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ARUANDE EESMARK

Euro on mdeldud kogu Euroopa Liidu thisrahaks. Ligikaudu 342 miljonit inimest 19
euroala litkmesriigis kasutab seda praegu iga péev. Euro praktiliste eeliste hulka
kuuluvad stabiilsed hinnad, madalamad tehingukulud kodanikele ja ettevotetele,
labipaistvamad ja konkurentsivGimelisemad turud ning suurenenud ELi-sisene ja
rahvusvaheline kaubandus. Euro on maailmas teine enim kasutatud vaaring.

Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 140 16ikes 1 on satestatud, et véhemalt kord
kahe aasta jarel, vOi kui seda taotleb moni litkmesriik, mille suhtes on kehtestatud
erand,' annavad komisjon ja Euroopa Keskpank (EKP) ndukogule aru
edusammudest, mida konealused liikmesriigid on teinud majandus- ja rahaliiduga
seotud kohustuste taitmisel. Komisjoni ja Euroopa Keskpanga viimased
l&henemisaruanded vdeti vastu 2018. aasta mais.

2020. aasta lahenemisaruandes kaésitletakse seitset liikmesriiki, mille suhtes on
kehtestatud erand: Bulgaaria, Horvaatia, Poola, Rootsi, Rumeenia, TSehhi ja Ungariz.
Uksikasjalikum hinnang nende liikmesriikide ldhenemise tasemele on esitatud
kaesolevale aruandele lisatud komisjoni talituste toodokumendis®.

ELi toimimise lepingu artikli 140 I6ike 1 kohaselt tuleb aruannetes vaadelda
litkmesriigi Gigusaktide, sealhulgas liikmesriigi keskpanga pohikirja kooskdla ELi
toimimise lepingu artiklitega 130 ja 131 ning Euroopa Keskpankade Susteemi
(EKPS) ja EKP pohikirjaga (edaspidi ,,EKPSi/EKP pdhikiri®). Samuti tuleb
aruannetes kasitleda seda, kas asjaomane liikmesriik on saavutanud pusiva
ldahenemise korge taseme, lahtudes sellest, kuidas asjaomane litkmesriik on téitnud
lahenemiskriteeriume (hindade stabiilsus, riigi rahanduse seisund, vahetuskursi
stabiilsus, pikaajalised intressimadrad), ning vOttes arvesse teisi ELi toimimise
lepingu artikli 140 I6ike 1 viimases 18igus nimetatud tegureid. Nelja nimetatud
lahenemiskriteeriumi  on  (ksikasjalikumalt Kkasitletud aluslepingutele lisatud
protokollis (protokoll nr 13 lIahenemiskriteeriumide kohta).

2008.-2009. aasta finants- ja majanduskriis ja euroala vodlakriis tdid esile teatavad
lingad majandus- ja rahaliidu majanduse juhtimise slsteemis ning osutasid
vajadusele vahendeid tugevdada ja ulatuslikumalt kasutada. Selleks et tagada
rahandus- ja majandusliidu jatkusuutlik toimimine, tugevdati liidus Uldiselt
majanduse juhtimist. Lahenemise hindamine on seega kooskdlas Euroopa poolaasta
laiema lahenemisviisiga, mille puhul késitletakse terviklikult majandus- ja rahaliidu
majandus- ja toohdivepoliitilisi probleeme riigi rahanduse jatkusuutlikkuse,
konkurentsivdime, finantsturgude stabiilsuse, majanduskasvu ja suure to6hdive
tagamisel.  Peamised  juhtimisreformid, millega parandati liikmesriikide
lahenemisprotsessi ja selle jatkusuutlikkuse hindamist, hdlmasid muu hulgas
uleméaérase eelarvepuudujéégi menetluse tugevdamist stabiilsuse ja kasvu pakti 2011.
aasta reformiga ja uusi vahendeid makromajandusliku tasakaalustamatuse jarelevalve

Liikmesriikidele, mis ei ole veel téitnud euro kasutuselevdtuks 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 teda k&esolevas aruandes késitletud.

Kéesolevas aruandes on andmed esitatud 2020. aasta 23. aprilli seisuga. L&henemise hindamine p&hineb mitmesugustel kuistel
lahenemisnéitajatel, mis on arvutatud enne 2020. aasta martsi. Aruanne tugineb ka komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosile ja
Euroopa poolaasta raames antud poliitikasuunistele, samuti makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlusele.
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valdkonnas. Kadesolevas aruandes voetakse eelkdige arvesse makromajandusliku
tasakaalustamatuse menetluse jareldusi®.

Need kriisid paljastasid ka problemaatilised seosed riikide pangandus- ja
valitsemissektorite vahel ning pdhjustasid finantsturgude tugeva killustatuse. Nende
seoste  murdmiseks ja Killustatuse véahendamiseks, samuti riskide paremaks
hajutamiseks liikmesriikide vahel ja liidu majanduse piisavaks rahastamiseks loodi
pangandusliit. Mitmed pangandusliidu olulised elemendid, nagu Uhtne reeglistik,
uhtne jarelevalvemehhanism ja Uhtne Kkriisilahendusfond, on juba loodud.
Pangandusliidus hakkavad osalema ka need liikmesriigid, kes votavad kasutusele
euro. Pangandusliiduga liitumise kord ei ole seotud selles aruandes kasitletud
lahenemiskriteeriumide hindamisega.

Lahenemiskriteeriumid

Kui uuritakse litkmesriikide digusaktide, sh erandiga liikmesriikide keskpankade
pdhikirjade kooskdéla ELi toimimise lepingu artikliga 130 ja artikli 131 kohase ndude
taitmise kohustusega, hinnatakse rahastamiskeelust (ELi toimimise lepingu artikkel
123) ja finantsasutuste eesBiguste keelust (ELi toimimise lepingu artikkel 124)
kinnipidamist; kooskdla EKPSi eesmérkidega (ELi toimimise lepingu artikli 127
I6ige 1) ja ulesannetega (ELi toimimise lepingu artikli 127 I16ige 2) ning muid
aspekte, mis on seotud liikmesriikide keskpankade liitumisega EKPSiga.

Hindade stabiilsuse kriteerium on ELi toimimise lepingu artikli 140 I8ike 1
esimeses taandes méératletud jargmiselt: , hindade stabiilsuse korge taseme
saavutamine; see nahtub inflatsioonim&arast, mis on hindade stabiilsuse mdttes
ldhedane kolme koige paremaid tulemusi saavutava liikmesriigi omale *.

Lahenemiskriteeriumide protokolli artiklis 1 on sétestatud, et ,, hindade stabiilsuse
kriteerium tédhendab, et liikmesriigil on pUsiva stabiilsustasemega hinnanditajad ning
keskmine inflatsiooniméar vaadelduna (ihe aasta kestel enne kontrollimist ei Uleta
rohkem kui 1,5 protsendipunkti vOrra kolme kdige paremaid tulemusi saavutava
liilkmesriigi maara. Inflatsiooni mdodetakse vorreldaval alusel tarbijahinnaindeksi

. -~ vy q. v . 5
abil, vottes arvesse riiklike mddratluste erinevust .

Plsivuse ndue tadhendab, et rahuldav inflatsioonitase tuleb saavutada pigem ténu
sisendikulude ja muude hindu struktuurselt mojutavate tegurite diinaamikale, mitte
ajutiste tegurite mdjul. Seepérast hinnatakse ldhenemise hindamise kaigus
inflatsioonivaljavaateid mojutavaid tegureid ning viidatakse ka komisjoni talituste
hiljutisele inflatsiooniprognoosile®. Samuti hinnatakse aruandes, kas on téenzoline, et
riik saavutab jargnevate kuude jooksul kontrollvéartuse.

Inflatsiooni kontrollvaartuseks 2020. aasta mértsis arvutati 1,8 %, vottes aluseks
Portugali, Kiprose ja Itaalia kui kolme kodige paremaid tulemusi saavutanud
lilkmesriigi naitajad’.

Riigi rahanduse seisundiga seotud lahenemiskriteerium on maéaratletud ELi
toimimise lepingu artikli 140 I0ike 1 teises taandes jargmiselt: , riigi rahanduse

Komisjon avaldas varskeima hdiremehhanismi aruande 2019. aasta detsembris ja sellele vastavad pohjalikud analiiiisid 2020. aasta
veebruaris.

Hindade stabiilsuse kriteeriumi puhul mdddetakse inflatsiooni Euroopa parlamendi ja nbukogu méadruses (EL) 2016/792 méératletud
tarbijahindade harmoneeritud indeksi alusel.

Kdik kéesoleva aruande kohased inflatsiooni- ja muude tegurite prognoosid parinevad komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosist.
Komisjoni talituste prognoosid pdhinevad vélistegureid késitlevatel tldistel eeldustel ja eeldusel, et poliitikat ei muudeta, ning nende
puhul vetakse arvesse meetmeid, mille kohta on piisavalt iksikasjalikku teavet.

Vastavad 12 kuu keskmised inflatsiooniméérad olid 0,2 %, 0,4 % ja 0,4 %.
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stabiilsus; see nahtub niisuguse eelarveseisundi saavutamisest, kus puudub
eelarvepuudujaak, mis artikli 126 16ike 6 kohaselt on iilemddrane “.

Lisaks on lahenemiskriteeriumide protokolli artiklis 2 satestatud, et kdnealune
kriteerium téhendab, et , kontrollimise ajal ei kehti liikmesriigi suhtes nimetatud
lepingu artikli 126 15ikes 6 nimetatud ndukogu otsus ulemaarase eelarvepuudujaagi
olemasolu kohta .

