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PRANESIMAS APIE |SPEJIMO MECHANIZMO ATASKAITA

Ispéjimo mechanizmo ataskaitoje (|JMA), remiantis makroekonominio disbalanso
procediiros rezultaty suvestinés ekonominiu vertinimu, nurodomos valstybés narés,
kuriose, Komisijos nuomone, gali biiti susidares disbalansas arba gali kilti jo susidarymo
rizikal. Atliekant 3j vertinima atsizvelgiama | 2022 m. galutinius duomenis, kurie aiskinami
laikantis perspektyvaus pozidrio ir atsizvelgiant | galimos rizikos raidg, remiantis 2023 m. mety
ekonomikos pokyciais ir, kai tinkama, Komisijos 2023 m. rudens prognozéje pateiktomis ilgesnio
laikotarpio prognozémis. ISsami analizeé ir priedas su rezultaty suvestinés vertémis pateikiami prie
Sio pranesimo pridedamame Komisijos tarnyby darbiniame dokumente?.

2024 m. jspéjimo mechanizmo ataskaitoje nagrinéjama makroekonominio disbalanso
raida tuo metu, kai infliacija tebéra didelé, bet maZéja, o ekonomikos augimas yra
silpnas. Atrodo, kad bendroji infliacija daugumoje ES Saliy pasieké auksciausig lygj 2023 m.
pradZioje, nes véliau energijos kainos maZzéjo, o toliau mazéjanti maisto produkty infliacija maZina
kainy spaudima. Nepaisant to, kad naujausi duomenys rodo reikSmingg infliacijos sumazéjima, del
pagrindiniy sudedamuyjy daliy inertiSkumo artimiausiu metu gali bdti sunku jg sumaZinti iki labiau
pageidautino lygio. Uzsiteses didelés infliacijos laikotarpis didina tolesniy skirtumy rizika, nes Saliy
ekonomika skirtingai prisitaiko ir perskirsto energijos kainy Soko poveikj. Daugelyje Saliy realusis
augimas sulétéjo, ypat mety pradZioje, nes dél sumazéjusios realiosios namy tkiy perkamosios
galios sumaZéjo vartojimas, o dél pinigy politikos grieztinimo - paklausa. Siuo metu
prognozuojama, kad infliacija ir toliau mazés, nors ir léCiau, o realiojo BVP augimas palaipsniui
didés. Prognozei kylantig rizika lemia pasaulinés aplinkybés: naujas konfliktas Artimuosiuose
Rytuose, besitesiantis Rusijos karas pries Ukraing ir apskritai besikeiCiantis geopolitinis kontekstas,
kuris gali turéti jtakos pasaulinei prekybai ir apsunkinti iSorés salygas. Visame pasaulyje infliacija,
centriniy banky bandymai maZinti infliacinj spaudima ir JAV dolerio brangimas lémé tam tikrg
finansine jtampa uz ES riby.

Konkreéiy sektoriy teminis vertinimas

e 2022 m. einamosios saskaitos balansas sumaZéjo beveik visose valstybése narése,
taciau 2023 m. daug kur jis didéjo. Dél sparciai auganciy energijos kainy poveikio sumaZéjo
perteklius ir padidéjo deficitas. Sumazéjo ir energijos, ir ne energetikos produkty balansas, o
tai rodo pablogéjusias prekybos salygas, taip pat vis dar didele, nors ir mazéjancia, vidaus
paklausg ir valiutos kurso nuvertéjimg kai kuriose Salyse. Didelis einamosios saskaitos perteklius
2022 m. Siek tiek sumazéjo. Daugumos Saliy, kurios yra didelés grynosios skolininkeés,
einamosios saskaitos balansas nesieké lygio, kuris skatinty greitai iStaisyti padétj. Didelés
grynosios iSorés atsargy pozicijos, tiek teigiamos, tiek neigiamos, iS esmés sumazeéjo, taciau
iSliko didelés. 2023 m. iSorés balansas iS dalies grjzo | ankstesnj lygj daugiausia dél mazesniy
energijos kainy ir mazéjancios paklausos. Nors daugelio Saliy nedidelis einamosios sgskaitos
deficitas toliau mazéja, keliose Salyse deficitas tebéra daug didesnis nei iki 2022 m. arba iki
COVID-19 krizés. Be to, Sis deficitas tebéra didesnis, nei blty galima spresti i$ pagrindiniy
rodikliy arba nei baty bdtina siekiant pagerinti iSorés atsargy pozicijas, kad jos baty apdairesnio

1 2011 m. lapkricio 16 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 1176/2011 dél makroekonominiy disbalansy
prevencijos ir naikinimo.
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lygio. Daugumaos Saliy, kurios yra didelés grynosios skolininkés, einamosios saskaitos dideja, nes
mazéja energijos kainy poveikis.

