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Bridindasanas mehanisma zipojums (BMZ) ir sakumpunkts makroekonomikas nelidzsvarotibas
noversanas procediras (MNNP) ikgadeja cikla, kura mérkis ir konstatét un novérst nelidzsvarotibu,
kas kave dalibvalstu ekonomiku vai ES ekonomikas piendacigu darbibu un var apdraudet ekonomiskas
un monetaras savienibas pareizu darbibu.

Lai izvértetu dalitbvalstu iespejamo ekonomikas nelidzsvarotibu, kuras novérsanai nepiecieSama
politikas riciba, BMZ ir izmantots atlasitu raditaju kopsavilkums, ka art dazadi paligraditaji un cita
nozimiga informacija. BMZ tiek identificetas tas daltbvalstis, par kuram javeic padzilinats parskats
(PP), lai izvertetu So dalibvalstu makroekonomikas risku palielinasanos vai attiecigi samazinasanos
un izdaritu secinajumus par to, vai pastav nelidzsvarotiba vai parmeriga nelidzsvarotiba. Kad par
BMZ biuis notikusas diskusijas ar Eiropas Parlamentu un diskusijas Padomé un Eurogrupa, Komisija,
nemot verd to rezultatus, sagatavos PP par attiecigajam dalibvalstim. Saskana ar iedibinato praksi
PP jebkura gadijuma tiek sagatavoti par tam dalibvalstim, kurdas nelidzsvarotiba bija konstatéta
iepriekseja PP sagatavoSanas karta. PP konstatejumi tiks nemti vera konkrétam valstim adresetajos
ieteikumos (KVAI) Eiropas ekonomikas politikas koordinésanas pusgada ietvaros. Paredzams, ka PP
valstu zinojumos tiks publiceti 2018. gada februari — pirms Eiropas pusgada ietvaros sniegtajiem
KVAL.

1. KOPSAVILKUMS

Ar $o zinojumu tiek aizsakta makroekonomikas nelidzsvarotibas novérsanas procediiras
(MNNP) septita ikgadeja karta®. Procediiras mérkis ir identificét nelidzsvarotibu, kas kave
dalibvalstu tautsaimniecibu pienacigu darbibu, un stimulét atbilstoSus politikas risinajumus.
MNNP istenoSana ir ieklauta Eiropas ekonomikas politikas koordin€Sanas pusgada, lai
nodroSinatu saskanotibu ar analizi un ieteikumiem, kas sniegti citu ekonomikas parraudzibas
instrumentu ietvaros. Gada izaugsmes pétijjuma (GIP), kas pienemts vienlaikus ar So
zinojumu, ir apskatita ekonomikas un sociala situacija Eiropa un nakamajam gadam noteiktas
vispargjas politikas prioritates ES kopuma.

Saja zipojuma ir noraditas dalibvalstis, attieciba uz kuram bitu javeic padzilinati
parskati (PP), lai izvértétu, vai tajas ir nelidzsvarotiba, kuras novérsanai nepiecieSama
politikas riciba’. BridinaSanas mehanisma zinojums (BMZ), ko publicé katra ekonomikas
politikas koordingsanas ikgadgja cikla sakuma, ir ekonomikas nelidzsvarotibas konstatéSanas
instruments. Ta pamata ir ekonomiska interpretacija par noteiktu raditaju (kuriem ir konkrétas
indikattvas robezvertibas) kopsavilkumu un dazadiem paligraditajiem.

BMZ uzsvars ir uz eurozonas apsvérumiem. levérojot priekslikumus, kas ietverti Zana
Kloda Junkera, Donalda Tuska, Jeriina Deiselblima, Mario Dragi un Martina Sulca 2015.
gada 22. jiinija zinojuma “Eiropas ekonomiskas un monetaras savienibas izveides pabeigSana”
un Komisijas 2015. gada 21. oktobra pazinojuma “Par pasakumiem ekonomiskas un
monetaras savienibas izveides pabeigSanai”’, BMZ ir ieklauta ar1 analize par valstu
nelidzsvarotibas ietekmi uz visu eurozonu un ir izvertéts, kada mera, nemot veéra eurozonas
valstu savstarpgjo atkaribu, nepiecieSama koordinéta pieeja politikas risinajumiem. MNNP
tiesiskaja regul&juma ir atzita Sis savstarp&jas atkaribas nozime un nelidzsvarotibas sistemiska

Sim zinojumam ir pievienots statistikas datu pielikums, kura ietverts §3 zinojuma sagatavo§ana izmantotais statistikas
datu kopums.
2 Skatit Regulas (ES) Nr. 1176/2011 5. pantu.




ietekme: Saja regulgjuma nelidzsvarotiba ir definéta ka “jebkura tendence, kura rada
makroekonomikas norises, kas nelabvéligi ietekmé vai var nelabvéligi ietekmét dalibvalsts

ekonomikas vai Ekonomikas un monetaras savienibas, vai visas Savienibas stabilu darbibu”®,