Vahetuskursi kriteerium on ELi toimimise lepingu artikli 140 16ike 1 kolmandas
taandes maéératletud jargmiselt:  , kinnipidamine  Euroopa  Rahasiisteemi
vahetuskursimehhanismiga ettenahtud normaalsetest kdikumispiiridest vahemalt
kahe aasta jooksul, devalveerimata oma vddringut euro suhtes “.

Lahenemiskriteeriumide protokolli artiklis 3 on satestatud: ,, Euroopa Rahasiisteemi
vahetuskursimehhanismis osalemise kriteerium téahendab, et liikmesriik on jarginud
Euroopa Rahaslsteemi  vahetuskursimehhanismis ettendhtud  normaalseid
kbikumispiire ilma tosiste pingeteta vahemalt kahe aasta jooksul enne kontrollimist.
Eelkdige ei tohi litkmesriik olla sama aja jooksul omal algatusel devalveerinud oma
raha kahepoolset keskmist kurssi euro suhtes “8

Ké&esolevas aruandes on asjaomane kaheaastane periood vahetuskursi stabiilsuse
hindamiseks ajavahemik 2018. aasta 24. aprillist kuni 2020. aasta 23. aprillini.
Vahetuskursi stabiilsuse hindamisel votab komisjon arvesse lisanditajate muutusi, nt
valisvaluutareservide areng ja lUhiajalised intressimaédrad, samuti vahetuskursi
stabiilsuse sailitamiseks voGetud poliitikameetmete (sh sekkumised valuutaturul,
vajaduse  korral  rahvusvaheline  finantsabi) mdju. Praegu ei osale
vahetuskursimehhanismis tikski selles lahenemisaruandes hinnatud liikmesriik, mille
suhtes on kehtestatud erand. Vahetuskursimehhanismiga liitumise Ule otsustatakse
litkmesriigi taotluse korral kdikide vahetuskursimehhanismis osalejate vastastikusel
kokkuleppel®. See aruanne ei ole seotud vahetuskursimehhanismiga liitumise
protsessiga ja selles ei anta hinnangut liikmesriigi vahetuskursimehhanismiga
liitumise vdimele.

ELi toimimise lepingu artikli 140 18ike 1 neljanda taandega on ette nihtud, et
liilkmesriik, mille suhtes on kehtestatud erand, peab saavutama vastastikuse
Iahenemise ja vahetuskursimehhanismis osalemise pusikindluse, mis peegeldub tema
pikaajaliste intressimaarade tasemes. Lisaks on lahenemiskriteeriumide protokolli
artiklis 4 satestatud, et ,, intressimddrade Idhenemiskriteerium tihendab, et
vaadelduna Uhe aasta kestel enne kontrollimist on liikmesriigil olnud keskmine
nominaalne pikaajaline intressimaar, mis ei lleta rohkem kui kahe protsendipunkti
vorra kolme [hindade stabiilsuse seisukohast] kdige paremaid tulemusi saavutava
lilkmesriigi maara. Intressimaarasid moddetakse pikatahtajaliste riigi vblakirjade
vOi nendega vorreldavate vaartpaberite alusel, vottes arvesse riiklike maaratluste
erinevust .

Intressimaara kontrollvaartuseks 2020. aasta martsis saadi 2,9 %0,

ELi toimimise lepingu artikli 140 I6ike 1 kohaselt tuleb aruandes uurida ka teisi
majandusliku l6imumise ja l&henemise seisukohalt olulisi tegureid. Nende

Vahetuskursi kriteeriumile vastavuse hindamisel uurib komisjon, kas vahetuskurss on jaénud vahetuskursimehhanismi keskmise méaéra
lahedale; samas vOib 5. aprillil 2003 Ateenas ECOFINi mitteametlikul kohtumisel vastuvbetud 0hinevaid riike ja
vahetuskursimehhanismi kasitleva iihisavalduse kohaselt arvesse vétta kursi tugevnemise pdhjuseid.

Vahetuskursimehhanismis osalejad on euroala rahandusministrid, Euroopa Keskpank, euroalavéliste liikmesriikide rahandusministrid ja
keskpangad.

2020. aasta martsis kohaldatud kontrollvaartus arvutati Portugali, Kiprose ja Itaalia keskmiste pikaajaliste intressiméarade (vastavalt
0,5 %, 0,8 % ja 1,6 %) aritmeetilise keskmisena, millele liideti kaks protsendipunkti.
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1.

lisategurite hulka kuuluvad turgude I6imumine, maksebilansi jooksevkonto, t06j0u
thikukulude ning muude hinnaindeksite areng. Viimaseid késitletakse hindade
stabiilsuse hindamise kaigus. Arvesse voetavad lisategurid on olulised nditajad, mille
alusel hinnatakse, kas liikmesriigi 16imumine euroalaga kulgeks raskusteta, ja mis
aitavad hinnata lahenemise pusivust.

COVID-19 pandeemia on tdsine vapustus, mis hairib fundamentaalselt ELi ja selle
liilkmesriikide majandust. Seetdttu vOib see oluliselt mdjutada majandusliku
ldhenemise naitajaid, raskendades ldhenemise pulsivuse hindamist. COVID-19
pandeemia moju 2020. aasta lahenemisaruandes kasutatud ajaloolistele andmetele on
aga piiratud. Selle peamine p6hjus on andmete seisu kuupdevast (23. aprill)
tulenevad piirangud, mis téhendavad koos aluslepingus maéaratletud hindade
stabiilsuse ja pikaajaliste intressimadérade Kkriteeriumide arvutamise meetoditega (st
kasutada tuleb Uhe aasta keskmisi), et asjaomased andmed kajastavad jatkuvalt suurel
maéaaral COVID-19 pandeemiale eelnenud olukorda. Lisaks toimus komisjoni viimane
makromajandusliku tasakaalustamatuse hindamine samuti enne pandeemiat (vt
allmérkus 3).

COVID-19 pandeemia mdjuga selle aruande tulevikku suunatud osadele arvestatakse
komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosi sisendite kaudu, st kasutades
komisjoni viimast ké&ttesaadavat prognoosi. See prognoos on komisjoni esimene
pdhjalik 2020. ja 2021. aasta COVID-19 kriisi tdendolise majandusliku moju
hindamine ning seetdttu Gimbritseb seda tavalisest suurem ebakindlus™. Lisaks esitas
komisjon 20. mail 2020 igale liikmesriigile Euroopa poolaasta raames
poliitikasuunised riigipdhiste soovituste kujul*?. Need kajastavad muu hulgas seda, et
komisjon esitas 19. martsil 2020 oma arvamuse, mille kohaselt olid tingimused, mis
vOimaldavad liidu institutsioonidel aktiveerida ELi eelarveraamistiku tldise
vabastusklausli, tdidetud, ning millele liikmesriikide rahandusministrid reageerisid
23. martsil 2020 positiivselt, mis hdlbustab vajalike eelarvemeetmete votmist seoses
COVID-19 kriisi majanduslike tagajirgedega. Uldise vabastusklausli aktiveerimine
vOimaldab ajutiselt korvale kalduda keskpika perioodi eelarve-eesmargi
saavutamiseks ndutud kohandamiskavast, eeldusel et kérvalekaldumine ei ohusta
riigi rahanduse jatkusuutlikkust keskpikas perspektiivis®.

BULGAARIA

Oigusaktide koosk®dla ja lahenemiskriteeriumide taitmise kohta antud hinnangu
pdhjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et Bulgaaria
ei téida euro kasutuselevotu tingimusi.

Bulgaaria Oigusaktid, eelkbige Bulgaaria keskpanga seadus, ei ole taielikult
kooskdlas ELi toimimise lepingu artikli 131 kohase ndude tditmise kohustusega.
Ebakdlad ja puudused on seotud keskpanga sdltumatusega, rahastamiskeeluga ja
keskpanga liitumisega EKPSiga euro kasutuselevdtu ajal seoses ELi toimimise

Prognoosiperioodist véljapool v6ib COVID-19 kriisil olla méarkimisvaarne mdju majanduslikele struktuuridele liikmesriikides, mille
suhtes on kehtestatud erand, naiteks seoses t66j6u liikuvuse voi Uleilmsetesse vaértusahelatesse 16imumisega. Seda mdju aga kaesolevas
aruandes ei hinnata.

V1t https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-
prevention-correction/european-semester/european-semester-timeline/eu-country-specific-recommendations_et.

Lisateavet saab aadressilt https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/2_en_act_partl_v3-adopted_text.pdf.
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lepingu artikli 127 16ike 2 ja EKPSI/EKP pdhikirja artikli 3 kohaste EKPSI
ulesannetega.

Bulgaaria ei taida hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2020. aasta martsile eelnenud
12 kuu jooksul oli keskmine inflatsiooniméaar Bulgaarias 2,6 %, mis on kdrgem Kkui
kontrollvaartus 1,8 %. Prognooside kohaselt peaks see aga jargmistel kuudel
kontrollvaartusele lahenema.