Dél gerokai iSaugusiy energijos kainy 2022 m. euro zonos einamosios saskaitos balansas
labai sumazeéjo ir pirma karta per daugiau kaip deSimtmetj tapo neigiamas, taciau nuo to laiko
jis vis didéjo. Pablogeéjus prekybos salygoms, nominalusis prekybos balansas smarkiai sumazéjo,
nes importo verté augo daug sparciau nei eksporto, o realusis prekybos balansas iS esmeés isliko
stabilus. Geréjant prekybos salygoms ir maZéjant realiajai paklausai, 2022 m. pabaigoje euro
zonos einamoji saskaita pradéjo atsigauti ir antrajj 2023 m. ketvirtj vél tapo pertekliné.
Prognozuojama, kad Siais ir kitais metais ji ir toliau gerés, stipréjant prekybos balansui. Apskritai,
sumazéjus grynosioms tarptautiniy investicijy pozicijoms, euro zonoje jvyko Sioks toks iSorés
pozicijy perbalansavimas; Siy pozicijy pokyciai buvo didesni Salyse, kurios yra grynosios
skolininkés, nepaisant to, kad jy einamosios sgskaitos gerokai sumazéjo.

2022 ir 2023 m. vienetui tenkanéiy darbo sanaudy augimas apskritai labai paspartéjo ir
tarp 3aliy Zenkliai skyrési, be kita ko, euro zonoje, kurioje skirtumai kelia didesne rizika
konkurencingumui. Labai didelis augimas kai kuriose valstybése narése staigiai paspartejo,
palyginti su pastaraisiais metais. Daugumoje Saliy darbo uZzmokestis gerokai iSaugo, tatiau vis
dar buvo mazesnis uZ pragyvenimo iSlaidy padidéjima. Tai sukeélé spaudima namy Ckiy
biudZzetams, ypa€ maza darbo uZmokestj gaunantiems asmenims. 2023 m. darbo uzmokestis
didéja sparciau. Todél prognozuojama, kad 2023 m. daugumoje Saliy vienetui tenkancios darbo
sanaudos didés dar sparciau nei 2022 m., o net ir ten, kur jy augimas sulétés, vis tiek bus
pakankamai spartus. Prognozuojama, kad 2022 ir 2023 m. realusis darbo uzmokestis mazés.
Prognozuojama, kad 2024 m. vienetui tenkanciy darbo sgnaudy augimo tempas gerokai suléteés,
taciau neapibréztumas islieka didelis, nes darbo uZmokestis priklauso nuo deryby, kurios
daugelyje saliy dar nejvyko. Kai kuriose Salyse, kurios yra grynosios skolintojos, numatomas
spartesnis vienetui tenkanciy darbo sanaudy augimas turéty padéti 2023 ir 2024 m. toliau
vykdyti simetriSka iSorés pozicijy perbalansavima euro zonoje.

Nominalusis euro nuvertéjimas kity pagrindiniy valiuty atzvilgiu 2022 m., kai Europa tiesiogiai
pajuto energetikos krizés poveikj, o pinigy politikos sglygos isliko ne tokios grieztos, lémé bendrg
euro zonos realiojo efektyviojo valiutos kurso nuvertéjima. Pirmajj 2023 m. pusmet| euras
sustipréjo. Euro zonos 3alyse, kuriose yra didelé infliacija, realusis efektyvusis valiutos kursas
toliau didéjo, daugiausia dél grynosios infliacijos skirtumy. UZ euro zonos riby nominaliojo
valiutos kurso pokyciai buvo svarbus veiksnys, darantis jtakg realiesiems efektyviesiems valiutos
kursams, ir daugumoje Saliy po 2022 m. buvusio nominaliojo nuvertéjimo 2023 m. buvo
stebimas Sioks toks pabrangimas, net ir euro atZvilgiu. Apskritai euro zonai nepriklausanciose
Salyse pinigy politika buvo grieZtinama labiau ir ankstiau, ypa¢ pactioje infliacijos laikotarpio
pradZioje. Tatiau Siose Salyse, nepaisant nuo Siy mety pradzios akivaizdZiai sumazéjusios
bendrosios infliacijos, kainy spaudimas tebéra didelis.

