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HAIREMEHHANISMI ARUANDE TEATIS

Hdiremehhanismi aruandes maddratakse makromajandusliku tasakaalustamatuse
menetluse tulemustabeli majandusanaliiiisi pohjal kindlaks liikmesriigid, kus komisjoni
arvates voib esineda tasakaalustamatus voi selle tekke oht!. Majandusanalilsis
arvestatakse 2022. aasta andmeid, mida tdlgendatakse tulevikku vaatavalt. Vajaduse korral
vOetakse arvesse vdimalike riskide arengut 2023. aasta majandussuundumuste ja komisjoni
2023. aasta sigisprognoosi pikemaajaliste prognooside pdhjal. Taielik anallilis ja tulemustabeli
andmeid sisaldav lisa on esitatud kdesolevale teatisele lisatud komisjoni talituste té6dokumendis?.

2024. aasta  hdiremehhanismi aruandes kasitletakse makromajandusliku
tasakaalustamatuse arengut ajal, mil inflatsioon on endiselt korge, kuid langeb, ning
majanduskasv on ndrk. Nais, et 2023. aasta alguseks saavutati enamikus ELi liikkmesriikides
koguinflatsiooni lagi, sest energiahinnad on langenud ja toiduainete hinnatdusu jatkuv pidurdumine
leevendab hinnasurvet. Hoolimata inflatsioonimaddra markimisvadrsest langemisest, mida on naha
kdige uuemates andmetes, vGib selle pohiaspektide jdikus takistada lahitulevikus soovitud
tasemele joudmist. Pikaleveninud kdrge inflatsiooni periood suurendab jatkuvate kdrvalekallete
ohtu, kuna riikide majandused kohanevad ja jaotavad energiahinnaSoki mdju Gmber erineval viisil.
Paljudes riikides on reaalkasv peatunud, eriti aastavahetuse paiku. Tagasihoidlik tarbimine tuleneb
kodumajapidamiste tegeliku ostujdu vahenemisest ja asjaolust, et rahapoliitika karmistamine
vahendab ndudlust. Praeguse prognoosi kohaselt langevad inflatsioonimadrad jdtkuvalt, ehkki
aeglasemalt, ja SKP reaalkasv taastub vdhehaaval. Riske suurendab on llemaailmne olukord: uus
konflikt Lahis-ldas, Venemaa jdtkuv séda Ukraina vastu ja Uldiselt muutuv geopoliitiline olukord,
mis vOib mojutada Ulemaailmset kaubandust ja raskendada vadlistingimusi. Valjaspool ELi on
inflatsioon ja keskpankade reaktsioon inflatsioonisurvele koos USA dollari kallinemisega kéikjal
maailmas pohjustanud moningast finantsstressi.

Sektoripohine temaatiline analiilis

e 2022. aastal vdhenes jooksevkonto saldo peaaegu koigis liikmesriikides, kuid
2023. aastal see enamikul juhtudel suureneb. Energiahindade téusu mdju vdhendas iilejadke
ja suurendas puudujadke. Nii energiabilanss kui ka energiaga mitteseotud bilanss vahenes,
kajastades kaubandustingimuste halvenemist ning endiselt tugevat - ehkki nérgenevat -
sisendudlust ja vahetuskursi langust mones riigis. Suured jooksevkonto (lejadgid 2022. aastal
monevorra vahenesid. Enamiku suurte netovdlgnikest riikide jooksevkonto bilanss jai alla
taseme, mis soodustab selle kiiret korrigeerimist. Suured positiivsed ja negatiivsed vélisvarade
netopositsioonid (ldiselt vahenesid, kuid jdid markimisvadrseks. 2023. aasta jooksul on
maksebilansid osaliselt jdudnud varasemale tasemele, peamiselt madalamate energiahindade
ja vaheneva ndudluse tottu. Kuigi paljud mdddukad jooksevkonto puudujddgid vahenevad, on
monel riigil jatkuvalt palju suurem puudujdak kui enne 2022. aastat voi COVID-19 kriisi. Lisaks
on need puudujddgid endiselt suuremad tasemest, mida eeldaksid pdhinditajad v6i mida oleks
vaja vdlispositsiooni jdudmiseks konservatiivsemale tasemele. Enamiku suurtest netovdlgnikest
riikide jooksevkontod suurenevad, kuna energiahindade maju vaheneb.