Aastane THHI inflatsioon kiirenes 1,7 %-It 2018. aasta aprillis 3,7 %-ni augustis
ning aeglustus 2018. aasta 18pus taas 2,3 %-ni. Seejarel hoogustus see 2019. aasta
aprilliks 3,1 %-ni ja aeglustus septembriks 1,6 %-ni. Peale seda hakkas inflatsioon
taas suurenema, kiindides 2020. aasta jaanuaris 3,4 %-ni. Inflatsioon kdikus
ennekdike energia- ja tootlemata toiduainete hindade t6ttu. Teenuste inflatsioon oli
tugev, osaliselt t66joéu Uhikukulu kiire kasvu tottu. To6deldud toiduainete hinnad
panustasid Uha rohkem koguinflatsiooni, samas kui toostuskaupadel (v.a
energiakaubad) oli parssiv méju. 2020. aasta jaanuaris hakkas aastainflatsioon
vahenema ja oli 2020. aasta martsis 2,4 %.

Joonis 2a. Bulgaaria - inflatsioonikriteeriumalates 2014. aastast
(protsentides, 12 kuu libisev keskmine)
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Markus: 2020. aasta detsembri punktid t&histav ad prognoositud
konfrollvadrtust jariigi 12 kuu keskmist inflatsiooni— need on Bulgaaria puhul vordsed.
Allikad: Eurostat, komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoos.

Komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosi kohaselt vaheneb inflatsioon 2020.
aastal 1,1 %-ni ja jadb 2021. aastal samale tasemele. Prognoosi kohaselt vaheneb
koguinflatsioon 2020. aastal markimisvaarselt tingituna langevatest energiahindadest
ja teenuste hindade inflatsiooni jarsust aeglustumisest vahenenud néudluse tottu
COVID-19 pandeemiast mojutatud teenindussektorites. Bulgaaria suhteliselt madal
hinnatase (2018. aastal umbes 49 % euroala keskmisest) osutab sellele, et pikema aja
jooksul vdib toimuda hinnataseme oluline 1ahenemine.

Bulgaaria taidab riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. Bulgaaria kohta
ei ole tehtud ndukogu otsust Ullemé&arase eelarvepuudujddgi olemasolu kohta.
Valitsemissektori eelarveulejadk suurenes 1,1 %-It SKPst 2017. aastal 2,0 %-le
SKPst 2018. aastal ja 2,1 %-le SKPst 2019. aastal. Vastavalt komisjoni talituste
2020. aasta kevadprognoosile, mis pdhineb eeldusel, et poliitika ei muutu, peaks
valitsemissektori eelarvepositsioon muutuma 2020. aastal COVID-19 pandeemia
negatiivse moju tdttu negatiivseks (—2,8 % SKPst) ja olema 2021. aastal —1,8 %
SKPst. Bulgaaria valitsus prognoosib aga pisut Ule 3% valitsemissektori



eelarvepuudujadki. 20. mail 2020 vottis komisjon aluslepingus satestatud
kontrollvaartuse (3 % SKPst) kavandatud dletamise tottu ELi toimimise lepingu
artikli 126 16ike 3 alusel vastu aruande. Aruandes jouti jareldusele, et stabiilsuse ja
kasvu pakti kohane eelarvepuudujadgi kriteerium on téidetud ja Bulgaaria on ainus
ELi riik, kus see 2020. aastal nii on. Valitsemissektori koguvdla suhe SKPsse
vahenes umbes 25 %-It 2017. aastal 20,4 %-le 2019. aastal, kuid peaks 2020. aastal
suurenema 25,5 %-le ja 2021. aastal 25,4 %-le. Bulgaaria eelarveraamistikku on
viimaste aastate jooksul tugevdatud ning Bulgaaria on kohustatud jargima majandus-
ja rahaliidu valitsustevahelise stabiilsuse, koordineerimise ja juhtimise lepingu
fiskaalkokkuleppe satteid.

Joonis 2b. Bulgaaria - valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg
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(*) Komisjoni talitluste 2020. aasta kevadprognoos.

Allikas: Eurostat, komisjoni talitused.

Bulgaaria ei tdida vahetuskursi kriteeriumi. Bulgaaria leev ei osale
vahetuskursimehhanismis. 2018. aasta juulis teatas Bulgaaria kavatsusest kehtestada
vahetuskursimehhanismiga edukaks liitumiseks vajalikud elemendid. Et tagada sujuv
uleminek ja osalemine vahetuskursimehhanismis, vottis Bulgaaria kohustuse votta
enne vahetuskursimehhanismiga liitumist mitmeid meetmeid (st eelnevaid kohustusi)
jargmises  kuues poliitikavaldkonnas:  pangandusjarelevalve,  makrotasandi
usaldatavusraamistik, pangandusvalise finantssektori jarelevalve,
maksejouetusraamistik, rahapesuvastane raamistik ning riigi omanduses olevate
ettevotete juhtimine. Bulgaaria to6tab praegu nende eelnevate kohustuste taitmise
nimel, tehes tihedat koost6dd komisjoni ja EKPga, kes jalgivad tema edusamme.
Bulgaaria keskpanga eesmérk on tagada hindade stabiilsus vahetuskursi seotuse
kaudu valuutakomitee stisteemi raames. Bulgaaria kehtestas valuutakomitee siisteemi
1997. aastal, sidudes Bulgaaria leevi Saksa margaga ja hiljem euroga. Kaheaastase
hindamisperioodi jooksul on Bulgaaria leevi ja euro vahetuskurss olnud stabiilne,
mis on kooskdlas valuutakomitee stisteemiga.

Bulgaaria taidab pikaajaliste intressimaarade lahenemise Kriteeriumi. 2020.
aasta martsile eelnenud aasta jooksul oli keskmine pikaajaline intressimaar
Bulgaarias 0,3 %, mis on oluliselt madalam kui kontrollvaértus 2,9 %. Pikaajalised
intressiméérad vahenesid Bulgaarias 1,1 %-It 2018. aasta mais 2020. aasta
veebruariks 0,1 %-le. Intressiméédrade vahe Saksamaa vordlusvdlakirjadega pusis
enamasti 60 baaspunkti ligidal, sealjuures olid vahed 2018. aasta oktoobri paiku
méarkimisvaarselt vdiksemad ja 2019. aasta augusti paiku suuremad. 2020. aasta
maértsis oli vahe ligikaudu 70 baaspunkti.



Uuriti ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude 1dimumist. Bulgaarias
on viimastel aastatel registreeritud markimisvadrsed valiskaubanduse (Ulejéagid.
Bulgaaria majandus on euroalaga tugevalt I6imunud kaubandussuhete ja
investeeringute kaudu. Arikeskkonda kajastavate valitud naitajate alusel on Bulgaaria
tulemused kehvemad kui paljude euroala liikmesriikide omad. Probleemid on seotud
ka institutsioonilise raamistikuga, sh korruptsiooni ja valitsemissektori téhususega.
Arikeskkonna parandamiseks voetakse aga meetmeid, ennekdike seoses
maksejOuetuse raamistiku ja riigi omanduses olevate ettevotete juhtimisega. Lisaks
on tehtud edusamme finantssektori juhtimise tugevdamisel ja reguleerimisega seotud
lahendamata  kisimustega tegelemisel. Bulgaaria finantssektor on ELi
finantssektoriga tugevalt 16imunud, peamiselt tanu suurele vélisomandusele
pangandussektoris. Makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse raames
tuvastati, et Bulgaaria vajab pohjalikku analuisi. Viimase k&igus jouti jareldusele, et
Bulgaarias ei ole makromajanduslikku tasakaalustamatust (millega muudeti eelnevat
jareldust makromajandusliku tasakaalustamatuse kohta).

2. TSEHHI

Oigusaktide koosk®dla ja lahenemiskriteeriumide taitmise kohta antud hinnangu
pbhjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et TSehhi ei
taida euro kasutuselevotu tingimusi.

TSehhi o6igusaktid, eelkdige TsSehhi Rahvusndukogu seadus nr 6/1993 Tsehhi
keskpanga (Ceska narodni banka) kohta, ei ole taielikult kooskdlas ELi toimimise
lepingu artikli 131 kohase ndude téitmise kohustusega. Ebakdlad on seotud
keskpanga soltumatusega ja keskpanga liitumisega EKPSiga euro kasutuselevdtu ajal
seoses TSehhi keskpanga eesmirkide ja ELi toimimise lepingu artikli 127 1dike 2 ja
EKPSI/EKP pohikirja artikli 3 kohaste EKPSi iilesannetega. Lisaks on TSehhi
keskpanga seaduses puudujadgid seoses rahastamiskeelu ja EKPSi Ulesannetega.

Tsehhi ei tdida hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2020. aasta mértsile eelnenud 12
kuu jooksul oli keskmine inflatsioonimddr TSehhis 2,9 %, mis on oluliselt kdrgem
kui kontrollvaartus 1,8 %. Prognooside kohaselt peaks see kontrollvéartusest
tunduvalt kGrgemaks jadma ka jargmistel kuudel.



Joonis 3a. Tsehhi- inflatsioonikriteeriumalates 2014. aastast

(protsentides, 12 kuu libisev keskmine)
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Mdérkus: 2020. aasta detsembri punktid t&histavad prognoositud
kontrollv &artust jariigi 12 kuu keskmist inflatsiooni.
Allikad: Eurostat, komisjoni talituste 2020. aasta kev adprognoos.