Imoniy skolos ir BVP santykis 2022 m. sumaZéjo dél spartaus nominaliojo BVP augimo.
Didzigjg 2022 m. dalj paskoly srautai buvo dideli, taCiau mety pabaigoje émé smarkiai mazeéti.
Pelnas apskritai padidéjo, nes jmonés turéjo didesne kainy nustatymo galig. Tatiau pastaruoju
metu vienetui tenkancio pelno augimas sulétéjo, o tai ypac paveiké pramone. lki 2023 m. kai
kurios Salys aktyviai maZino skola, nes paskoly srautai tapo neigiami. Vis délto daugelyje
valstybiy nariy susikaupusi skola tebéra didelé ir kai kuriais atvejais virsija prieSpandeminj lyg;j ir
yra rizikos veiksnys. Kadangi paskolos jmonéms paprastai suteikiamos lanksciomis salygomis ir
trumpam laikotarpiui, didéjanti palGkany nasta didina spaudima kai kuriuose sektoriuose,
jskaitant komercinés paskirties nekilnojamajj turta. Kai kuriose Salyse émeé augti neveiksniy
paskoly ir jmoniy bankroty skaicius. Jy ypa¢ daugéja didelés rizikos sektoriuose, jskaitant
apgyvendinimo ir maitinimo bei transporto sektorius. Tikétina, kad artimiausiu metu didéjanti
palikany normy naSta, mazeéjantis pelnas, galimas isSlaidy konkurencingumo spaudimas ir



ribotos galimybés gauti finansavima padidins jmoniy paZeidziamuma. Taip pat tikétina, kad
sumazejusios galimybés gauti naujy paskoly stabdys jmoniy investicijas, o tai turés jtakos
ateities augimo perspektyvoms.

e Pirmaisiais 2022 m. ménesiais daugumoje valstybiy nariy biisto kainos toliau augo, o véliau
pasieké lGzio taska. Dél didesniy hipotekos palikany normy ir mazesniy realiyjy disponuojamyjy
pajamy sulétéjo blsto kainy augimas, o labiausiai paveiktose Salyse blsto kainos mazéjo kas
ketvirtj ar net kasmet, todél pervertinimo mastas yra maZesnis. Tikimasi, kad blsto kainos ir
toliau prisitaikys prie didesniy palikany normy. Taciau keliose Salyse, kuriose hipotekos
paltkany normos smarkiai nepadidéjo arba kuriose finansavimas gaunamas is uzsienio, bisto
kainos ir toliau sparciai auga, o statyby veiklos aktyvumas yra didelis.

e Namy ukiy skolos ir BVP santykis 2022 m. toliau mazéjo, nepaisant dideliy hipotekos
paskoly srauty pirmaisiais mety meénesiais. Namy 0kiy skola 2023 m. toliau mazéja del
sumazejusiy hipotekos paskoly srauty, o vardiklio poveikis yra silpnesnis negu 2022 m., nes
letéja realiojo BVP augimas ir mazéja infliacija. Nepaisant to, kad skolos santykis toliau mazéja,
kai kuriems namy Gkiams tenkanti palCkany naSta padidéjo ir toliau dides daugelyje 3aliy, nes
didesnés palikany normos palaipsniui atsispindi ménesinése hipotekos paskoluy jmokose. Sio
proceso mastas ir sparta priklauso nuo to, kuriam laikui fiksuotos hipotekos paltkany normos ir
kokig menesiniy jmoky dalj sudaro paltkany mokeéjimai. Visoje ES hipotekos paskoly paltkany
normos 2022 m. gerokai iSaugo ir virSijo pastarajj deSimtmetj stebétg lygj. Keliose 3alyse jos
neseniai pasieké auksCiausig taska, taciau daugumoje Saliy skolinimosi kaina 2023 m. rugséjo
meén. vis dar didéjo.

e 2022 m. valdZios sektoriaus skolos ir BVP santykis sumaZéjo dél nominaliojo augimo, kuris
turéjo stipry vardiklio poveikj, ir toliau mazéja. Nominalusis augimas taip pat prisidéjo prie
gausiy mokestiniy pajamy, o valdzios sektoriaus deficitas mazéjo. Nors paramos priemonés,
skirtos didesniy energijos kainy poveikiui suSvelninti, turéjo neigiamg poveikj deficitui, jos
dazniausiai tik pakeité didelius paramos, skirtos reaguojant | pandemija, paketus. ValdzZios
sektoriaus skolos ir BVP santykis daugumoje 3aliy tebéra didesnis nei pries COVID-19 krize,
iSskyrus kai kurias labai didele skolg turincias alis, kurioms bldingas labai spartus realiojo BVP
augimas. Prognozuojama, kad 2023 ir 2024 m. skolos lygis daugumoje Saliy mazeés léciau, o kai
kuriose — nesikeis. Daugelyje Saliy valdzZios sektoriaus skolos paliikany nasta didéja, o bendrieji
finansavimo poreikiai tebéra dideli, be to, numatoma, kad dél didelés infliacijos palaipsniui augs
valdZios sektoriaus iSlaidos.