! Euroopa Parlamendi ja ndukogu 16. novembri 2011. aasta maarus (EL) nr 1176/2011 makromajandusliku
tasakaalustamatuse ennetamise ja korrigeerimise kohta.

2 Komisjoni talituste toodokument, Alert Mechanism Report 2024, SWD(2023) 901.



e 2022. aastal vahenes euroala jooksevkonto saldo markimisvaarselt ja muutus esimest korda
rohkem kui kiimne aasta jooksul palju kdrgemate energiahindade t6ttu negatiivseks, kuid on
parast seda kasvanud. Kaubandustingimuste halvenemisega vdhenes nominaalne
kaubandusbilanss jarsult, kuna import kasvas palju kiiremini kui eksport. Reaalvadrtuses pusis
kaubandusbilanss Uldjoontes stabiilsena. Tanu kaubandustingimuste paranemisele ja
tagasihoidlikule reaalndudlusele hakkas euroala jooksevkonto 2022. aasta l6pus tugevnema ja
2023. aasta teises kvartalis joudis jalle Ulejadki. Prognooside kohaselt jatkub sel ja jargmisel
aastal paranemine ning kaubandusbilanss tugevneb. Kokkuvottes on rahvusvaheliste
netoinvesteerimispositsioonide vahenemine toonud eurcalal kaasa vaélispositsioonide
moningase tasakaalustumise. Netovdlgnikest riikide puhul on nende positsioonide muutused
olnud suuremad, hoolimata nende jooksevkonto markimisvadrsest vahenemisest.

e To66jou lihikukulu kasv kiirenes dldiselt tunduvalt ning erines 2022. ja 2023. aastal riigiti
markimisvdarselt - seda ka eurcalal, kus erinevused kujutavad endast suuremat
konkurentsiriski. Mone lilkkmesriigi vaga suur majanduskasv tdhendab viimaste aastatega
vorreldes jarsku kiirenemist. Palgatdus oli enamikus riikides markimisvadrne, kuid jai allapoole
elukalliduse tdusu. See seadis surve alla kodumajapidamiste eelarved, eriti madalapalgaliste
tootajate puhul. 2023. aastal on palgakasv kiirenenud. Selle tulemusena suureneb t66j6u
Uhikukulu 2023. aastal prognooside kohaselt enamikus riikides veel kiiremini kui 2022. aastal
ning isegi seal, kus kasv pidurdub, on see siiski kiire. Kumulatiivselt peaksid palgad 2022. ja
2023. aastal reaalvaartuses langema. 2024. aastaks prognoositakse t60jou thikukulu kasvu
markimisvadrset aeglustumist, kuid ebakindlust on palju, sest palgad séltuvad labiraakimistest,
mida paljudes riikides ei ole veel toimunud. T66jou Uhikukulu oodatav kiirem kasv mdnes
netovodlausaldajast riigis peaks toetama euroala vadlispositsioonide edasist simmeetrilist
tasakaalustumist 2023. ja 2024. aastal.

e 2022. aastal euro nominaalselt ndrgenes teiste peamiste vadringute suhtes, kuna energiakriis
mdjutas Euroopat otsesemalt ja rahandustingimused jdid leebemaks. See t6i kaasa euroala
reaalse tegeliku vahetuskursi (ildise odavnemise. 2023. aasta esimesel poolel euro
tugevnes. Euroalal on kdrge inflatsioonimdaraga riikides reaalne tegelik vahetuskurss jatkuvat
kallinenud, peamiselt tingituna alusinflatsiooni erinevustest. Valjaspool euroala on nominaalse
vahetuskursi muutused reaalseid tegelikke vahetuskursse oluliselt méjutanud ning enamikus
riikides jargnes 2022. aastal toimunud nominaalsele odavnemisele 2023. aastal moningane
kallinemine, isegi vdrreldes euroga. Uldiselt karmistus rahapoliitiline hoiak euroalavilistes
riikides rohkem ja varem, eriti inflatsiooniperioodi pdris alguses. Nendes riikides on hinnasurve
aga endiselt suur, hoolimata sellest, et aastavahetusest saadik on koguinflatsiooni maar selgelt
alanenud.