Aastane THHI inflatsiooni maar tdusis viimasel hindamisel tdheldatud 1,6 %-It 2018.
aasta martsis 2,4 %-le 2018. aasta augustis. Pérast langust 1,6 %-le 2018. aasta
detsembris oli THHI inflatsioon terve 2019. aasta valtel stabiilselt tGusuteel. Seega
oli THHI inflatsiooni aastane keskmine mé&ar 2018. aastal 2,0 % ja 2019. aastal
2,6 %. Aastainflatsiooni kiirenemine terve 2019. aasta véltel kajastas energia- ja
toiduainete hindade suuremat osatdhtsust inflatsioonis ning teenindussektori
suuremat hinnatdusu. 2019. aasta I6pus hakkas aastainflatsioon markimisvéarselt
hoogustuma ning oli 2020. aasta alguses kiire, eelkdige toiduainete hindade tdusu,
reguleeritud hindade suurenemise ja kaudsete maksude muudatuste tdttu. 2020. aasta
martsis oli aastane THHI inflatsioon 3,6 %.

COVID-19 pandeemiaga seotud ndudluse véhenemisest, tooturu I6dvendamisest ja
langevate naftahindadest tingituna prognoositakse komisjoni talituste 2020. aasta
kevadprognoosis, et aastane THHI inflatsioon on 2020. aastal keskmiselt 2,3 % ja
2021. aastal 1,9 %. Tsehhi hinnatase (2018. aastal umbes 69 % euroala keskmisest)
osutab sellele, et pikema aja jooksul vdib toimuda téiendav hinnataseme lahenemine.

TSehhi tiaidab riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. TSehhi kohta ei ole
tehtud nbukogu otsust Ulemaddrase eelarvepuudujéddgi olemasolu  kohta.
Valitsemissektori eelarvepositsioon oli 2019. aastal llejaagis 0,3 % SKPst. COVID-
19 kriisi mdju valguses prognoositakse komisjoni talituste 2020. aasta
kevadprognoosis, et valitsemissektori eelarvepositsioon on 2020. aastal —6,7 %
SKPst ning 2021. aastal —4 % SKPst, eeldusel, et poliitika ei muutu. 20. mail 2020
vottis komisjon aluslepingus sétestatud kontrollvaartuse (3 % SKPst) kavandatud
uletamise tottu ELi toimimise lepingu artikli 126 I6ike 3 alusel vastu aruande.
Aruandes jouti jareldusele, et stabiilsuse ja kasvu pakti eelarvepuudujaagi kriteerium
ei ole téidetud. Praeguse olukorra valguses leiab komisjon, et selles etapis ei tohiks
otsustada, kas kohaldada TsSehhi suhtes ililemidrase eelarvepuudujddgi menetlust.
Valitsemissektori koguvdla suhe SKPsse langes 2019. aastal alla 31 %. Prognooside
kohaselt suureneb see 2020. aastal 39 %-ni ja 2021. aastal 40 %-ni. TSehhi riiklik



eelarveraamistik on hasti arenenud. COVID-19 pandeemia valguses tegi parlament
hiljuti Kkiire seadusandliku muudatuse, et suurendada 2021. aastal struktuurse
eelarvepuudujadgi ulemmadra 1 %-It 4 %-le SKPst ja muuta kohandamiskava 2027.
aastani.

Joonis 3b. Tsehhi- valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg
Umberpéératudskaala  (protsentides SKPst)
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(*) Komisjoni talitluste 2020. aasta kevadprognoos.
Allikas: Eurostat, komisjoni talitused.

TSehhi ei téida vahetuskursi kriteeriumi. Tsehhi kroon ei osale
vahetuskursimehhanismis. TSehhi kasutab ujuvkursi silisteemi, mis voimaldab
keskpangal valuutaturul sekkuda. Krooni vahetuskurss oli 2018. aasta mais 25,6
CZK/EUR ja see tugevnes pdrast seda, kui TSehhi keskpank suurendas 2018. aasta
teises pooles rahapoliitilisi intressiméarasid neli korda, ainult ajutiselt. 2019. aasta
alguses koikus see suhteliselt kitsa vahemiku piires taseme 25,7 CZK/EUR ligidal ja
langes seejarel 2019. aasta septembris tasemele 25,9 CZK/EUR (st umbes 1 %).
Parast seda hakkas krooni kurss stabiilselt tugevnema ja kitndis veebruaris tasemeni
25,1 CZK/EUR. Pédrast COVID-19 pandeemiast tingitud liikumispiirangute
kehtestamist odavnes krooni kurss markimisvaarselt ja oli 2020. aasta martsis Ule
26,6 CZK/EUR. Luhiajaliste intressiméarade vahed euroala omadega kasvasid
umbes 120 baaspunktilt 2018. aasta mais umbes 240 baaspunktini 2020. aasta
martsis. Ké&esolevale hinnangule eelnenud kahe aasta jooksul ndrgenes TSehhi kroon
euro suhtes ligikaudu 4,3 %.

Tsehhi tdidab pikaajaliste intressimaarade lahenemise kriteeriumi. Keskmine
pikaajaline intressiméédr oli TSehhis 2020. aasta martsile eelnenud aastal 1,5 %, mis
on madalam kui kontrollvéartus 2,9 %. TSehhi pikaajaline intressimdar tousis pisut,
1,9 %-It mais 2,1 %-le 2018. aasta juunis. See jai 2018. aasta oktoobrini stabiilselt
2,1 % juurde ja langes 2019. aasta esimeses pooles kindlalt 1,4 %-le. P&rast ajutist
langust 1 %-le 2019. aasta augustis hakkas see taas tdusma ja kitndis 2020. aasta
jaanuaris 1,6 %-ni. Hiljuti maar langes ja oli 2020. aasta martsis 1,3 %.
Intressiméérade vahe Saksamaa vordlusvdlakirjadega kdikus 2020. aasta alguses 190
baaspunkti umber.

Uuriti ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude I6imumist. 2018. ja
2019. aastal registreeriti TSehhis maksebilansi ilejadk — vastavalt 0,6 % ja 0,5 %.
TSehhi majandus on euroalaga tugevalt 16imunud kaubandussuhete ja investeeringute
kaudu. Arikeskkonda kajastavate valitud niitajate alusel on Tsehhi umbes euroala
litkkmesriikide keskmise tasemel. TSehhi finantssektor on ELi finantssektoriga
tugevalt 18imunud, peamiselt seepérast, et suur osa finantsvahendajatest on
valisomanduses.



3.

HORVAATIA

Oigusaktide kooskéla ja lahenemiskriteeriumide taitmise kohta antud hinnangu
pdhjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et
Horvaatia ei téida euro kasutuselevotu tingimusi.

Horvaatia Oigusaktid on taielikult kooskdlas ELi toimimise lepingu artikli 131
kohase ndude taitmise kohustusega.

Horvaatia taidab hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2020. aasta martsile eelnenud
12 kuu jooksul oli keskmine inflatsioonimaar Horvaatias 0,9 %, mis on madalam kui
kontrollvaartus 1,8 %. Prognooside kohaselt peaks see jadma kontrollvéaartusest
madalamaks ka jargmistel kuudel.

Parast energia-, teenuste ja toOtlemata toiduainete hindade tbusust tingitud
kdrgpunkti saavutamist 2,2% juures 2018. aasta juulis hakkas aastane
inflatsioonimaéar langema, kukkudes 2019. aasta juunis 0,5 %-le. Valitud to6tlemata
toiduainete kdibemaksu vahendamine aeglustas 2019. aasta esimeses pooles THHI
inflatsiooni, samal ajal kui energiahindade inflatsioon hakkas juba 2018. aasta 16pu
poole aeglustuma ja pusis terve 2019. aasta jooksul madalal tasemel. Kaibemaksu
méara muutuse hajutavast mojust tingituna hakkas aastane inflatsiooniméér 20109.
aasta viimases kvartalis jark-jargult kasvama. Pérast 1,8 % korgpunkti saavutamist
2020. aasta jaanuaris alanes see markimisvaarselt jargmisel kahel kuul toimunud
energiahindade jarsu languse tdttu, kukkudes 2020. aasta martsis 0,5 %-le.

Joonis 4a. Horvaatia - inflatsioonikriteerivmalates 2014. aastast
(protsentides, 12 kuu libisev keskmine)
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Mdarkus: 2020. aasta detsembri punktid t&histavad prognoositud
kontrollv &artust jariigi 12 kuu keskmist inflatsiooni.
Allikad: Eurostat, komisjoni talituste 2020. aasta kev adprognoos.

Komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosi kohaselt vaheneb THHI inflatsioon
2020. aasta esimese kvartali nérgema uldise néudluse ja naftahindade languse tottu
2020. aastal 0,4 %-ni ning suureneb seejarel 2021. aastal 0,9 %-ni. Horvaatia
hinnatase (2018. aastal umbes 66 % euroala keskmisest) osutab sellele, et pikema aja
jooksul vdib toimuda téiendav hinnataseme lahenemine.