e Didesné infliacija ir kylanCios palGkany normos pakeitée banky sektoriaus aplinkg ir Sis
sektorius tapo pelningesnis dél iSaugusiy paltkany marzy. Apskritai banky sektorius yra gerai
kapitalizuotas, o jo likvidumas pakankamas. Nepaisant paskoly gaveéjy patiriamo spaudimo,
Zemas neveiksniy paskoly lygis kol kas isliko stabilus. Po kovo mén. jvykusiy banky bankroty JAV
ir Sveicarijoje, euro zonos banky sektoriaus vertinimas laikinai pablogéjo, tatiau kitais at?vilgiais
su tuo susijes pazeidziamumas nepadidéjo. Taciau prastos trumpalaikés ekonominés
perspektyvos gali tureti jtakos turtui ir kredito rizikai, o tam tikri sektoriai, pavyzdZiui, komercinés
paskirties nekilnojamojo turto, yra potencialus jtampos Saltinis. Taip pat esama netikrumo dél
galimo paslépto finansy sektoriaus, jskaitant ne banky finansy sektoriy, paZeidziamumo.
Europos bankininkystés institucijos ir Europos Centrinio Banko atlikto 2023 m. testavimo
nepalankiausiomis salygomis rezultatai rodo, kad Europos bankai, palyginti su ankstesniais
testavimais, yra pajégas atlaikyti nepalankias pasekmes ir tapo atsparesni.

Ekonominio disbalanso perspektyvos

Spartus nominalusis augimas sudaré palankesnes salygas skolai maZinti ir leido
sumazinti kai kuriy Saliy ilgalaikj disbalansa, taiau dél grieZtesniy finansavimo salygy



kylantis spaudimas padidéjo. Infliaciné aplinka palengvino spartesnj pasyvy skolos maZinimg ir
leis toliau mazinti jsiskolinima, kol neatsiras naujy jtampuy. Skolg maZinancioms 3alims dabartiné
aplinka yra ir toliau turety bati palanki paZeidZiamumui maZinti. Salyse, turintiose ilgalaikio
paZeidZiamumo problemuy, skolg galima toliau palaipsniui maZzinti, jei néra papildomy finansavimo
poreikiy, taciau tai daryti gali bati sunkiau, jei pastaraisiais metais privaciojo sektoriaus paskolas
eme daug jsiskoline namy 0kiai, o valdZios sektoriaus finansavimo poreikiai yra trumpalaikiai.
Salyse, kuriy skolai tvarkyti reikia ilgam atidéti paskolos graZinima, o privatiajame sektoriuje labai
padidéja hipotekos paskoly jmokos, padidéjusios skolos tvarkymo islaidos kelia rizika ekonomikai.
Dideliy skoly turin¢ioms ne finansy bendrovéms gali bati sunku jvykdyti padidéjusius finansinius
jsipareigojimus, jei jos patiria papildoma spaudimg dél besikeitiantiy ekonominiy salygy, jskaitant
spaudima jy konkurencingumui. Kai kuriais atvejais palikany normos virsija nominaliojo BVP
augimo tempa arba artéja prie jo, todél baiminamasi sniego gnitztés poveikio valstybés skolai,
kuriai suvaldyti reikia didesnio pirminio pertekliaus.

Rizika, kad islaidy konkurencingumo maZéjimo tendencija jsitvirtins, tampa vis labiau
apfiuopiama, nes kainy ir isSlaidy spaudimas ir toliau skiriasi. Pragjusiy mety jspéjimo
mechanizmo ataskaitoje buvo iSreikStas susirdpinimas del islaidy konkurencingumo, nes dél
skirtingo kainy ir islaidy didéjimo atsirado realaus brangimo perspektyva ir dél to kilo pavojus
prarasti konkurencinguma $alyse, kuriose kainos labai padidéjo. Sis nuogastavimas tebéra aktualus,
nors kai kuriais atvejais jis buvo issklaidytas. Kai kuriose 3Salyse, kuriose infliacija yra didele,
pastebimi pozymiai, kad jsitvirtino auksto lygio grynoji infliacija ir nuolat smarkiai didéja vienetui
tenkancios darbo sanaudos, o kitose Salyse grynoji infliacija maZzéja, todél didéja kainy lygio
skirtumai. llgalaikis konkurencingumo mazeéjimas gali turéti jtakos kity ekonomikos sriciy, kuriose
esama pazeidZiamumo, pavyzdziui, jau yra skoly arba jtampos ypac jsiskolinusiuose sektoriuose,
raidai. Euro zonos 3alys neturi galimybiy sureguliuoti vidaus sgnaudy ir kainy keitiant centrinj
valiutos kursa. Be to, skirtingas infliacijos poveikis dar labiau apsunkina pinigy institucijos uzduotj,
nes vienoda pinigy politikos pokyciy perdavimg visai pinigy sajungai gali apsunkinti realiyjy
paltkany normy skirtumai euro zonoje, kurie kai kuriais atvejais gali lemti tolesnius skirtumus.
Visoms ES Salims gali bati sunku kovoti su didele infliacija ir mazu ekonomikos augimu ir kartu
nedidinti atotrokio tarp 3aliy.