Saja zinojuma sniegtaja izvértéjuma ir npemts vera tas, ka ekonomikas atlab$ana ir
jutama arvien plasak un spécigak. Eiropas Komisijas dienestu 2017.gada rudens
ekonomikas prognozes lests, ka 2017. gada reala IKP pieaugums ES bis 2,3 % un eurozona
2,2 %, turklat piecaugums biis v@rojams visas ES valstis; ta pamata ir uzraviens pasaules
tirdznieciba un iek$zemes pieprasijuma pieaugums eurozona. Attieciba uz 2018. gadu rudens
prognozges paredzéts, ka IKP picaugums gan ES, gan eurozona vél biis 2,1 %, bet 2019. gada,
kad atlabSanas kulminacija biis garam, nedaudz samazinasies lidz 1,9 %. Salidzinajuma ar
nepieredz&ti zemo Itmeni inflacija 2017. gada beidzot pieauga, tacu atbilstosi 1,6 % prognozei
2019. gada ta prognozu perioda joprojam biis zem ECB mérkvertibas. Pamatinflacija vél
aizvien ir mazaka — pedgjo tris gadu laika ta ir bijusi zem 1 %. Stavoklis darba tirgii turpina
uzlaboties — bezdarba limenis samazinas un nodarbinatibas limenis palielinas, tacu algu
pieaugums joprojam ir niecigs pat valstis, kuras pieprasijjums darba tirgi ir liels, tadejadi
nelaujot izklut no zemas inflacijas, un situacija darba tirgos gan starp dalibvalstim, gan to
iekSiené Joti atSkiras. Ir atsacis pieaugt izsniegto kreditu apjoms, savukart valstu un
uzneémumu obligaciju ienesiguma starpibas ir samazinajusas.

Kaut ari ekonomikas atlabSana sekmé makroekonomikas nelidzsvarotibas novérsanu, ir
vairakas problemas, kas varétu apdraudeét turpmakas ekonomikas attistibas
perspektivas. Attieciba uz ekonomikas un politikas perspektivam pastav neskaidribas, kas
galvenokart saistitas ar ASV fiskalas un monetaras politikas nakotni un uzsvaru parbidi Kina
un jaunietekmes valstis ar augstu uzpémumu paradu, geopolitisko spriedzi un augoSu
protekcionisma tieksmi. Kaut ar1 ekonomikas atlabsana ir jitama plasak un spécigak, kopg&jas
razoSanas faktoru produktivitates pieaugums joprojam ir zemaks neka pirms krizes. Peéd¢ja
laika ir vérojama reformu pal€ninaSanas, ja salidzina ar krizes un pirmajiem peckrizes
gadiem. Ja reformas neturpinasies IidzSingjos tempos, var tikt iedragati priekSnosacijumi
potencialas izaugsmes noturigam pieaugumam, ka arm manevréSanas iesp&ju paplasinasanai
noliika palieko$i noverst nelidzsvarotibu. Inflacijas Iimenim pakapeniski tuvojoties ECB
mérkvertibai, lielaka nominala izaugsme atvieglos aiznemto lidzeklu ipatsvara samazinaSanas
procesu. Vienlaikus jaatzZim€, ka zemas inflacijas parvar@Sana biitu arguments par labu
monetaras politikas normalizésanai.

®  Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) Nr. 1176/2011 (2011. gada 16. novembris) par to, ki novérst

un korigét makroekonomisko nelidzsvarotibu.



BMZ sniegtie horizontalas analizes rezultati liek izdarit vairakus secinajumus.

e Jaturpina lidzsvara atjaunoSana. Kaut arT gandriz visas dalibvalstis lidz 2016. gadam
tika noversts lielais un neilgtspejigais tekosa konta deficits, neto debitorvalstis argjas
pozicijas janotur piesardziga Iimeni, lai samazinatu lielas neto starptautisko ieguldijumu
pozicijas (NIIP). Taja pasa laika dazas eurozonas neto kreditorvalstis joprojam ir liels
tekosa konta parpalikums, un prognozeétas samazinajumu korekcijas ir ierobeZotas.

e DaZos gadijumos neto starptautisko ieguldijumu pozicijas ir izteikti negativas,
turklat konkurétspéjas tendences ir tadas, kas ne 1pasi sekme lidzsvara atjaunoSanu.
Liclas negativas NIIP ir vérojamas valstis, kuras pirmskrizes perioda pastavigi bija liels
tekosa konta deficits. To tekosa konta pozicijas uzlaboSanas vairakuma gadijumu ir
radijusi apstaklus kop€jo neto arvalstu saistibu pakapeniskam samazinajumam, tacu, lai
panaktu saistibu pietiekami atru samazinasanos lidz piesardzigam limenim, ir vajadzigs,
lai tekosais konts biitu lidzsvara vai ar parpalikumu. Sa mérka sasnieg$anu ieprieks§gjos
gados veicinaja konkurétspgjas pieaugums, tacu pedeja laika relativo vienibas darbaspéka
izmaksu tendences starp neto debitorvalstim un attiecigi neto kreditorvalstim ir tadas, kas
lidzsvara atjaunoSanu sekmé mazak.

e Privata sektora parada Ipatsvara samazinaSanas turpinas, bet pédéja laika tas
temps klust gausaks. Aizn€mumu apjoms nedaudz pieaug, un parada attiecibas pret IKP
arvien vairak noteicosa ir bijusi tieSi nominalas izaugsmes atsakSanas. Vienlaikus parada
Ipatsvara samazinasanas ir nevienmé&riga un ne vienmer saméra ar vajadzibam. Parada
Ipatsvara samazinasanas lielakaja dala dalibvalstu uzp€mumu sektora ir bijusi straujaka
neka majsaimniecibu sektora; dazas valstis rezultats ir zemas investicijas. Dalibvalstis ar
lielako paradu valsts parada samazinasanas ir sakusies tikai pavisam nesen.