o Ettevotete vola suhe SKPsse 2022. aastal SKP tugeva nominaalkasvu t6ttu védhenes.
Laenuvood olid suurema osa 2022. aastast tugevad, kuid hakkasid aasta l8pus jarsult
vahenema. Kasumid Uldiselt kasvasid, kuna ettevGtetel oli suurem hinnakujundusjoud. Kuid
dhiku kasumi kasv aeglustus hiljuti ja see puudutas eriti t06stust. 2023. aastal toimus mdnes
riigis aktiivne finantsvdimenduse vahendamine, kuna laenuvood muutusid negatiivseks.
Sellegipoolest on pdhivdlg paljudes liikmesriikides endiselt markimisvaarne ja monel juhul isegi
suurem kui enne pandeemiat. See kujutab endast riskitegurit. Kuna ettevotted vétavad laenu
tavaliselt paindlike tingimuste ja lihikeste tdhtaegadega, suurendab mdnes sektoris, sealhulgas
arikinnisvara puhul, survet kasvav intressikoormus. Mdnes riigis on viivislaenude ja ettevdtete
pankrottide arv hakanud kasvama ning on koondunud suure riskiga sektoritesse, milleks on muu
hulgas majutus-, toidu- ja transpordisektor. Lahitulevikus suurendavad ettevétete haavatavust
toendoliselt kasvav intressikoormus, vahenev kasum, vdéimalik kulupdhise konkurentsivdime
surve ja piiratud juurdepdds rahastamisele. Uute laenude vahenemine parsib tdendoliselt ka
ettevdtete investeeringuid ja mdjutab kasvuvaljavaateid tulevikus.



Enamikus liikmesriikides jatkus 2022. aasta esimestel kuudel eluasemehindade kiire kasv,
enne kui saabus pdordepunkt. Hipoteeklaenude kdrgemad intressimddrad ja inimeste vdiksem
netotulu tdid kaasa eluasemehindade kasvu aeglustumise. Enam mdjutatud riikides langesid
eluasemehinnad kvartaalselt v6i isegi aastases vordluses, mistdttu vdhenes eluasemete
dlehinnatus. Eluasemehinnad peaksid jatkuvalt kohanduma kdrgemate intressimddradega.
Vdhestes riikides, kus hlpoteeklaenude intressimadrad ei ole oluliselt téusnud vdi kus raha
laekub vdlismaalt, toimub jatkuvalt eluasemehindade tugev kasv ja ehitustegevus on aktiivne.

Kodumajapidamiste vola suhe vdhenes 2022. aastal jdtkuvalt, hoolimata suurtest
hipoteeklaenuvoogudest aasta esimestel kuudel. Kodumajapidamiste v6lg vaheneb
2023. aastal hipoteeklaenuvoogude vahenemise t6ttu veel ja nimetaja muutuse mdju on
vaiksem kui 2022. aastal, sest SKP reaalkasv aeglustub ja inflatsioon vaheneb. Hoolimata
volakordaja jatkuvast vahenemisest on mdnede kodumajapidamiste intressikoormus paljudes
riikides kasvanud, sest korgemad intressimadrad jouavad jark-jdrgult igakuistesse
hipoteeklaenumaksetesse. Selle ulatus ja kiirus so6ltub sellest, kui pikaks ajaks on
hipoteeklaenude intressimddrad fikseeritud ja kui suur on intresside osakaal igakuistes
maksetes. Hipoteeklaenude intressimadrad tdusid 2022. aastal kdikjal ELis markimisvaarselt ja
uletasid viimasel kimnendil nahtud tasemeid. Mdnes riigis joudsid need hiljuti haripunkti, kuid
enamikus riikides téusid laenukulud 2023. aasta septembris jatkuvalt.

Valitsemissektori vola suhe SKPsse 2022. aastal vahenes, sest nominaalkasv tekitas tugeva
nimetaja muutuse mdju, ning see vaheneb veelgi. Nominaalkasv aitas kaasa ka maksutulude
suurenemisele ja valitsemissektori eelarve puudujaak vahenes. Kuigi kdrgemate energiahindade
mdju leevendamiseks voetud toetusmeetmed mdjutasid eelarvepuudujaaki, asendasid need
enamasti markimisvadrseid pandeemia toetuspakette. Valitsemissektori vola suhe SKPsse on
enamikus riikides endiselt suurem kui enne COVID-19 kriisi, valja arvatud eelkdige mdned vdga
suure volakoormusega riigid, mida iseloomustab vdga tugev SKP reaalkasv. Prognooside
kohaselt langeb vdlatase 2023. ja 2024. aastal enamasti aeglasemalt ja mdnel juhul seiskub.
Valitsemissektori vdlast tulenev intressikoormus on kasvanud ja paljudes riikides on
brutorahastamisvajadus  endiselt ~madrkimisvaarne, kusjuures eeldatakse, et korge
inflatsioonimdar suurendab jark-jargult valitsemissektori kulusid.