Koreguoti iSorés balansa po kainy Soko gali biiti sudétinga, ypa¢ iSorés deficita
turinéioms Salims. Kai kurios 3alys artimiausioje ateityje ir toliau susidurs su dideliu einamosios
saskaitos deficitu déel didelés priklausomybés nuo energijos istekliy importo arba atsparios vidaus
paklausos, kuri daZnai susijusi su negrieZta fiskaline politika. Dél nuolat auksty energijos kainy gali
tekti paspartinti brangiai kainuojancius struktdrinius koregavimus, kad bidty sumaZinta didelé
priklausomybé nuo importo ir iSvengta iSorés skolos didéjimo arba potencialaus augimo mazéjimo.
llgainiui mazéjant islaidy konkurencingumui ir nesant vidaus paklausos suvarzymuy, iSorés
pazeidZiamumas ir didéjanti iSorés skola gali lemti ekonominius sunkumus. Dauguma 3aliy, kurioms
dél didelés infliacijos gresia ilgalaikis konkurencingumo sumazéjimas, turi tam tikry iSorés atsargy,
nes jy pradinés pagrindinés iSorés pozicijos yra tvirtos. 2022 m. sumazéjes einamosios sgskaitos
perteklius vél didéja. Didesnés ilgalaikés energijos kainos turéty jtakos Siy Saliy gamybos apimdiai.
Jy poveikio einamosioms saskaitoms mastas priklausys nuo to, kaip reaguos paklausa. Ar vél vyks
euro zonos perbalansavimas, priklauso nuo santykinio pertekliy ir deficitg turinciy saliy koregavimo,
nes ekonomineés salygos normalizuojasi, ir prognozuojama, kad perbalansavimas tesis.

Daugeliu atvejy biisto kainy dinamikos pasikeitimas rodo 3velny prisitaikyma prie
didesniy paliikany normy, taciau kai kuriais atvejais dinamika kelia didesnj susiriipinima,
nes gali turéti Salutinj poveikj kitiems sektoriams. Daugeliu atvejy galima tikétis, kad Siuo
metu vykstanti blsto kainy moduliacija arba maZzéjimas apsiribos tik lygio koregavimu, atspindin¢iu
didesniy paltkany normy aplinka, o po to vél bus grjzta prie ilgalaikio augimo, kurj lemia ribota
bisto pasidla. Tatiau galimas grjZtamasis rysys su ekonomika. Tai ypac akivaizdu Salyse, kuriose
dél didesniy hipotekos paltkany normy sumazéjo namy tkiy vartojimas, nes namy tkiai yra labai



jsiskoline. Be to, dél skirtingo paskoly jmoky paldkany normy perskaiciavimo taip pat gali atsirasti
pinigy politikos perdavimo neatitikimy. Salyse, kuriose bisto kainos maZéja, maZéjantios kainos
gali daryti spaudimg bankams, nes dél sumaZzejusios jkeisto turto vertés sumazeéja turto kokybe ir
tai neigiamai veikia kapitalizacijg bei kredito pasitila likusiai ekonomikos daliai. Ypac didelj poveikj
gali patirti ne finansy bendrovés, labai aktyviai veikiancios komercinés paskirties nekilnojamojo
turto sektoriuje, taip pat bankai, turintys dideliy pozicijy komercinés paskirties nekilnojamojo turto
sektoriuje. Kita vertus, kai kuriose Salyse kainos ir toliau spartiai auga, galbat dél per mazy
paltkany normy arba gaunamy iSorés &3y, o toliau didéjanti rizika nekilnojamojo turto sektoriuje
gali lemti didesnj paZeidziamumg ir galimg staigig korekcijg ateityje.