e Banku sektora rentabilitate un akciju vertiba birzas pieaug. Tomér dazas valstis
joprojam ir problémas ar nospiestam procentu likmju marzam, novecojuSiem
darjjumdarbibas modeliem un lieliem ien€mumus nenesoso aizdevumu apjomiem.

e Majoklu cenas vairakuma dalibvalstu pieaug. Vertibu péckrizes krituma iespaida tas
parsvara joprojam ir zem maksimalajiem Iimeniem, bet daZos gadijumos pieejamie
raditaji liecina par parak augstu vértibu. Sur un tur ir vérojams parkar$anas risks, un
arvien lielaka skaita valstu cenu dinamika ir strauji augoSa. Tendence izsniegt vairak
kredttu majsaimniecibam klust vispargja.

e Vairakuma valstu situacija darba tirga uzlabojas un pieprasijums pieaug, savukart
algu pieaugums joprojam ir niecigs. Visa ES ir vienlaikus samazinajies gan bezdarbs,
gan bezdarba Itmena dispersija, kaut ar1 dazas valstis joprojam ir daudz cilveku, kas nevar
atrast darbu. Ekonomiski aktivo iedzivotaju ipatsvars pédéja desmitgadé ir audzis, tacu
dazas valstts un dazas grupas daliba darba tirgi joprojam ir zema.
Sociala spriedze mazinas, tacu joprojam ir izteikta dazas valstis, kuras veérojams ieildzis
bezdarbs un zemi neaizsargato grupu ienakumi, turklat ir kopuma Iéns algu picaugums.
Kaut arT majsaimniecibu izmantojamie ienakumi ir palielinajuSies, dazas dalibvalstis tie
reala izteiksme vel nav sasniegusi 2008. gada Iimeni. Nedaudzas valstis liels pieprasijums
darba tirgii iet rokroka ar vienibas darbaspéka izmaksu strauju pieaugumu.



Lidzsvara atjaunoSanas jautajumiem eurozona joprojam ir japievers Ipasa uzmaniba.
Eurozonas tekosa konta parpalikuma palielinasanas ir mit&jusies: maksimums tika sasniegts
2016. gada ar 3,3 % no IKP, un prognozets, ka ta pierims lidz 3 % Sogad un aptuveni tada
pasa limenf paliks 1idz 2019. gadam®. Tomer pasaules limeni eurozonas parpalikuma limenis
ir visaugstakais un parsniedz Iimeni, kas atbilstu ekonomikas pamatfaktoriem. Lai samazinatu
aizvien lielo neto argjo saistibu apjomu, neto debitorvalstim jauztur piesardziga ar&ja bilance.
Taja pasa laika lielo parpalikumu sekmiga korig€Sana neto kreditorvalstis palidz&tu eurozonas
aiznemto Iidzeklu Tpatsvara samazinasanos salagot ar noturigu ekonomikas atveseloSanu.

Vertejot kopuma, riski gan ir sakusi samazinaties, ta¢u joprojam saglabajas, un to avoti
ir parsvara tie pasi, kas minéti 2017. gada BMZ. Argja lidzsvara atjaunoSanas joma sekmes
ir pieticigas — vél aizvien ir v€rojami lieli konta parpalikumi un arT konkurétsp€jas tendences
ir tadas, kas ne 1paSi sekmé lidzsvara atjaunoSanu. Privata un valsts parada samazinaSanas,
kaut ar1 nevienmeriga, tomer turpinas, galvenokart pateicoties tam, ka atsakas nominala
izaugsme. UzpE@mumu aiznemto lidzeklu ipatsvara samazinasanas biezi izriet no zema
investiciju ltmena, un Sobrid nav skaidrs, kada méra §a 1patsvara samazinasanos varétu sekmet
specigaka potenciala izaugsme nakotné. Situacija banku sektora daudzos aspektos ir
uzlabojusies, tacu joprojam ir arl problémas. Arvien lielaka skaita valstu izteiktakas klist
pazimes, kas liecina par parkarSanu darbasp€ka izmaksu un majokla cenu zina.

Padzilinatajos parskatos tiks veikta stkaka un plasaka analize par dalibvalstim, kas Tpasi
noraditas BMZ. Tapat ka iepriek$¢jos ikgad€jos ciklos PP tiks ieklauti zigojumos par
valstim, kuros sniegta Komisijas dienestu analize par ekonomikas un socialajam problémam
ES dalibvalstis. ST analize attiecigi tick nemta véra konkrétam valstim adresétajos ieteikumos
(KVALI), kas tiek sniegti Eiropas pusgada ietvaros. Lai sagatavotu PP, Komisija sava analizé
balstisies uz plaSu datu kopumu un bitisko informaciju. Ka noteikts tiesibu aktos, PP biis
galvenais pamats Komisijas secinajumiem par to, vai pastav nelidzsvarotiba vai parmeériga
nelidzsvarotiba, un péc tam politikas ieteikumu sagatavoSanai katrai dalibvalstij>. Valstis,
attiectba uz kuram konstatéta nelidzsvarotiba vai parmériga nelidzsvarotiba, jau tiek un ar1
turpmak tiks TpasSi uzraudzitas, lai nodroSinatu MNNP Tistenotas politikas pastavigu
parraudzibu.