Suurem inflatsioon ja tdusvad intressimadrad muutsid pangandussektori keskkonda, sest
intressimarginaalide kasv suurendas kasumlikkust. Uldiselt on pangandussektor hésti
kapitaliseeritud ja likviidsus piisav. Hoolimata laenuvétjatele avalduvast survest on viivislaenude
tase seni stabiilselt madal. Euroala pangandussektori vaartus on parast martsis toimunud
pankrotte USAs ja Sveitsis ajutiselt vahenenud, kuid muus mdttes ei ole sellega seotud
haavatavus suurenenud. Siiski voivad ndrgad lUhiajalised majandusvéljavaated mdjutada
varasid ja krediidiriske ning teatavad sektorid, nagu arikinnisvara, voivad tekitada stressi. Samuti
valitseb ebakindlus seoses finantssektori, sealhulgas pangandusvilise finantssektori vdimalike
varjatud norkustega. Euroopa Pangandusjdrelevalve ja Euroopa Keskpanga 2023. aasta
stressitesti tulemused naitavad, et Euroopa pangad suudavad vastu pidada ebasoodsatele
tulemustele ja muutuda varasemate testidega vorreldes tugevamaks.

Majandusliku tasakaalustamatuse viljavaated

Tugev nominaalkasv on aidanud volakoormust vdhendada ja moningaid pikaajalisi
tasakaalunihkeid leevendada, kuid karmimatest rahastamistingimustest tulenev surve
on suurenenud. Inflatsioon soodustas kiiremat passiivset finantsvdimenduse vahendamist, mis
vahendab vodlakoormust, kuni ei teki uut stressiolukorda. Riikides, kus finantsvéimendus on
vahenenud, on praegune kliima soodustanud ja peaks jatkuvalt soodustama ndrkuste vahendamist.
Pikaajalise haavatavusega riikides voib jdtkuda vdla jarkjarguline vahendamine, tingimusel et
tdiendavaid rahastamisvajadusi ei ole, kuid see vdib olla keerulisem, kui erasektori laenu on



viimastel aastatel vétnud Ulekoormatud leibkonnad ja kui valitsemissektori rahastamisvajadused
tulenevad lihikestest tdhtaegadest. Riikides, kus vdla teenindamiseks on vaja vdla ulatuslikku
pikendamist ja kus erasektor peab toime tulema hlipoteeklaenumaksete kiire kasvuga, kujutavad
suuremad vdla teenindamise kulud endast majandusele riski. Suurte vdlgadega
mittefinantsettevotetel voib olla raskusi suuremate finantskohustuste tditmisega, kui nad seisavad
silmitsi  muutuvatest majandustingimustest  tingitud lisasurvega, muu hulgas nende
konkurentsivéimele. Mdnel juhul Uletavad intressimaarad SKP nominaalkasvu vdi lahenevad sellele.
See vOib tekitada valitsemissektori véla puhul lumepalliefekti, mis nduab suurema esmase
eelarvellejaagi piiramist.

Kulupdhise konkurentsivoime siivenev norgenemine on muutumas konkreetsemaks
riskiks, kuna hinna- ja kulusurve lahknevad jatkuvalt. Eelmise aasta hdiremehhanismi
aruandes toodi esile kulupdhise konkurentsivdime probleemid, kuna hindade ja kulude erinev tdus
suurendas reaalset kallinemist ja sellest tulenevat konkurentsivdime vahenemise ohtu riikides, kus
hinnatéus oli markimisvdarne. Need probleemid jatkuvad, kuigi mdnel juhul on need vahenenud.
Mones korge inflatsiooniga riigis on marke alusinflatsiooni plsimisest kdrgel tasemel ning neid riike
iseloomustab t66jou Ghikukulu jatkuv suur kasv, samal ajal kui teiste riikide alusinflatsioon
vaheneb, suurendades hinnataseme erinevusi. Konkurentsivéime pisiv vahenemine véib kanduda
dle muudele majandusarengutele, kui esineb haavatavusi, nagu olemasolev vdlg vdi stress eriti
suurtes vdlgades olevates sektorites. Euroala riikide puhul ei ole omamaiste kulude ja hindade
kohandamine nominaalse vahetuskursi muutuste kaudu véimalik. Lisaks raskendab
rahandusasutuse t6dd erinev inflatsioonimdju, kuna rahapoliitilise hoiaku muutuste Uhetaolist
Ulekandumist rahaliidu kdikidesse osadesse vdivad takistada reaalintressimddrade erinevused
euroalal ja see vB8ib monel juhul pdhjustada tdiendavaid erinevusi. Kdikjal ELis vdib riikidel olla
raske toime tulla kérge inflatsioonimadra ja tagasihoidliku majanduskasvuga ning sdilitada samal
ajal tasakaal riikide vahel.