Konkreéioms Salims skirtos iSvados

2024 m. bus parengtos 11 valstybiy nariy, kuriose 2023 m. nustatytas disbalansas arba
pervirsinis disbalansas, nuodugnios apZvalgos®. |spéjimo mechanizmo ataskaitoje pateikiama
pagrindiniy duomeny, kuriais pagrindziamas Sis disbalansas, raidos apZvalga. Siekiant atnaujinti
esamus vertinimus ir jvertinti galimus likusius politikos poreikius, 2024 m. nuodugniose apzvalgose,
kurios bus paskelbtos 2024 m. pirmajj pusmetj, bus atliktas ekonominis vertinimas, ar disbalansas
didéja, ar yra taisomas, ar jau itaisytas. Sios %alys - Graikija, Italija, Ispanija, Kipras,
Nyderlandai, Portugalija, Pranciizija, Rumunija, Svedija, Vengrija ir Vokietija.

Be to, rezultaty suvestinés ekonominis vertinimas leidZia daryti iSvada, kad bus atlikta
Slovakijos nuodugni apZvalga, nes jai kyla specifiné naujo disbalanso susidarymo rizika.
Slovakijoje islieka susirpinimas dél iSlaidy konkurencingumo, iSorés saskaity, viesujy finansy,
bisto kainy ir namy Gkiy skolos. Sios problemos buvo analizuojamos 2023 m. pavasarj atliktoje
nuodugnioje apzvalgoje ir buvo nustatyta, kad artimiausiu metu jos bus iS5 esmés suvaldytos,
tikintis, kad normalizuojantis ekonominéms salygoms problemy sumazeés, todél padaryta iSvada,
kad disbalanso néra*. 15 dabartinio Slovakijos rezultaty suvestinés vertinimo matyti, kad 2022 m.
keturi rodikliai, t. y. grynoji tarptautiniy investicijy pozicija, eksporto rinkos dalis, vienetui tenkancios
darbo sanaudos ir jaunimo nedarbo lygis, virdijo jiems nustatytas orientacines ribas. 1S rezultaty
suvestinés ekonominio vertinimo matyti disbalanso susidarymo rizika, nes néra aiskiy Sios rizikos
mazinimo pozymiy. Prognozuojama, kad po keleriy mety reikSmingo augimo nominaliosios vienetui
tenkancios darbo sgnaudos didés dar sparciau ir spartiau nei visoje euro zonoje. Bendroji ir grynoji
infliacija tebéra gerokai didesnés negu kitose euro zonos Salyse, o atotriikis mazéja nepakankamai,
kad kompensuoty susikaupusj kainy augima. Einamosios sgskaitos deficitas tebéra didelis, nors
pastaruoju metu jis mazéja dél mazesniy energijos kainy. Numatoma, kad aiskiai neigiama grynoji
tarptautiniy investicijy pozicija Siais metais isliks stabili, o kitais metais turéty Siek tiek pablogéti;
Siuo metu grynoji tarptautiniy investicijy pozicija, atskaitius priemones, kurioms nebldinga
jsipareigojimy nejvykdymo rizika, yra maZziausia per du deSimtmecius. Prognozuojama, kad ateityje
fiskalinis deficitas didés, kaip ir valdZios sektoriaus skola, nes nominaliojo BVP augimas bus
nuosaikesnis, o deficitas didés. Pastaruoju metu nominaliyjy blsto kainy augimas tapo neigiamas,
taCiau iS blsto kainy matyti, kad vis dar esama pervertinimo pozymiy. Tikimasi, kad namy dkiy
skolos ir BVP santykis, kuris pastaruosius du deSimtmecius didéjo, Siemet dél didelés infliacijos
sumazeés, o kredito srautai isliks atspar(Gs.

Siame etape atlikti likusiy valstybiy nariy nuodugniy apZvalgy nereikia. Kalbant apie
valstybes nares, kuriy nuodugni apzvalga buvo atlikta 2023 m. pavasarj, bet kuriose nebuvo
susidares disbalansas ar pervirdinis disbalansas (Cekija, Estija, Latvija, Lietuva ir
Liuksemburgas), Sioje jspéjimo mechanizmo ataskaitoje padaryta iSvada, kad, nors kai kurie

3 Komisijos komunikatas ,2023 m. Europos semestras. Pavasario dokumenty rinkinys®, COM(2023) 600.

4 7r. ankstesne i¥nasa; taip pat zr. ,Nuodugni Slovakijos apZvalga’, 2023 m. gequzés 24 d., SWD(2023) 643 final.



pokyCiai gali kelti susirGpinimg, su tuo susijusi disbalanso rizika mazéja normalizuojantis
ekonominéms salygoms.