PP ir nepiecieSami attieciba uz dalibvalstim, kuras nelidzsvarotiba vai parmeériga
nelidzsvarotiba tika konstatéta iepriekS§éja MNNP. Saskana ar iedibinato piesardzibas
praksi PP ir vajadzigs, lai izveért€tu, vai, nemot v&ra attiecigaja valsti istenoto politiku, esosa
nelidzsvarotiba samazinas, saglabajas vai palielinas. Saja BMZ rosinats PP sagatavot par
12 dalibvalstim, kuras nelidzsvarotiba bija konstatéta 2016. gada PP konstatéjumoss. Sis
valstis ir Bulgarija, Francija, Horvatija, Italija, Irija, Kipra, Niderlande, Portugale,
Slovénija, Spanija, Vacija un Zviedrija.

Balstoties uz raditaju kopsavilkuma ekonomisko interpretaciju, Komisija neuzskata, ka
bitu vajadzigs sagatavot PP par dalibvalstim, kuras paslaik nav Kkonstatéta
nelidzsvarotiba. Raditaju kopsavilkuma ekonomiskaja analize secinats, ka Somija, kur Sogad
tika izbeigta MNNP parraudziba, nav nekadu jaunu ievérojamu papildu risku salidzinajuma ar

Skaitlu pamata ir nacionalie konti.

®  Regula (ES) Nr. 1176/2011 (OV L 306, 23.11.2011., 25. Ipp.).

Skatit “2016. gada Eiropas pusgads — noveértéjums par strukturalo reformu virzibu, makroekonomikas nelidzsvarotibas
noveérSanu un Korigé8anu un saskapa ar Regulu (ES) Nr. 1176/2011 sagatavoto padzilinato parskatu rezultatiem”
COM(2016) 95 final/2, 7.4.2016.



pagajuso gadu. Saja posma tads pats secinajums izdarits attieciba uz valstim, kuru MNNP
parraudziba tika beigta 2016. gada (Apvienota Karaliste, Belgija, Rumanija un Ungarija), un
valstim, par kuram p&dgja laika nav bijis PP. Tom&r p&d¢ja laika majoklu cenu dinamika
vairakas valstis (Apvienota Karaliste, Austrija, Belgija, Danija, Luksemburga, Somija un
Ungarija) ir pamats dzilakai analizei zinojumos par attiecigajam valstim, pat ja Sobrid skiet,
ka PP nav nepiecieSams sagatavot, jo riski skiet ierobezoti. Tas pats sakams par dinamiku, kas
dazas dalibvalstis sak ieziméties attieciba uz darbaspéka izmaksam (Igaunija, Latvija, Lietuva,
Rumanija un Ungarija). Attieciba uz Griekiju nelidzsvarotibas parraudziba un korektivo
pasakumu uzraudziba turpinas stabilitates atbalsta programmas procediira. Lidz ar to kopuma
BMZ aicinats PP sagatavot par 12 dalibvalstim salidzinajuma ar 13 dalibvalstim iepriekseja
cikla.

2. NELIDZSVAROTIBA, RISKI UN KOREKCIJAS: GALVENAS TENDENCES DALIBVALSTIS

BMZ balstas uz MNNP raditaju kopsavilkuma ekonomisko interpretaciju, kas kalpo
par filtréSanas riku, ar ko atklat iespéjamo risku un neaizsargatibas pirmas pazimes,
par ko biitu verts veikt kartigaku analizi padzilinataja parskata. Raditaju kopsavilkumu
veido 14 raditaji un to indikativas robezvertibas tadas jomas ka ar€jas pozicijas,
konkurétsp€ja, privata sektora parads, majoklu tirgus, banku sektors un nodarbinatiba. Lai
nodroSinatu datu stabilitati un konsekvenci starp valstim, tas balstas uz labas statistiskas
kvalitates faktiskajiem datiem. Tapéc raditaju kopsavilkuma, kas izmantots Saja zinojuma,
atspoguloti dati par laiku lidz 2016. gadam. Tomeér raditaju analiz€ papildus dazadiem
paligraditajiem ir nemti véra arl jaunaki dati. Raditdju kopsavilkuma vertibas netiek
interpretétas mehaniski, bet tiek analizétas ekonomiski, kas Jauj pemt véra katras valsts
konkrétas problémas un konteksta apsvérumus’.