Maksebilansi kohandamine hinnasoki jarel voib osutuda keeruliseks, eriti maksebilansi
puudujdidgiga riikide jaoks. Mitmed riigid seisavad ka lahitulevikus silmitsi suure jooksevkonto
puudujddgiga kas seetdttu, et nad on suures soltuvuses energiaimpordist, v8i tugeva sisendudluse
tottu, mis sageli kaasneb |6dva eelarvepoliitikaga. Pusivalt kdrged energiahinnad vdivad nduda
kulukate struktuuriliste kohanduste kiirendamist, et vahendada suurt séltuvust impordist ja valtida
valisvola kuhjumist vdi kasvupotentsiaali vahenemist. Aja jooksul vdivad vdlised norkused ja
valisvdla suurenemine pohjustada majanduslikku stressi, kui kulupdhine konkurentsivéime vaheneb
ja sisendudlust ei piirata. Enamikul kdrgest inflatsioonist tingitud konkurentsivdime vahenemise
ohus olevatel riikidel on teatav varu valispoolel, kuna lahtepunktiks olev valispositsioon on tugev.
2022. aastal vahenenud jooksevkonto (lejadgid suurenevad taas. Pikaajaliselt kdrgemad
energiahinnad mdojutaksid nende riikide valjundit. See, mil maaral need mdjutavad jooksevkontot,
soltub sellest, kuidas reageerib ndudlus. Euroala tasakaalustamine soltub suhtelistest
kohandustest, mida (lejadgi ja puudujadgiga riigid teevad majandustingimuste normaliseerudes,
ning prognooside kohaselt tasakaalustamine jatkub.

Enamikul juhtudel kajastab eluasemehindade langus pehmet kohandumist kdrgemate
intressimdaradega, kuid monel juhul on langus murettekitavam ja see voib teistesse
sektoritesse iile kanduda. Enamikul juhtudel vdib eeldada, et kdimas olev eluasemehindade
langus piirdub kdrgemate intressimddradega keskkonnaga kohanemisega, enne kui taastub
eluasemete piiratud pakkumisest tingitud pikaajaline kasvutendents. Siiski on v@imalik, et
hinnalanguse moju jouab majandusse. See on ilmne eelkdige mones riigis, kus kdrgemad
hipoteeklaenude intressimdarad on suurtes vélgades kodumajapidamiste tarbimist vahendanud.
Lisaks vdivad erinevused intressimadrade laenumakseteks (mberarvestamisel pdhjustada héireid
rahapoliitika Glekandumisel. Riikides, kus eluasemehinnad langevad, vdivad langevad hinnad seada
pangad surve alla, vahendada nende tagatiste kvaliteeti ning mdjutada kapitaliseeritust ja
laenupakkumist (lejaanud majandusele. Eriti vdib see mdjutada mittefinantsettevétteid, mis



tegutsevad arikinnisvarasektoris, ning sama kehtib pankade puhul, kellel on arikinnisvarasektoris
vaga suured riskipositsioonid. Mdnes riigis aga jdtkub hindade kiire kasv, mis vdib olla seotud liiga
madalate intressimddradega vdi vdlisvahendite sissevooluga, ning riskide jatkuv kasv
kinnisvarasektoris voib tulevikus kaasa tuua suurema haavatavuse ja véimaliku jarsu korrektsiooni.

