalt
16imunud. Finantssektoris domineerib pangandus, kuid kindlustus ja pensionifondid
on selle lahutamatud mérkimisvédrse suurusega osad. Lisaks sellele on Rootsis {iks
kdige arenenumaid krediidi- ja aktsiaturge ELi liikmesriikides ning turupdhise
rahastamise osakaal on iiks korgemaid ELis. Makromajandusliku tasakaalustamatuse
menetluse raames joudis komisjon oma 2022. aasta hdiremehhanismi aruandes
jareldusele, et Rootsi vajab pohjalikku analiilisi. PGhjaliku analiitisi hinnangu pdhjal
leiab komisjon, et Rootsis valitseb tasakaalustamatus ja haavatavus, mis on seotud
korgete ja kasvavate kinnisvarahindadega ning kodumajapidamiste suure
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volakoormusega, kuna see avab Rootsi ebasoodsatest tagasilookidest tulenevatele
riskidele ja kinnisvarahindade ootamatutele korrektsioonidele, millel vdivad olla
kahjulikud tagajérjed reaalmajandusele ja pangandussektorile.

Rootsi taaste- ja vastupidavuskavas sétestatud reformide ja investeeringute tohus
rakendamine aitab lahendada peamisi makromajanduslikke probleeme. Need
hdlmavad rohe- ja digipdoret, demograafilisi muutusi ning haridus- ja
tervishoiusiisteemi tugevdamist. Peamised investeeringud hdlmavad toetuskavasid
toostuse ja transpordi CO: heite vihendamise kiirendamiseks, kiire lairibatihenduse
kasutuselevottu horedalt asustatud piirkondades ning investeeringuid Sppimisse ja
digioskustesse. Peamised reformid hdlmavad kiitusetarnijate kohustust lisada
bensiinile, diislikiitusele ja lennukikiitusele sddstvaid biokiituseid, parandada
pensioni- ja sotsiaalkindlustussiisteemide jatkusuutlikkust, voidelda rahapesu vastu,
suurendada tervishoiusiisteemile juurdepédisetavust ja selle suutlikkust ning edendada
eluasemete pakkumist, vihendades kitsaskohti loamenetluses.
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