Kopsavilkuma ietvertie raditaji liecina, ka turpina pastaveét ar augstu parada Iimeni
saistita nelidzsvarotiba un neaizsargatiba. Valsts parada, neto starptautisko ieguldijumu
poziciju un privata sektora parada vértibas joprojam biezi parsniedz BMZ raditaju
kopsavilkuma noteiktas robezvertibas (1. grafiks)®. To dalibvalstu skaits, kuras $ie tris raditaji
parsniedz robezvertibas, 2016. gada bija attiecigi 16, 15 un 12. Situacija bija lidziga art
iepriekS€jos gados, un tas liecina par to, ka $ada veida nelidzsvarotibai ir raksturigi ieilgt. Ka
tas bija sagaidams, nemot véra ekonomikas atlabSanas gaita raditas daudzas darbvietas, to
valstu skaits, kuras bezdarba Iimenis parsniedz robezvértibu, laika no 2014. gada Iidz
2016. gadam saruka no 12 lidz 9. Ta ka jaunieSu un ilgstoSais bezdarbs jutigak reagé uz darba
tirgus stavokli, Sie raditaji ir samazinajusies vél izteiktak. Turprett majoklu cenas strauji aug,
un raditaju kopsavilkuma redzams, ka arvien vairak dalibvalstu parsniedz robezvertibu: tagad
to ir 10, 2015. gada tas bija 6, bet 2014. gada — 5. Raditaju kopsavilkuma redzams, ka paslaik
4 no 5 dalibvalstim, kas parsniedz tekosa konta raditaja robezvertibu, ir valstis ar
parpalikumu. To dalibvalstu skaits, kuru darbaspéka vienibas izmaksu raditajs parsniedz
robezvertibu, pedgjo tris gadu laika ir bijis salidzinosi stabils — 3 vai 4. Reala efektiva valutas
kursa robezvértibu parsniedz tris dalibvalstis: viena konkurétsp&jas trilkuma dél un divas

Raditaju kopsavilkuma mehanisku interpretésanu izsledz MNNP regula (Regula (ES) Nr. 1176/2011). BMZ raditaju
kopsavilkuma izveides un interpretéSanas principus skatit dokumenta “The Macroeconomic Imbalance Procedure.
Rationale, Process, Application: A Compendium” (Eiropas Komisija, 2016).

Visi kopsavilkuma ieklautie raditaji un attiecigas indikativas robezvertibas ir sniegti pielikuma 1.1. tabula.



tapec, ka realais valutas kurss ir zem minimalas robezvertibas. Ir ievérojami krities to
dalibvalstu skaits, kuru eksporta tirgus dala parsniedz robezveértibu, jo pieaug pieprasijums
pé&c eksporta no ES valstim.

1. grafiks. To valstu skaits, kuras kopsavilkuma mainigie raditaji parsniedz robezvértibas
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Piezime. To valstu skaits, kuras kopsavilkuma mainigie raditaji parsniedz robezvertibas, atspogulo situaciju
datuma, kad tiek publicets attieciga gada BMZ ieklautais raditaju kopsavilkums. Robezvertibas parsniedzoso
valstu skaits, kas aprekinats, izmantojot jaunakos pieejamos skaitlus par kopsavilkuma mainigajiem raditajiem,
var atSkirties no grafika noradita skaita datu iesp&jamas ex post parskatiSanas rezultata.



2. grafiks. Tekosa konta saldo, 2016. gads
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Avots: Komisijas dienestu apréekini.

Piezime. Cikliski korig€tos saldo aprékina, izmantojot izlaides starpibas apléses, uz kuram balstas Eiropas
Komisijas 2017. gada rudens prognozes. Maltas 2016. gada cikliski korigétais saldo grafika nav redzams; tas ir
13,3% no IKP. Tekosa konta normu aprékina kartibu skatit 9.zemsvitras piezimé. Neto starptautisko
ieguldijumu poziciju stabiliz&joss tekosa konta saldo ir definéts $adi: tekosa konta saldo 20 gadu laika japanak
NIIP samazina$anas lidz —35 %; valstim, kuru NIIP 2016. gada jau ir —35 % no IKP vai lielaka, tas
ir saldo, kas nepiecieSams NIIP noturéSanai 2016. gada liment®.

3. grafiks. Teko$a konta saldo izmainas
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NIIP stabiliz&joSa tekosa konta saldo aprekini balstas uz §adiem pienémumiem: nominala IKP prognozu
avots ir Eiropas Komisijas 2017. gada rudens prognozes (lidz 2019. gadam) un Komisijas metodika 10 gadu
prognozém; parasti tiek pienemts, ka parvertéSanas efekts prognozu perioda ir nulle; tiek pienemts, ka
kapitala konta saldo procentuala izteiksmé no IKP paliks konstanti Iimenf, kas atbilst 2016. gada vértibas un
prognozu Iidz 2019. gadam medianai.



Avots: Eurostat.

Tekosa konta deficits ir loti nedaudzas valstls, un ir veérojami lieli parpalikumi.
Konkur€tspgjas atjaunos$anas un pieticiga ickSzemes pieprasijuma ietekmé vairakums lielo
tekosa konta deficitu lidz 2016. gadam jau bija butiski samazinajusies un kluvusi par
parpalikumu vai poziciju Ilidzsvara (2. un 3. grafiks). P&dgja laika tirdzniecibas bilanci ir
pozitivi ietekméjusi tadi faktori ka precu cenu samazinasanas, tirdzniecibas uzraviens ES un
pasaules tirdzniecibas aktivizéSanas kopS 2016. gada vidus, savukart neto debitorvalstu
ienakumu saldo pozitivi ietekméja procentu likmju samazinaSanas, kas nozimé mazaku
atlidzibu par neto finansu saistibam.

e Paslaik tekosa konta deficits, kas parsniedz raditaju kopsavilkuma noradito robezveértibu,

ir vienigi Apvienotaja Karaliste. Pargjas dalibvalstis, kuras 2016. gada bija tekosa konta
deficits (Belgija, Griekija, Francija, Kipra, Latvija, Lietuva, Polija, Rumanija, Slovakija
un Somija), tas bija krietni zem raditaju kopsavilkuma noraditas robezvertibas. Izlaides
starpibam samazinoties, cikliskie faktori Sos raditajus ietekmé arvien mazak (2. grafiks).
2016. gada bija veérojami vel dazi nelieli uzlabojumi, savukart tadas valstis ka Horvatija
un Irija bija vérojama parpalikuma samazina$anas salidzindgjuma ar arkartigi augsto
Itmeni 2015. gada (3. grafiks).