Horvaatia taidab riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. Horvaatia suhtes
ei ole tehtud ndukogu otsust Ulemadrase eelarvepuudujéagi olemasolu kohta.
Valitsemissektori eelarvepositsioon oli 2018. aastal kergelt positiivne: +0,2 % SKPst.
2019. aastal paranes see veelgi, kiundides +0,4 %-ni SKPst, vaatamata raskustes
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laevatehastega seotud markimisvéarsete tingimuslike kohustuste
materialiseerumisele. Komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosi kohaselt
véheneb  valitsemissektori  eelarvepositsioon — markimisvéarselt  halvenenud
makromajandusliku vaéljavaate ning toohdive ja COVID-19 pandeemia parast
oluliselt vahenenud tuluga dritihingute toetamiseks mdeldud ulatusliku eelarvepaketi
tottu 2020. aastal —7,1 %-le. 2021. aastal peaks valitsemissektori eelarvepositsioon
paranema ja olema —2,2 % SKPst, eeldusel, et poliitika ei muutu. 20. mail 2020 vattis
komisjon aluslepingus satestatud kontrollvaartuse (3 % SKPst) kavandatud uletamise
tottu ELi toimimise lepingu artikli 126 16ike 3 alusel vastu aruande. Aruandes jouti
jareldusele, et stabiilsuse ja kasvu pakti eelarvepuudujéégi kriteerium ei ole téidetud.
Praeguse olukorra valguses leiab komisjon, et selles etapis ei tohiks otsustada, kas
kohaldada Horvaatia suhtes Ulemaérase eelarvepuudujdégi menetlust. Prognoosi
kohaselt suureneb valitsemissektori koguvolg 2020. aastal peaaegu 89 %-ni SKPst
ning hakkab seejarel taas vahenema, kukkudes 2021 aastal alla 84 %. Horvaatia
eelarveraamistik on endiselt suhteliselt ndrk ja nduab téiendavaid seadusandlikke
samme ja rakendamisalaseid joéupingutusi.

Joonis 4b. Horvaatia - valitsemissektori eelarvepositsioon ja volg
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(*) Komisjoni talitluste 2020. aasta kevadprognoos.
Allikas: Eurostat, komisjoni talitused.

Horvaatia ei tdida vahetuskursi Kkriteeriumi. Horvaatia kuna ei osale
vahetuskursimehhanismis. 2019. aasta juulis teatas Horvaatia kavatsusest kehtestada
vahetuskursimehhanismiga edukaks liitumiseks vajalikud elemendid. Et tagada sujuv
uleminek ja osalemine vahetuskursimehhanismis, vottis Horvaatia kohustuse votta
enne vahetuskursimehhanismiga liitumist mitmeid meetmeid (st eelnevaid kohustusi)
jargmises  kuues poliitikavaldkonnas:  pangandusjarelevalve,  makrotasandi
usaldatavusraamistik, rahapesuvastane voitlus, statistika, avaliku sektori juhtimine ja
arikeskkond. Horvaatia tootab praegu nende eelnevate kohustuste taitmise nimel,
tehes tihedat koost66d komisjoni ja EKPga, kes jélgivad tema edusamme. Horvaatia
keskpank kasutab ranget ujuvkursi susteemi, kasutades vahetuskurssi peamise
nominaalse ankruna peaeesmargi — hinnastabiilsuse — saavutamiseks. 2018. aasta
algusest 2020. aasta alguseni oli kuna kurss euro suhtes enamasti stabiilne, kdikudes
pisut taseme 7,44 HRK/EUR ligidal ning ndidates suvekuudel hooajalist ajutist ja
piiratud tugevnemist tanu turismisektoriga seotud vélisvaluuta sissevoolule. 2020.
aasta martsis tabas kunat COVID-19 pandeemia tingimustes véike odavnemine, kui
selle kurss ndrgenes tasemeni ligikaudu 7,60 HRK/EUR, mis oli umbes 2 %
madalam kui kaks aastat varem.

Horvaatia tdidab pikaajaliste intressimaarade lahenemise Kkriteeriumi.
Keskmine pikaajaline intressimadr oli Horvaatias 2020. aasta martsis 0,9 %, mis on
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tunduvalt madalam kui kontrollvaartus 2,9 %. Horvaatia pikaajaline intressimaar
langes 2018. aastal jark-jargult. 2019. aasta esimeses pooles langes see jarsemini,
kukkudes 2019. aasta septembris isegi pisut alla 0,50 %, kui Horvaatia riigivolg
tdsteti positiivse véljavaatega investeerimisjargu tasemele. Jargmistel kuudel kdikus
see tasemel, mis oli veidi tle 0,50 %, ja tousis seejarel 2020. aasta mértsis COVID-
19 pandeemia tingimustes jarsult 1 % ligidale, sealjuures suurenes vahe Saksamaa
pikaajaliste vordlusvdlakirjadega 150 baaspunktini.

Uuriti ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude I6imumist. Horvaatia
véliskaubanduse lejaék suurenes 3,3 %-It SKPst 2018. aastal 4,5 %-le 2019. aastal
tdnu kapitali ja jooksevilekannete konto saldo suurenemisele. Horvaatia majandus
on euroalaga tugevalt l8imunud kaubandussuhete ja investeeringute kaudu.
Arikeskkonda kajastavate valitud naitajate alusel on Horvaatia tulemused kehvemad
kui paljude euroala litkmesriikide omad. Probleemid on seotud ka institutsioonilise
raamistikuga, sh reguleerimise kvaliteediga. Arikeskkonna parandamiseks on vdetud
aga uusi meetmeid, ennekdike selleks, et vahendada halduskoormust ja regulatiivseid
piiranguid. Finantssektor on ELi finantssiisteemiga tugevalt I6imunud, peamiselt
seepérast, et suur osa finantsvahendajatest on vélisomanduses. Makromajandusliku
tasakaalustamatuse menetluse raames tuvastati, et Horvaatia vajab pd&hjalikku
analliisi. Kuigi viimase kaigus jouti jareldusele, et Horvaatias esineb jatkuvalt
makromajanduslik tasakaalustamatus, on vdlataseme tasakaalustamatus viimaste
aastate jooksul tdnu taastunud kasvule ja ettevaatlikule eelarvepoliitikale vahenenud.
Sailinud haavatavus on seotud eelkdige avaliku sektori, erasektori ja vélisvdla kdrge
tasemega aeglase potentsiaalse majanduskasvu tingimustes.

4.  UNGARI

Oigusaktide koosk®éla ja ldhenemiskriteeriumide taitmise kohta antud hinnangu
pdhjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et Ungari ei
taida euro kasutuselevotu tingimusi.

Ungari digusaktid, eelkdige Ungari keskpanga (Magyar Nemzeti Bank) seadus, ei
ole taielikult kooskdlas ELi toimimise lepingu artikli 131 kohase ndude taitmise
kohustusega. Ebakdlad on eelkdige seotud Ungari keskpanga s6ltumatusega,
rahastamiskeeluga ja keskpanga liitumisega EKPSiga euro kasutuselevotu ajal seoses
ELi toimimise lepingu artikli 127 18ike 2 ja EKPSI/EKP pohikirja artikli 3 kohaste
EKPSi (lesannetega. Lisaks on Ungari keskpanga seaduses muid puudusi seoses
Ungari keskpanga liitumisega EKPSiga.

Ungari ei taida hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2020. aasta mértsile eelnenud 12
kuu jooksul oli keskmine inflatsioonimaar Ungaris 3,7 %, mis on oluliselt kdrgem
kui kontrollvdartus 1,8 %. Prognooside kohaselt peaks see kontrollvéaartusest
tunduvalt kbrgemaks jaddma ka jargmistel kuudel.
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Joonis 5a. Ungari-inflatsioonikriteerivmalates 2014. aastast

(protsentides, 12 kuu libisev keskmine)
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Markus: 2020. aasta detsembri punktid tdhistavad prognoositud
kontrollv&drtust jariigi 12 kuu keskmist inflatsiooni.
Allikad: Eurostat, komisjoni talituste 2020. aasta kev adprognoos.

Ungari aastane THHI inflatsioon oli viimasel kahel aastal laiapdhjalistest
hinnatusudest tingituna tdusuteel, kajastades ndudluse tugevat kasvu ja suurenevaid
t06jou Ohikukulusid. To6tlemata toiduainete ja energiahinnad suurendasid uldnaitaja
volatiilsust. Inflatsioon tdusis 2018. aasta oktoobris 3,9 %-le ja langes seejarel 2018.
aasta 16puks 2,8 %-le. 2019. aasta maiks tdusis see 4 %-le, alanes septembriks 2,9 %-
le ja tdusis detsembriks taas 4,1 %-le. Keskmine aastane THHI inflatsioonimaér oli
2018. aastal seega 2,9% ja 2019. aastal 3,4 %. Tootlemata toiduainete ja
energiahindade kiire tdusu tottu kerkis see 2020. aasta jaanuarini veelgi kdrgemale
ning oli 2020. aasta mértsis 3,9 %.

Komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosi kohaselt peaks inflatsioon 2020.
aastal vahenema ligikaudu 3,0 %-ni ja 2021. aastal 2,7 %-ni, kuna eeldatakse, et
naftahindade langemine ja COVID-19-st tingitud majanduslangus vahendavad
alusinflatsiooni. Ungari suhteliselt madal hinnatase (2018. aastal ligikaudu 61 %
euroala keskmisest) osutab sellele, et pikema aja jooksul vdib toimuda hinnataseme
I&henemine.