Riigipohised jareldused

2024. aastal koostatakse pohjalik analiiiis 11 liikmesriigi kohta, kus 2023. aastal
tuvastati tasakaalustamatus voi iilemddrane tasakaalustamatus®. Hairemehhanismi
aruandes antakse Ulevaade tasakaalustamatuse aluseks olevate pohiandmete arengust. 2024.
aasta pdhjalikes anallitsides, mis avaldatakse 2024. aasta esimeses pooles, antakse majanduslik
hinnang selle kohta, kas tasakaalustamatus on slvenev, korrigeerimisel v6i korrigeeritud,
eesmdrgiga ajakohastada olemasolevaid hinnanguid ja hinnata vdimalikke jarelejaanud
poliitikavajadusi. See kehtib Kiiprose, Prantsusmaa, Saksamaa, Kreeka, Itaalia,
Madalmaade, Portugali, Rumeenia, Hispaania ja Rootsi puhul.

Lisaks voib tulemustabeli majanduslikust analiiiisist jareldada, et Slovakkia kohta
tehakse pdhjalik analiiiis, kuna seal esineb uue tasakaalustamatuse oht. Slovakkias
plsivad probleemid, mis on seotud kulupdhise konkurentsivdime, maksebilansi, riigi rahanduse,
eluasemehindade ja kodumajapidamiste vélaga. Neid probleeme vaadeldi 2023. aasta kevadel
tehtud pdhjalikus analiitsis ja leiti, et need on lahitulevikus dldiselt piiratud, ning eeldatakse, et
majandustingimuste normaliseerudes need leevenevad. See viis jarelduseni, et tasakaalustamatust
ei esine*. Praegune tulemustabel nditab, et 2022. aastal Uletas Slovakkia puhul soovituslikku
kinnisvaartust neli nditajat, nimelt rahvusvaheline netoinvesteerimispositsioon, ekspordi turuosa,
toojou  Ghikukulu ja noorte todtuse maadr. Tulemustabeli majanduslik anallilis osutab
tasakaalustamatuse ohule, kuna ei ole selgeid méarke nende riskide vahendamise kohta. Parast
mitu aastat kestnud markimisvadrset téusu peaks nominaalne t66jou Ghikukulu veelgi kasvama ja
seda kiiremini kui euroalal dldiselt. Uld- ja alusinflatsioon on endiselt tublisti suuremad kui teistes
euroala riikides ning see erinevus ei vahene piisavalt, et akumuleerunud hinnataseme tdusu tagasi
podrata. Jooksevkonto puudujdak on endiselt markimisvaarne, ehkki see viimasel ajal madalamate
energiahindade tottu vaheneb. Selgelt negatiivne rahvusvaheline netoinvesteerimispositsioon peaks
sel aastal jadma stabiilseks ja jargmisel aastal veidi halvenema. Makseviivituse riskita instrumente
kdrvale jattes on see nlld kahe aastakimne madalaimal tasemel. Valitsemissektori
eelarvepuudujddk peaks suurenema ning valitsemissektori vdlg edaspidi kasvama, kuna SKP
nominaalkasv aeglustub ja puudujadk suureneb. Eluasemehindade nominaalkasv péordus hiljuti
negatiivseks, kuid eluasemed tunduvad endiselt tilehinnatud. Kodumajapidamiste véla suhe SKPsse,
mis on viimasel kahel aastakiimnel kasvanud, peaks sel aastal kérge inflatsiooni tottu vahenema,
kuid krediidivood on vastupidavad.

Ulejédanud liikmesriikide puhul ei ole praegu vaja pohjalikku analiiiisi libi viia. Nende
liikmesriikide puhul, millele tehti 2023. aasta kevadel pohjalik analtils, kuid kus ei tuvastatud
tasakaalustamatust v&i Ulemddrast tasakaalustamatust (TSehhi, Eesti, Lati, Leedu ja
Luksemburg), jdutakse kdesolevas hairemehhanismi aruandes jareldusele, et kuigi mdned arengud
voivad olla murettekitavad, véhenevad tasakaalustamatuse riskid koos majandustingimuste
normaliseerumisega.