Griekija un Kipra 2016. gada tekosa konta saldo izmainas joprojam ir nepietickamas, lai
pietickami atri virzitu lielas NIIP samazinasanos Iidz piesardzigam limenim. Turpreti
Portugalé un Spanija tekosa konta raditdji nedaudz parsniedza vertibu, kas bitu
nepiecieSama, lai nakamajos divdesmit gados panaktu NIIP samazinajumu lidz —35 % no
IKP, bet Horvatija un Irija §Ts starpibas bija lielakas.

Taja pasa laika joprojam ir veérojami lieli teko$a konta parpalikumi. Neraugoties uz
peédgja laika notikuso nelielo samazinaSanos, parpalikumi Danija, Niderland€ un Vacija
joprojam parsniedz robezvertibu, tapat ka tas jau ir bijis vairakus gadus. 2016. gada
robezvertibu parsniedza ari Malta — tas cita starpa ir arzonas centra efekts. Ja nebiitu
cikliskas ietekmes, parpalikums Vacija biitu bijis nedaudz lielaks, bet Danija — mazaks.
Parpalikums Danija, Niderlande un Vacija paslaik krietni parsniedz Iimeni, kas atbilstu
ekonomikas pamatfaktoriem (ieskaitot, pieméram, novecoSanos un relativos ienakumus
uz vienu iedzivotaju)™.

Kopuma skiet, ka, iznemot Luksemburgu, visi pedgja laika parpalikumi dalibvalstis gan
eurozona, gan arpus tas parsniedz pamatfaktoriem atbilstigo Itmeni, daZos gadijumos
ievérojami. Ka liecina Komisijas 2017. gada rudens prognozes, §1 situacija Sogad un
nakamgad mainisies tikai nebitiski.
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Principa lidzigs vertéjums ir sniegts SVF dokumenta External Sector Report, 2017. Skatit ari
13. zemsvitras piezimi.



4. grafiks. Neto starptautisko ieguldijumu pozicijas un to dinamika
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Avots: Eurostat (BPM6, ESA10), Komisijas dienestu aprékini.
Piezime. Dati par Bulgariju ir pieejami tikai no 2010. gada un par Kipru —no 2008. gada.

Neto starptautisko ieguldijumu pozicijas (NI1IP) pedéja laika ir uzlabojusas gandriz
visas dalibvalstis, tacu vairakas valstis negativas pozicijas joprojam ir loti lielas.
Uzlabojumi 2016. gada bija vérojami gan neto debitorvalstis, gan neto kreditorvalstis, un
dazkart tie bija specigi, kaut arT neto kreditorvalstis tie bija nedaudz izteiktaki. To noteica
augosie tekosa konta un kapitala saldo un lielaks IKP pieaugums. VeértéSanas efekts dazadas
valstis loti atSkiras, un nebija neparprotami saistits ar izejas NIIP, tacu dazos gadijumos
sekmgja liela negativa NIIP saldo samazinaSanos. Norises 2017. gada pirmaja pusé neliecina,
ka $1 situacija biitiski mainitos.

e Neraugoties uz pédgja laika vérojamajiem uzlabojumiem, 2016. gada NIIP vairak neka
pusé ES dalibvalstu parsniedza MNNP raditaju kopsavilkuma noradito robezvértibu.
DaZos gadijumos vértiba joprojam parsniedz —100 % no IKP (Irija, Griekija, Kipra un
Portugale); Spanija un Horvatija ta parsniedz —70 % no IKP. Savukart devinas valstis vél
ir javirzas uz robezvertibu, kas ir —35 % no IKP (Bulgarija, Latvija, Polija, Rumanija,
Slovakija un Ungarija).

e 2016. gada neparprotami uzlabojas lielakas negativas NIIP — bieZzi krasa kontrasta ar
situacijas pasliktinasanos ieprieksgjos gados. Uzlabojumu zina 2016. gada ipasi izcelas
Kipra un Irija, tacu ar Portugalé un Spanija situdcija manami mainijas — 2016. gada
uzlabojums sekoja gadus ilgusam vairak vai mazak pastavigam pasliktinajumam. Griekija
aizvien ir iznémums — tas pozicija pasliktingjas, kaut arT 1eénak neka lidz Sim. Valstis,
kuras negativa NIIP ir mazaka, situacijas izmainas bija atSkirigakas, un korekcijas
parsvara bija mérenakas. Kaut ari tas zaudgju tempu, piemeéram, Ungarijas gadijuma, to
ievirze vienmer bija uz NIIP uzlaboSanos.