Kity keturiy valstybiy nariy rezultaty suvestinés ekonominis vertinimas leidzia daryti iSvada, kad,
nors jose néra susidares disbalansas arba gali kilti jo susidarymo rizika, verta atkreipti démesj j kai
kuriuos pokycCius ar susirpinima kelianCius klausimus. Bulgarijos atveju verta paminéti pokycius,
susijusius su islaidy konkurencingumu, dinamisku namy Okiy skolinimusi ir sparciu bisto kainy
augimu. Numatoma, kad nominaliosios vienetui tenkancios darbo sanaudos ir toliau sparciai didés,
o grynoji infliacija yra gerokai didesné uz euro zonos vidurkj. Pastaruoju metu nominaliuyjy basto
kainy augimas sulétéjo, bet tebéra didelis, o namy dkiai toliau skolinasi, nors jy skola yra nedidele.
Rizikg mazina tvirta pagrindiné iSorés pozicija ir Siuo metu vykstantis nominalios konvergencijos
procesas. Kroatijoje pastaruoju metu padidéjo islaidy konkurencingumo spaudimas ir smarkiai
iSaugo bisto kainos. Nors nominaliosios vienetui tenkancios darbo sanaudos gerokai padidéjo,
dideli skirtumai, palyginti su euro zona, atsirado visai neseniai, 0 tai mazina rizika. Nors valdzios
sektoriaus skola yra didelé, ji toliau mazéja ir prognozuojama, kad iki kity mety pabaigos bus
mazesneé nei 60 proc. BVP. Nominaliyjy bisto kainy augimas tebéra didelis, nes kainos ir toliau
sparctiai kyla. Danijoje didelis einamosios saskaitos perteklius toliau didéjo, o ne finansy bendroviy
ir namy dkiy skolos yra labai didelés. Einamosios saskaitos perteklius yra didziausias ES, jis didéjo
visg pastargjj deSimtmetj, o 2022 m. dar labiau iSaugo. Prognozuojama, kad perteklius, nors ir
mazeéja, iSliks labai didelis, taciau Salutinio poveikio rizika yra nedidelé, o Danijos ekonomikos
pagrindai islieka tvirti. Lenkijoje vis svarbesni tampa pokyciai, susije su vienetui tenkanciomis
darbo sgnaudomis ir didéjanciu ir taip dideliu fiskaliniu deficitu. Pragjusiais metais nominaliosios
vienetui tenkancios darbo sanaudos gerokai padidéjo ir prognozuojama, kad Siemet jos augs dar
labiau, o tiek bendroji, tiek grynoji infliacija virSija euro zonos ir ES vidurkius. Pragjusiais metais
fiskalinis deficitas padidéjo ir prognozuojama, kad 2023 m. jis dar labiau padidés, taciau iSorés
pozicija toliau geréja ir nebevirsija rezultaty suvestingje nustatytos ribos, o tai maZzina rizika.



1 diagrama. Valstybiy nariy, euro zonos
kintamieji virSija ribas, skaicius

ir ES suvestiniy rodikliy, kuriy rezultaty suvestinés
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Valstybiy nariy, kuriy rezultaty suvestinés kintamieji tam tikrais metais virSija ribas, skaitius nustatytas remiantis
rezultaty suvestinés, paskelbtos su atitinkama metine jspéjimo mechanizmo ataskaita, rengimo metu buvusia padétimi.
ES 27 ir EZ 20 suvestiniai rodikliai pridéti, jei jie virSija riba. Palyginti su pirmiau pateiktos diagramos duomenimis, ribg
virsijanciy rodikliy skaicius, apskaitiuotas remiantis naujausiais rezultaty suvestinés kintamyjy duomenimis, gali skirtis
dél galimo ex post duomeny patikslinimo. PavyzdZiui, pirmiau pateiktoje diagramoje matomas valstybiy nariy, kuriy
einamosios saskaitos rodikliai virsija ribas, skaitiaus padidéjimas 2019-2020 m. daugiausia susijes su duomeny
patikslinimais. Parengtos tik 2022 m. finansy sektoriaus jsipareigojimy prognozés; ilgalaikio nedarbo ir jaunimo nedarbo
prognoziy nera.

Saltinis: Eurostato ir Komisijos skaitiavimai.