Ungari taidab riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. Ungari kohta ei ole
tehtud nbukogu otsust Glemé&éarase eelarvepuudujaagi olemasolu kohta. Ungari suhtes
on alates 2018. aasta juunist kohaldatud jarjestikuseid markimisvéarse kdrvalekalde
menetlusi. Valitsemissektori eelarvepuudujaak kahanes 2018. aastal 2,1 %-ni SKPst
vorreldes 2017. aasta 2,5 %-ga SKPst ja vahenes 2019. aastal veelgi, 2,0 %-ni.
Vastavalt komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosile, mis pdhineb eeldusel, et
poliitika ei muutu, peaks see COVID-19 kriisist tingituna suurenema 2020. aastal
5,2 %-ni SKPst ja seejarel vahenema 2021. aastal 4,0 %-ni SKPst. 20. mail 2020
vottis komisjon aluslepingus sétestatud kontrollvaartuse (3 % SKPst) kavandatud
uletamise tottu ELi toimimise lepingu artikli 126 I6ike 3 alusel vastu aruande.
Aruandes jouti jareldusele, et stabiilsuse ja kasvu pakti eelarvepuudujaagi kriteerium
ei ole téidetud. Praeguse olukorra valguses leiab komisjon, et selles etapis ei tohiks
otsustada, kas kohaldada Ungari suhtes llemdadrase eelarvepuudujdégi menetlust.
Valitsemissektori koguvola sunhe SKPsse vahenes 2019. aastal 66,3 %-le ning peaks
suurenema 2020. aastal 75,0 %-le ja olema 2021. aastal 73,5%. Ungari
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eelarveraamistik on hasti valja arendatud tdnu rangetele normidele ja vdlakontrolli
menetlustele kdigis valitsemissektori kihtides; eelarvendukogu roll eelarvepoliitika
kontrollimisel ja kujundamisel on aga nork.

Joonis 5b. Ungari- valitsemissektorieelarvepositsioon ja volg
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(*) Komisjoni talitluste 2020. aasta kevadprognoos.
Allikas: Eurostat, komisjoni talitused.

Ungari ei taida vahetuskursi Kkriteeriumi. Ungari forint ei osale
vahetuskursimehhanismis. Ungari kasutab ujuvkursi susteemi, mis voimaldab
keskpangal valuutaturul sekkuda. Ungari forinti kurss oli 2018. aasta mais umbes
317 HUF/EUR, péarast mida langes see 2018. aasta septembriks tasemele 325
HUF/EUR. Seejarel see tugevnes, kilndides 2019. aasta martsis tasemeni 316
HUF/EUR. Pérast seda odavnes forint euro suhtes, kuna Ungari keskpank teatas
kavatsusest séilitada leebemaid rahapoliitilisi tingimusi kauem kui teised
piirkondlikud keskpangad ja inflatsioon tdusis sihttasemest kdrgemale. 2020. aasta
maértsis ndrgenes forint COVID-19 puhangu tottu veelgi. Lihiajaliste intressimaarade
vahed euroala omadega kasvasid umbes 40 baaspunktilt 2018. aasta mais umbes 100
baaspunktini 2020. aasta martsis. 2020. aasta martsis oli forint euro suhtes ligikaudu
10 % nBrgem kui kaks aastat varem.

Ungari taidab pikaajaliste intressiméaarade lahenemise kriteeriumi. 2020. aasta
maértsile eelnenud aasta jooksul oli keskmine pikaajaline intressiméaar 2,3 %, mis on
madalam kui kontrollvaartus 2,9 %. Kuine keskmine pikaajaline intressimaar
suurenes umbes 2,9 %-It 2018. aasta mais umbes 3,7 %-ni 2018. aasta oktoobris,
kuna forinti suurem valuutarisk arvestati hinna sisse. Seejarel hakkas see taas
vahenema ja langes 2019. aasta detsembris 1,9 %-le, kajastades uuenenud
rahvusvahelist paldlust tootluse poole, kuna suured keskpangad hakkasid
rahapoliitikat veelgi lddvendama. Pikaajaline intressimé&éar tbusis 2020. aasta martsis
COVID-19 kriisi tingimustes 2,4 %-le ning pikaajaliste intressimédédrade vahe
Saksamaa vordlusvdlakirjadega kiiindis umbes 300 baaspunktini.

Uuriti ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude Idimumist.
Maksebilanss halvenes viimase kahe aasta jooksul ennekdike kaupade impordi
tugeva kasvu tottu, kuid jai vaikesesse Ulejadki. Ungari majandus on euroalaga
tugevalt 16imunud kaubandussuhete ja investeeringute kaudu. Arikeskkonda
kajastavate valitud néitajate alusel on Ungari tulemused kehvemad kui paljude
euroala litkmesriikide omad. Ungari finantssektor on ELi finantsslisteemiga tugevalt
[6imunud.
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5.

POOLA

Oigusaktide kooskéla ja lahenemiskriteeriumide taitmise kohta antud hinnangu
pdhjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et Poola ei
téida euro kasutuselevotu tingimusi.

Poola Oigusaktid, eelkdige Poola keskpanga (Narodowy Bank Polski) seadus ja
Poola Vabariigi pdhiseadus, ei ole taielikult kooskdlas ELi toimimise lepingu artikli
131 kohase ndude taitmise kohustusega. Ebakdlad on seotud keskpanga
sOltumatusega, rahastamiskeeluga ja keskpanga liitumisega EKPSiga euro
kasutuselevotu ajal. Lisaks on Poola keskpanga seaduses moned puudused seoses
keskpanga sOltumatusega ja keskpanga liitumisega EKPSiga euro kasutuselevotu
ajal.

Poola ei téida hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2020. aasta martsile eelnenud 12
kuu jooksul oli keskmine inflatsioonimaar Poolas 2,8 %, mis on oluliselt kdrgem kui
kontrollvaartus 1,8 %. Prognooside kohaselt peaks see kontrollvaartusest tunduvalt
kdrgemaks jaddma ka jargmistel kuudel.

Joonis 6a. Poola - inflatsioonikriteeriumalates 2014. aastast
(protsentides, 12 kuu libisev keskmine)
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Mdarkus: 2020. aasta detsembri punktid t&histav ad prognoositud

kontrollv&dartust jariigi 12 kuu keskmist inflatsiooni.
Allikad: Eurostat, komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoos.

Aastane THHI inflatsioon kiirenes 2018. aasta septembriks 1,5 %-ni ja aeglustus
seejarel 2019. aasta jaanuariks taas 0,6 %-ni. Peamiselt suurenenud teenuste hindade
inflatsiooni ja osaliselt suurenenud t66jou Ghikukulu tottu Kiirenes see 2019. aasta
aprilliks 2,1 %-ni ja seejarel novembriks 2,4 %-ni. 2019. aasta I6pus ja 2020. aasta
alguses Kkiirenes aastainflatsioon jérsult, kiindides 2020. aasta jaanuaris 3,8 %-ni.
Seda uldist volatiilsust selgitavad energia- ja to0tlemata toiduainete hindade suured
kdikumised. 2020. aasta mértsis oli aastane THHI inflatsioon 3,9 %.

Komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosi kohaselt suureneb inflatsioon 2,1 %-
It 2019. aastal 2,5 %-ni 2020. aastal ja 2,8 %-ni 2021. aastal peamiselt toiduainete
hindade kasvu t6ttu 2020. aastal ja majanduse taastumise tottu 2021. aastal. Poola
suhteliselt madal hinnatase (2018. aastal ligikaudu 56 % euroala keskmisest) osutab
sellele, et pikema aja jooksul vdib toimuda hinnataseme oluline l&henemine.

Poola taidab riigi rahanduse seisundiga seotud Kkriteeriumi. Poola suhtes ei ole
tehtud ndukogu otsust Ulemadrase eelarvepuudujdégi olemasolu kohta.
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Valitsemissektori eelarvepuudujiék véhenes 1,5 %-It SKPst 2017. aastal 0,2 %-le
SKPst 2018. aastal. Eelarvepuudujéégi suhe SKPsse vahenes 2019. aastal 0,7 %-le
ning komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosi kohaselt kiindib see peamiselt
COVID-19 pandeemia poolt majandustegevusele avaldatavast méjust ja majanduse
toetamise meetmetest tingituna 2020. aastal 9,5 %-ni ja, eeldusel, et poliitika ei
muutu, 2021. aastal 3,8 %-ni. 20. mail 2020 vottis komisjon aluslepingus satestatud
kontrollvaartuse (3 % SKPst) kavandatud dletamise tottu ELi toimimise lepingu
artikli 126 16ike 3 alusel vastu aruande. Aruandes jouti jareldusele, et stabiilsuse ja
kasvu pakti eelarvepuudujadgi kriteerium ei ole taidetud. Praeguse olukorra valguses
leiab komisjon, et selles etapis ei tohiks otsustada, kas kohaldada Poola suhtes
ulemaérase eelarvepuudujéégi menetlust. Valitsemissektori vola sune SKPsse peaks
kasvama oluliselt, 46 %-It 2019. aastal rohkem kui 58 %-le 2021. aastal. Poola riiklik
eelarveraamistik on uldiselt tugev, norkadeks kulgedeks on peamiselt eelarve
planeerimine ja menetlused ning s6ltumatu seire.

Joonis éb. Poola - valitsemissektorieelarvepositsioon ja volg
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(*) Komisjoni talitluste 2020. aasta kevadprognoos.
Allikas: Eurostat, komisjoni talitused.