e Neto kreditorvalstis lielas pozitivas NIIP 2016. gada turpinaja palielinaties, kam par
iemeslu bija lieli parpalikumi un vertibas pieaugumi, kas biezi bija lielaki neka ieprieks.
Konkrétak, Niderland€ 2016. gada beigas pozitiva NIIP sasniedza gandriz 70 % no IKP,
savukart Danija un Vacija ta pieauga lidz 55 % no IKP. Visos trijos gadijumos ta bija



pedejo desmit gadu maksimala vertiba. Tekosa konta saldo actmredzami parsniedz
ltmeni, kas nepiecieSams NIIP un IKP attiecibas noturéSanai 2016. gada limeni. Malta un
Luksemburga bija vienigas neto kreditorvalstis, kuras NIIP 2016. gada samazinajas,
tomer joprojam ir izteikti pozitivas. Turklat vairakuma valstu, kuras ir salidzinosi
sabalanséta NIIP, ta 2016. gada vel uzlabojas, dazos gadijumos daudz izteiktak neka
iepriekS. Apvienotaja Karaliste péc vairakiem negativas NIIP gadiem ta 2016. gada
beidzot bija tuvu lidzsvaram, galvenokart pateicoties vert€Sanas efektam saistiba ar
sterlinu marcinas vertibas kritumu.

e Ar neto negativam pozicijam saistitie riski un neaizsargatiba var but atkariga arT no
pozicijas struktiiras. Attieciba uz So jaatzimé, ka bieZi tadas izteiktas neto debitorvalstis
ka Kipra, Griekija, Portugale un Spanija NIIP parsvara nosaka neto argja parada limenis,
kas tas var padarit neaizsargatakas finanséSanas nosacijumu maigas gadijuma, 1pasi, ja ir
lielas refinans€Sanas vajadzibas. Savukart citas debitorvalstis, piem&ram, Bulgarija,
Igaunija, Latvija, Lietuva, Polija, Rumanija un Slovakija lielu negativas NIIP dalu veido
arvalstu tieSie ieguldijumi, kas var bt stabilaks finanséjuma avots.

5. grafiks. Vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums un ta struktiira, 2016. gads
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Avots: AMECO un Eurostat. Komisijas dienestu aprékini.

Piezime. Sadaltjums balstas uz vienibas darbaspéka izmaksu pieauguma standartiedalijumu nominalaja samaksa
par stundu un darba raziguma; darba raZigumu atbilstoSi pieauguma uzskaites standartsisteémai sikak iedala
nostradato stundu ieguldijuma, kopgja razoSanas faktoru produktivitate un kapitala uzkrajuma.

Izmaksu konkurétspéjas tendences ir tadas, kas ne ipasi sekme lidzsvara atjaunoSanu.
Konkurétsp€jas pieaugums daudzas neto debitorvalstis kliist mérens vai apstdjas, savukart
neto kreditorvalstis konkurétspgja ir mainijusies maz. Situacija, kad lielaja vairakuma valstu
darba raziguma pieaugums ir salidzino$i vaj$S un algu dinamika ir pieticiga, vienibas
darbaspéka izmaksu (VDI) tendences 2016. gada salidzinajuma ar iepriek$€jiem gadiem Skiet
mazak saistitas ar atlikumu vai plismu argjam pozicijam (5. grafiks). Kopuma izmaksu
konkurétsp€jas tendencu mazakas savstarpgjas atSkiribas mazak sekmé simetriskaku lidzsvara
atjaunoSanu eurozona (skatit 6. grafiku un 2. ielaidumu).
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e 2016. gada dazas neto debitorvalstis péc vairakus gadus ilgu$as vienibas darbaspeka

izmaksu samazinasanas tas saka stagnét vai pieaugt (pieméram, Griekija, Irija, Spanija,
Portugalé, Slovénija), kam iemesls bija raZiguma pieauguma pal€ninaSanas un algu
samazinas$anas pierimums vai pat to palielinasanas. Tadas valstis ka Igaunija, Latvija un
Lietuva vienibas darbaspka izmaksas turpinaja strauji augt, ko noteica spécigais algu
picaugums apstaklos, kad darba tirgos aug pieprasijums, bet razigums mereni palielinas.
Vienlaikus ar1 citas valstis peédgja laika, ieskaitot 2017. gadu, vienibas darbaspeka
izmaksas strauji aug, kas Ipa$i sakams par Rumaniju, bet ari par Bulgariju, Cehijas
Republiku un Ungariju (6. grafiks). Dazas no S$im valstim algu piecaugums seko
apjomigam korekcijam p&c 2008.—2009. gada krizes, kas uz laiku apstadinaja algu
konvergenci ilgtermina. Zems darba razigums biezi iet roku roka ar mérenu kopgjas
razoSanas faktoru produktivitates pieaugumu11

Vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums vairakas neto kreditorvalstis (Danija,
Luksemburga, Niderland€, Vacija un Zviedrija) 2016. gada bija visuma merens; Vacija
tas pieklusa vajas algu dinamikas ietekmé, kaut ar1 pieprasijums darba tirgt auga.