Nelja liikmesriigi puhul vdib tulemustabeli majandusanaliilisist jdreldada, et kuigi
tasakaalustamatus neid ei mojuta ega ohusta, vadrivad mitmed arengud vd&i probleemid
tahelepanu. Bulgaarias on olulised muutused, mis on seotud kulupShise konkurentsivdime,

3 Komisjoni teatis 2023. aasta Euroopa poolaasta kevadpaketi kohta, COM(2023) 600.
4Vt eelmine joonealune markus. Vt ka ,Slovakkia pghjalik analts®, 24. mai 2023, SWD(2023) 643 final.



kodumajapidamiste hoogsa laenuvdtmise ja eluasemehindade kiire kasvuga. Nominaalne t66j6u
dhikukulu jatkab eeldatavasti kiiret kasvu ning alusinflatsioon on olnud euroala keskmisest
tunduvalt kérgem. Eluasemehindade nominaalkasv on viimasel ajal aeglustunud, kuid on endiselt
kiire, ja kodumajapidamiste laenuvdtmine pusib, kuid kodumajapidamiste vdlg on kontrolli all. Riske
maandavad tugev aluseks olev valispositsioon ja jatkuv nominaalne lahenemisprotsess.
Horvaatias on kulupdhise konkurentsivGime surve viimasel ajal kasvanud ja eluasemehinnad
jarsult tdusnud. Kuigi nominaalne t66jou thikukulu on margatavalt kasvanud, on markimisvdarsed
erinevused euroalaga vorreldes vaga hiljutised, mis leevendab riske. Kuigi valitsemissektori volg on
suur, vaheneb see jdtkuvalt ja peaks jargmise aasta l6puks prognooside kohaselt langema alla
60 % SKPst. Eluasemehindade nominaalkasv on endiselt suur, sest kiire hinnat6us jatkub. Taanis
on suur jooksevkonto ulejadk veelgi kasvanud ning mittefinantsettevétete ja kodumajapidamiste
vBlakoormus on vdga suur. Jooksevkonto ilejaak on ELi suurim. See on viimase kimne aasta
jooksul kasvanud ja kasvas 2022. aastal veelgi. Kasv aeglustub, kuid llejadk jadab prognooside
kohaselt vaga suureks. Ulekandumisriskid on aga piiratud ja Taani majanduse pdhinaitajad endiselt
tugevad. Poolas on t66jou Ghikukulu ja niigi suure eelarvepuudujadgi kasvuga seotud arengud Gha
olulisemad. Nominaalne t66j6u Uhikukulu kasvas eelmisel aastal nahtavalt ja peaks ka sel aastal
markimisvadrselt kasvama. Nii kogu- kui ka alusinflatsioon on olnud euroala ja ELi keskmisest
suuremad. Eelarvepuudujagk eelmisel aastal kasvas ja prognooside kohaselt suureneb see
2023. aastal markimisvadrselt, kuid valispositsioon tugevneb jdtkuvalt ega (leta enam
tulemustabeli kiinnisvadrtust. See leevendab riske.



Diagramm 1. Nende liikmesriikide arv, mille tulemustabeli nditajad iiletavad kiinnisvaartust, ning
kiinnisvdartust liletavad euroala ja ELi koondnditajad
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Teataval aastal asjakohaseid kiinnisvaartusi Uletavate tulemustabeli nditajatega liikkmesriikide arv pdhineb tulemustabeli
sellel versioonil, mis avaldati koos vastava aasta hdiremehhanismi aruandega. EL27 ja EA20 koondnditajad on lisatud, kui
need Uletavad kinnisvaartust. Andmete hilisem voimalik muutmine voib téhendada, et kiinnisvaartusi tGletavate vaartuste
arv, mis on vdlja arvutatud tulemustabeli nditajate viimaseid andmeid kasutades, vdib erineda dlaltoodud diagrammil
esitatud arvust. Nditeks on peamiselt andmete korrigeerimisest pdhjustatud nende diagrammil madrgitud lilkkmesriikide
arvu suurenemine, mille jooksevkonto nditajad jadvad aastatel 2019-2020 andmete kohaselt kiinnistest vdljapoole.
Finantssektori kohustuste prognoosid on koostatud ainult 2022. aasta kohta; pikaajalise to6tuse ja noorte to6tuse kohta
prognoose ei tehta.

Allikas: Eurostat ja komisjoni arvutused.




Diagramm 2. Hairemehhanismi aruande tulemustabeli nditajad 2022. aastal riikide kaupa
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Allikas: Eurostati ja komisjoni arvutused (vt statistiline lisa, komisjoni talituste tdédokument, Alert Mechanism Report

2024, SWD(2023) 902).