Poola ei tdida vahetuskursi kriteeriumi. Poola zlott ei osale
vahetuskursimehhanismis. Poola kasutab ujuvkursi sisteemi, mis voOimaldab
keskpangal valuutaturul sekkuda. Zloti kurss euro suhtes pusis viimasel kahel aastal
upris kitsas vahemikus umbes 4,3 PLN/EUR juures. 2018. aasta juulis ja 2019. aasta
augustis-septembris tabas zlotti majanduse aeglustumise markide tdttu luhiajaline
suhteline  ndrkusperiood (kurss oli 4,35 PLN/EUR). Sellele jargnes
tugevnemisperiood, mil keskmine vahetuskurss Kkilndis parast méne suurema
arenenud majandusega riigi rahapoliitika 16dvendamist 2020. aasta jaanuaris
tasemeni 4,25 PLN/EUR. COVID-19 kriisi tulemusena odavnes zlott 2020. aasta
maértsis keskmiselt tasemeni 4,4 PLN/EUR. Luhiajaliste intressimadrade vahed
euroala omadega kasvasid umbes 200 baaspunktilt umbes 210 baaspunktini 2019.
aasta juulis, kuid véhenesid keskmiselt umbes 190 baaspunktini 2020. aasta martsis.
2020. aasta mértsis oli zlott euro suhtes ligikaudu 5 % n6rgem kui kaks aastat varem.

Poola tdidab pikaajaliste intressimaarade lahenemise kriteeriumi. 2020. aasta
martsile eelnenud aasta jooksul oli keskmine pikaajaline intressimaar 2,2 %, mis on
madalam kui kontrollvdartus 2,9 %. Kuu keskmine pikaajaline intressimaar oli
vahemikus mai—november 2018 umbes 3,2 % ning alanes 2019. aasta alguseks
2,7 %-le. 2019. aasta suvel langes see umbes 2 %-ni ja kiiindis 2020. aasta mértsis
umbes 1,8 %-ni. Pikaajaliste intressiméarade vahe Saksamaa vordlusvélakirjadega
oli 2020. aasta maértsis ligikaudu 230 baaspunkti.
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Uuriti ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude I6imumist. Poola
maksebilanss pusis viimasel kahel aastal tanu teenuste bilansi paranemisele tlejaagis.
Poola majandus on euroalaga tugevalt 16imunud kaubandussuhete ja investeeringute
kaudu. Arikeskkonda kajastavate valitud naitajate alusel on Poola umbes euroala
liilkmesriikide keskmise tasemel. Poola finantssektor on ELi finantssektoriga tugevalt
[6imunud.

6. RUMEENIA

Oigusaktide kooskéla ja lahenemiskriteeriumide taitmise kohta antud hinnangu
pdhjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et
Rumeenia ei taida euro kasutuselevotu tingimusi.

Rumeenia 0Oigusaktid, eelkdige Rumeenia keskpanga pohikirja késitlev seadus
nr 312, ei ole taielikult koosk6las ELi toimimise lepingu artikli 131 kohase ndude
taitmise  kohustusega. Ebakdlad on seotud keskpanga sdltumatusega,
rahastamiskeeluga ja keskpanga liitumisega EKPSiga euro kasutuselevdtu ajal.
Lisaks sisaldab Rumeenia keskpanga pohikirja késitlev seadus puudusi seoses
keskpanga sdltumatusega ja keskpanga liitumisega EKPSiga euro kasutuselevétu ajal
selles osas, mis puudutab Rumeenia keskpanga eesmérke ja EKPSi tlesandeid, mis
on satestatud ELi toimimise lepingu artikli 127 I6ikes 2 ja EKPSI/EKP pdhikirja
artiklis 3.

Rumeenia ei tiida hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2020. aasta martsile eelnenud
12 kuu jooksul oli keskmine inflatsioonimddr Rumeenias 3,7 %, mis on oluliselt
kdrgem kui kontrollvaartus 1,8 %. Prognooside kohaselt peaks see kontrollvaartusest
tunduvalt kdrgemaks jadma ka jargmistel kuudel.

Joonis 7a. Rumeenia - inflatsioonikriteeriumalates 2014. aastast

(protsentides, 12 kuu libisev keskmine)
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Markus: 2020. aasta detsembri punktid t&histav ad prognoositud
kontrollv &artust jariigi 12 kuu keskmist inflatsiooni.
Allikad: Eurostat, komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoos.

Aastane THHI inflatsioon suurenes Rumeenias 2018. aastal 4,1 %-ni ning pusis
2019. aastal tugeva tarbijandudluse toel suhteliselt suur, keskmiselt 3,9 %. Pérast
seda, kui varasemate kaibemaksukérbete mdju oli nérgenenud, lleilmsed naftahinnad
kasvama hakanud ja 2017. aasta jaanuari aktsiisikarbe tiihistatud, saavutas inflatsioon
2018. aasta septembris kdrgpunkti 4,7 %. 2018. aasta 16puks vahenes see 3,0 %-ni,
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muu hulgas 2018. aasta neljandas kvartalis toimunud toornafta rahvusvahelise hinna
jarsu languse tottu. Pérast suurenemist 4,4 %-ni 2019. aasta aprillis, vahenes see
2019. aasta oktoobriks 3,2 %-ni, kuid suurenes 2019. aasta detsembris taas 4 %-ni.
2020. aasta esimesel kolmel kuul inflatsioon véhenes, kiiiindides 2020. aasta martsis
2,7 %-ni.

Komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosi kohaselt peaks aastane keskmine
inflatsioonimaar vahenema 2020. aastal 2,5 %-ni ja 2021. aastal 3,1 %-ni. Rumeenia
suhteliselt madal hinnatase (2018. aastal ligikaudu 50 % euroala keskmisest) osutab
sellele, et pikema aja jooksul vBib toimuda hinnataseme oluline 1ahenemine.

Rumeenia ei taida riigi rahanduse seisundiga seotud Kriteeriumi. 2019. aastal
toimunud aluslepingus satestatud eelarvepuudujdédgi kontrollvaartuse Uletamise
tulemusena algatas ndukogu 4. aprillil 2020 Rumeenia suhtes Ulemaarase
eelarvepuudujadgi menetluse, seades Ulema&rase eelarvepuudujddgi korrigeerimise
I6pptahtajaks 2022. aasta. Rumeenia suhtes oli alates 2017. aasta juunist kohaldatud
jarjestikuseid méarkimisvééarse korvalekalde menetlusi, kuid ta ei votnud tulemuslikke
meetmeid. Seega suurenes valitsemissektori eelarvepuudujaak jooksvate kulude
suurenemise ja kapitalikulude eelnevate aastate rekordmadalalt tasemelt taastumise
tottu 2,9 %-It 2018. aastal 4,3 %-ni 2019. aastal. Vastavalt komisjoni talituste 2020.
aasta kevadprognoosile peaks valitsemissektori eelarveulejadk suurenema 2020.
aastal ligikaudu 9,2 %-ni SKPst ja 2021. aastal ligikaudu 11,4 %-ni SKPst eeldusel,
et poliitika ei muutu. COVID-19 kriisi mdju tugevdab peamiselt seadusjargse
pensioni tbusu pohjustatud ekspansiivset suundumust. Valitsemissektori vdla suhe
SKPsse peaks suurenema 35,2 %-It 2019. aastal umbes 46,2 %-ni 2020. aastal ja
54,7 %-ni 2021. aastal. Asjakohase Oigusraamistiku olemasolule vaatamata on
Rumeenia eelarveraamistiku rakendamisega seotud saavutuste loend uldiselt kasin ja
ei ole parast eelmist aruannet paranenud. Pdhjus on selles, et ametiasutused jatkasid
riiklikest eelarvereeglitest korvale kaldumist, muutes need ebatdhusaks.

Joonis 7. Rumeenia- valitsemissektorieelarvepositsioon ja volg
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Allikas: Eurostat, komisjoni talitused.

Rumeenia ei tdida vahetuskursi Kkriteeriumi. Rumeenia leu ei osale
vahetuskursimehhanismis. Rumeenia kasutab ujuvkursi siisteemi, mis v6imaldab
keskpangal valuutaturgudel sekkuda. 2018. aastal oli leu kurss keskmiselt tasemel
4,65 RON/EUR. Pdrast seda, kui leu oli vahemikus jaanuar-mai 2019 euro suhtes
ligikaudu 1% norgenenud, hakkas see 2019. aasta suve jooksul lihiajaliselt
mdddukalt tugevnema, kuid pédrast 2019. aasta oktoobrit jatkus mdddukas
langustrend. Keset COVID-19 puhangut véhenes leu kurss 2020. aasta veebruari
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keskpaiga ja maértsi 18pu vahel umbes 1,1 %. Kolmekuune intressimadrade vahe
euroga oli 2020. aasta martsis ligikaudu 325 baaspunkti (2018. aasta juulis
saavutatud tipptase oli 370 baaspunkti). 2020. aasta martsis oli leu euro suhtes
ligikaudu 3 % ndrgem kui kaks aastat varem.

Rumeenia ei taida pikaajaliste intressimaarade lahenemise kriteeriumi. 2020.
aasta martsile eelnenud aasta jooksul oli keskmine pikaajaline intressiméaar
Rumeenias 4,4 %, mis uUletab kontrollvaartust 2,9 %. Pikaajalised intressimaérad
tousid jark-jargult ligikaudu 4,5 %-It 2018. aasta aprillis 2018. aasta juuliks 5,1 %-le.
Pérast 2018. aasta augustist 2019. aasta maini stabiilselt keskmiselt ligikaudu 4,8 %
juures plsimist hakkasid pikaajalised intressimaarad védhenema ja olid 2019. aasta
novembris 4,3 %. See véhenemine kajastas suurte keskpankade rahapoliitika
I6dvendamise meetmeid, mis vahendasid pikaajalist tootlust. COVID-19 kriisi
stivenedes suurenesid pikaajalised intressimédédrad 2020. aasta martsis 4,6 %-ni ning
pikaajaliste intressimaarade vahe Saksamaa vordlusvdlakirjadega kiundis sel kuul
510 baaspunktini.