2 diagrama. 2022 m. |MA rezultaty suvestinés rodikliai pagal Salis

Grynoji Realusis e
Einamoji saskaita tarptautiniy efektyvusis || k”";"l" 06% ||577% || 1.7% ||-1.9% -1,0% ||-129%(| 5.8% ||155% -23% ||-19,7 % | [RERATH AL
investicijy pozicija | |valiutos kursas | [ 1"<0% 921V®
Nominaliosios sast
vienetui tenkantios Rezultaty suvestiné . usto 10,1% Belgija -38% 236% Bulgarija 21% Eekija 16%
darbo sanaudos @inos
Privatiojo Privatioj Valdzios Finansy
sektoriaus kredito rivaciojo sektoriaus sektoriaus 57% 104,3% | ERAN 59% ||746% ||226% || 12.0% 45% ||761% [|442% || 32%
sektoriaus skola v
srautas skola sipareigojmai
Nedarbas ligalaikis nedarbas | | Aktyvumo lygis ::::l:‘:s 59% || 02% || 14% || 1.9% 520 ||-06% || 05% ||-1.4% 25% || 00% [| 05% || 1.2%
102% 582% -12% 124% UM [ 70.2% || -05 % | [BEKG 26% ||-20.2% | (RN | 17.0% -46% || 321%
7.2% Danija 74% 72% Vokietija -13% 190% Estila 45% -10,6 % Airija 50%
131% 188 % 20.8% -16% 67% ||1184%| JEEREN | 15% 92% ||943% ||185% || 1.6% 20% 444% || -40%
51% -03% 13% 05% 35% ||-02% || 14% |[-02% 62% || 0.4% || 20% |[RAEA 55% ||-03% || 35% ||-24%
-1442 % 25% 126% 07% |[RUERA | -0.7 % | [EAEA -11% |[-238%] | -3.8% | [FIAA 09% |[|-254%]|[-06% || 121%
35% Graikija 44% Ispanija 08% 111% Prancizija 15% 11,0% Kroatija 32%
11% 100,8 % 1726 % -05% 03% |[12359%| EREREA | 4.5 % EXETI 163.9 % | 111.8 % | R ERD 60% ||79.3% |JELN | 05%
149% -36% 09% -61% -03% [| 02% |[-27% 77% ||-03% || 10% |[-34% 74% || 0.0% || 34% || 14%
1,6% 47% -19% -84% RSP | 3,0 % || 207 9% -19% |[-265% 153% 10% || -7.0% | RN | 28,8 %
4,9% -32% -12% Kipras -31% Latvija -10% 27,7% Lietuva 04%
29% 105,5% 141,7% -57% -39% ||PERAT [EEEUN | -23% 30% ||525% || 41% || 41% 68% ||514% [|381% || 10%
9,0% -13% -02% -55% 73% || 02% || 22% | [ARA 75% || -07% 26% 72% || 04% || 06% || 0,0%
7% -05% -08% S R | -8.1% || -35% 01% ||788% ||-31% || 27% CEL | 752% || 32% [|-01%
Liuksemburgas 4,0% Vengrija 51% 8,6 % Malta 12% Nyderlandai 6.1%
-19,5% 3255% 247 % -49% 92% ||788% 86% 64% ||1208%||523% || 59% 69% |PAERA | 5019 || -3.7%
56% 00% 15% 06% 39% || 01% || 25% [[-06% 36% || 01% || 41% |[-1.0% 42% ||-02% || 13% |[-09%
1,6% 176% 01% -47% -04% [|-334%]|[-02% || 166 % -1,0% | [EEERAl | 2.9% || -1.9% SR BLERA | 26% || 67%
10,7% Austrija 37% 169% Lenkija -19% (AN Portugalija | 48% 104 % Rumunija  |-62%
5,0% 121,9% 784% -30% 19% ||635% |[493% || 30% PXTTRI 1411 % | 12,4 % | ETEA 33% ||433% [|472% || 82%
57% -02% 05% 04% 32% || 02% || 36% || 09% 65% [|-01% || 15% [| 07% 58% [| 02% |[35% || 1.8%
32% -15% -13% 29% -36% | ISR | 38% |[SRA -05% [|-1.7% |[-31% || -20% 58% ||348% ||-14% |[-27%
14,3% Slovénija 43% 133% slovakija 13% 86% Suomija -46% 58% Svedija -31%
52% 66,0% 723% -14% 93% ||927% ||57.8% [[-9.3% 733% | ENE3 106 % | [N [ 32.0% || 3.7%
46% -03% 16% 65% |02% 74% || 0.0% || 25% ||-35% 83% || 0.4% || 10% | [

Saltinis: Eurostato ir Komisijos skaitiavimai (r. statistiniy duomenuy prieda prie Komisijos tarnyby darbinio dokumento
,2024 m. jspéjimo mechanizmo ataskaita“, SWD(2023) 902).