Uuriti ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude 16imumist. Rumeenia
maksebilanss muutus 2017. aastal esimest korda viie aasta jooksul negatiivseks ja
halvenes veelgi, olles 2018. aastal —3,2 % SKPst ja 2019. aastal —3,3 % SKPst, mis
oli selles aruandes analiiiisitud riikide tulemustest halvim. Arikeskkonda kajastavate
valitud naitajate pdhjal on Rumeenia tulemused kehvemad kui paljudel euroala
liikmesriikidel. Uks peamisi tegureid, mis on viimaste aastate jooksul arikeskkonda
negatiivselt mdjutanud, on plsiv regulatiivne prognoosimatus. Rumeenia
finantssektor on ELi finantssektoriga tugevalt 16imunud, peamiselt tdnu suurele
valisomandusele  pangandussektoris.  Makromajandusliku  tasakaalustamatuse
menetluse raames tuvastati, et Rumeenia vajab pohjalikku analiiiisi. Viimase kéigus
jouti  jareldusele, et Rumeenias esineb jatkuvalt makromajanduslikku
tasakaalustamatust. Nimelt jatkas jooksevkonto 2019. aastal laienemist, samas kui
ekspansiivse eelarvepoliitika ja prognoosimatu arikeskkonna kontekstis kuhjusid
kulupdhise konkurentsivdimega seotud riskid.

7.  ROOTSI

Oigusaktide koosk®dla ja lahenemiskriteeriumide taitmise kohta antud hinnangu
pdhjal ning asjakohaseid lisategureid arvesse vottes leiab komisjon, et Rootsi ei
taida euro kasutuselevotu tingimusi.

Rootsi 0digusaktid, eelkdige Rootsi keskpanga (Sveriges Riksbank) seadus,
valitsemisseadus ja vahetuskursipoliitika seadus, ei ole téielikult kooskdlas ELi
toimimise lepingu artikli 131 kohase noude tditmise kohustusega. Ebakdlad ja
puudused on seotud keskpanga sdltumatusega, rahastamiskeeluga ja keskpanga
liitumisega EKPSiga euro kasutuselevotu ajal.

Rootsi tdidab hindade stabiilsuse kriteeriumi. 2020. aasta mértsile eelnenud 12
kuu jooksul oli keskmine inflatsioonimadr Rootsis 1,6 %, mis on madalam Kkui
kontrollvaartus 1,8 %. Prognooside kohaselt peaks see jadma kontrollvéartusest
madalamaks ka jargmistel kuudel.

Rootsi keskmine inflatsioonimaar kidndis 2019. aastal 1,7 %-ni, mis on madalam
kui 2,0 % 2018. aastal. Parast luhiajalist plsimist 2,1 % juures 2019. aasta aprillis ja
mais véhenes inflatsioon septembris 1,3 %-ni ning hakkas pérast luhiajalist
suurenemist 1,8 %-ni  novembris taas majanduskasvu  pidurdumisest ja
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energiahindade jérsust langusest tingituna aeglustuma. 2020. aasta maértsis oli aastane
THHI inflatsioon 0,8 %.

Naftahinnad peaksid 2020. aastal avaldama THHI inflatsioonile alandavat survet
ning prognoosi kohaselt jadb palgakasv mdododukaks, millest peaks krooni
prognoositud odavnemise mdju kompenseerimiseks piisama. Seega peaks aastane
keskmine inflatsiooniméér olema komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosi
kohaselt 2020. aastal 0,4 % ja 2021. aastal 1,1 %. Rootsi hinnatase on suhteliselt
kdrge (2018. aastal umbes 116 % euroala keskmisest).

Joonis 8a. Rootsi- inflatsioonikriteerivmalates 2014. aastast

(protsentides, 12 kuu libisev keskmine)
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Mdarkus: 2020. aasta detsembri punktid t&histavad prognoositud
kontrollv&dértust jariigi 12 kuu keskmist inflatsiooni.
Allikad: Eurostat, komisjoni talituste 2020. aasta kev adprognoos.

Rootsi taidab riigi rahanduse seisundiga seotud kriteeriumi. Rootsi suhtes ei
kohaldata praegu ndukogu otsust Uleméaérase eelarvepuudujaagi olemasolu kohta.
Valitsemissektori eelarvepuudujéak vahenes 0,8 %-It SKPst 2018. aastal 0,5 %-le
SKPst 2019. aastal, kajastades SKP reaalkasvu aeglustumise taustal ennekdike
ndrgemat maksutulu laekumist. Komisjoni talituste 2020. aasta kevadprognoosi
kohaselt peaks valitsemissektori eelarvepositsioon COVID-19 Kkriisist tingituna
kiundima 2020. aastal —5,6 %-ni ja 2021. aastal —2,2 %-ni SKPst. 20. mail 2020
vOttis komisjon aluslepingus satestatud kontrollvéaartuse (3 % SKPst) kavandatud
uletamise tottu ELi toimimise lepingu artikli 126 18ike 3 alusel vastu aruande.
Aruandes jouti jareldusele, et stabiilsuse ja kasvu pakti eelarvepuudujdégi kriteerium
ei ole tdidetud. Praeguse olukorra valguses leiab komisjon, et selles etapis ei tohiks
otsustada, kas kohaldada Rootsi suhtes (lemé&&rase eelarvepuudujadgi menetlust.
Valitsemissektori koguvdla suhe SKPsse vahenes 2019. aastal 35,1 %-le, peaks
2020. aastal suurenema 42,6 %-le ning jd&ma 2021. aastal Uldjoontes stabiilselt
42,5 %-le. Rootsil on tugev eelarveraamistik, mida reformiti 2019. aastal, séilitades
eelmise ststeemi pdhisambad ja tugevdades seda uute elementide abil (nditeks vdla
ulemmaéér 35 % SKPst).
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Joonis 8b. Rootsi- valitsemissektorieelarvepositsioon ja volg

Um berpéératud skaala (protsentides SKPst)
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(*) Komisjoni talitluste 2020. aasta kev adprognoos.

Allikas: Eurostat, komisjoni talitused.

Rootsi ei tdida vahetuskursi kriteeriumi. Rootsi kroon ei osale
vahetuskursimehhanismis. Rootsi kasutab ujuvkursi slsteemi, mis voimaldab
keskpangal valuutaturul sekkuda. Kroon jatkas aastatel 2018-2019 pikaajalist
odavnemist euro suhtes. Odavnemine toimus vaatamata rahapoliitika mdningasele
karmistumisele (vGrreldes euroalaga) ning kolme aasta STIBORI ja EURIBORI vahe
laienemisele 2019. aastal, sealjuures oli viimane 2018. aastal keskmiselt —7 ja 2019.
aastal 33 baaspunkti. 2020. aasta mértsis oli vahe ligikaudu 65 baaspunkti.
Odavnemine ei olnud aruandega hdlmatud perioodil Ghtlane: euro saavutas 2019.
aasta oktoobris haripunkti 10,80 SEK/EUR juures ning odavnes seejarel 2019. aasta
detsembrist 2020. aasta veebruarini vahemikuni 10,5-10,6. COVID-19 kriis t0i kaasa
krooni ajutise tugeva odavnemise. 2020. aasta martsile eelnenud kahe aasta jooksul
oli krooni ja euro suhe keskmiselt ligikaudu 10,5 SEK/EUR ning kroon ndrgenes
euro suhtes umbes 7 %.

Rootsi tdidab pikaajaliste intressimaarade lahenemise kriteeriumi. 2020. aasta
maértsile eelnenud aasta jooksul oli keskmine pikaajaline intressimaar Rootsis —
0,1 %, mis on oluliselt madalam kui kontrollvaartus 2,9 %. Rootsi pikaajalised
kuupdhised intressimédérad olid 2019. aasta augustis rekordmadalal tasemel: —0,36.
Parast eelmise aasta novembri miinusest valjumist muutus intressimadr 2020. aasta
veebruaris taas negatiivseks, olles 2020. aasta martsis COVID-19 kriisi ajal —0,17 %.
Vahe Saksamaa vordlusvdlakirjadega pusis vaike, olgugi et see suurenes pisut 2019
aastal parast vdhenemist 2018. aastal. 2020. aasta mértsis oli see 37 baaspunkii.

Uuriti ka lisategureid, sh maksebilansi muutust ning turgude I6imumist. Rootsi
maksebilanss on pusinud Ulejaagis — 2018. aastal 1,7 % SKPst ja 2019. aastal 3,9 %
SKPst. Rootsi majandus on euroalaga tugevalt I6imunud kaubandussuhete ja
investeeringute kaudu. Arikeskkonda kajastavate valitud naitajate pdhjal on Rootsi
tulemused paremad kui enamikul euroala litkmesriikidel. Rootsi finantssektor on ELi
finantssektoriga tugevalt 16imunud. Makromajandusliku tasakaalustamatuse
menetluse raames tuvastati, et Rootsi vajab tdiendavat pohjalikku analtiisi. Viimase
kaigus jouti jareldusele, et Rootsis esineb jatkuvalt makromajanduslikku
tasakaalustamatust, kuna liiga kérged eluasemehinnad koos kodumajapidamiste vola
jatkuva suurenemisega kujutavad endast korraparatu korrektsiooni riski.
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