Cenu konkurétsp&ju, kuru novérté péc reala efektiva valatas kursa (REER) un kura
pedgjos gados ir bijusi salidzinosi stabila, uzturét ir palidz&jusi zema inflacija (7. grafiks).
Euro veértiba péc samazinaSanas 2015. gada saka augt 2016. gada, ka rezultata eurozonas
valstis vispargji palielinajas nominala efektiva vertiba, un tas atspogulojas ar1 pedeja laika
REER dinamika. Neraugoties uz $o neseno vértibas picaugumu, REER pozicijas lielakaja
dala neto debitorvalstu joprojam uzrada cenu konkurétsp&jas uzlabojumu salidzinajuma
ar pirmskrizes periodu. Konkurétsp&jas samazinasanas salidzinadjuma ar pirmskrizes
periodu lielakas inflacijas ietekm& dazos p&dejos gados ir bijusi vérojama tikai Igaunija,
Latvija un Lietuva, bet pedgja laika arT Bulgarija un Cehijas Republika. Visu ES valstu
vidii tikai Apvienotaja Karalist€, Polija un Vacija cenu konkur€tspgja ir uzlabojusies
salidzinajuma ar 2000. gadu.

11

Nedaudzas valstis, pieméram, Polija un Rumanija, spécigs kapitala apjoma picaugums uz vienu darbinieku
(ta devetais kapitala intensitates pieaugums) palielindja darba razigumu un samazinaja vienibas darbaspgka
izmaksas, savukart Griekija, Latvija, Portugalé un Slovénija notika pret&jais.
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6. grafiks. Vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums
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@ Realais efektivais valltas kurss (REER) péc SPCI, 2007. g. (kreisa p., indekss, 2000. g. = 100)

Avots: AMECO.
Piezime. Dati par Slovakiju ir arpus datu lauka; attiecigie indeksi ir 2007. g. 153, 2013. g. 173, 2015. g. 170 un
2016.g. 171.

Lielakaja dala ES valstu pedéja laika ir palielinajusas eksporta tirgus dalas. Sie raditaji
atspogulo ES ieksgjas parrobezu tirdzniecibas nedaudz spécigaku picaugumu salidzinajuma ar
ES argjo tirdzniecibu un to, ka standartprecu cenu krituma rezultata peédéjos gados palielinas
nestandartprecu eksporta ipatsvars kop€ja eksporta apjoma. Eksporta tirgus dala visvairak

12



pieauga Irija, Luksemburga un Rumanija, bet visvairak samazinajas Griekija, Somija un
Zviedrija. Lielakajas ES tautsaimniecibas tirgus dalas parsvara nemainijas. Tirgus dalas
dinamikas zina pedgjos gados nav konstatéts, ka biitu sistematiska atSkiriba starp neto
kreditorvalstim un neto debitorvalstim, iznemot 2016. gadu, kad neto debitorvalstu raditaji
bija nedaudz labaki.

8. grafiks. Eksporta tirgus dalu izmainas, kumulativas izmainas 2011.-2016. gada
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Avots: Eurostat, Komisijas dienestu aprékini.

Piezime. Sadalijums balstas uz izmainu-dalu metodiku. Svitrotie stabini atspogulo to tirgus dalu dinamikas dalu,
kas izriet no konkréta tirgus ekspozicijas izmainam; nesvitrotie stabini atspogulo to tirgus dalu dinamikas dalu,
kas izriet no tirgus dalu izmainadm konkréta tirgli. Aprékinos izmantoti BPM6 dati, iznemot Somiju, kuras
eksports uz ES iegiits no nacionalajiem kontiem; dati par Spaniju dal&ji nav pieejami.

1. ielaidums. Makroekonomikas nelidzsvarotibas eurozonas dimensija

Ir japievers ipasa uzmaniba makroekonomikas nelidzsvarotibas ietekmei uz eurozonu. Ievérojot
priekslikumus, kas ietverti Zana Kloda Junkera, Donalda Tuska, Jeriina Deiselblima, Mario Dragi un
Martina Sulca 2015. gada 22. jinija zinojuma “Eiropas ekonomiskas un monetaras savienibas izveides
pabeigSana” un Komisijas 2015. gada 21. oktobra pazinojuma ‘“Par pasakumiem ekonomiskas un
monetaras savienibas izveides pabeigSanai”, kops 2016. gada BMZ tiek ieklauta sistematiska analize
par valstu nelidzsvarotibas ietekmi uz visu eurozonu un to, vai, nemot vera savstarpgjo atkaribu,
nepiecieSama koordinéta pieeja politikas risinajumiem.

Lielais eurozonas teko$a konta parpalikums ir stabilizéjies. Eurozonas tekosa konta
parpalikums, kas 2015. gada bija 3,2 % no IKP, 2016. gada nedaudz pieauga un sasniedza
maksimumu 3,3 % apméra no IKP. Komisijas 2017. gada rudens prognozes paredzéts, ka lidz
2019. gadam tas paliks aptuveni 3 % limeni, ko galvenokart nosaka tas, ka eurozona
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salidzinajuma ar tas tirdzniecibas partneriem ir cikla atlabSanas fazé un tirdzniecibas
pieaugums pierimst'2. Nemainigas politikas gadijuma paredzams, ka tekosa konta parpalikuma
limenis eurozona joprojam bis augstakais pasaulé. Tas parsniedz Itmeni, kas atbilstu ekonomikas
pamatfaktoriem (ieskaitot, pieme&ram, novecoSanos un relativos ienakumus uz vienu
iedzivotaju), jo eurozonas tekos$a konta normas empirisko aprékinu rezultats par 2016. gadu ir
neliels parpalikums nedaudz vairak ka 1% apméra no IKP®. Raugoties nakotng, lielais
eurozonas tekosa konta parpalikums varétu but faktors, kas veicinatu euro argjas veértibas pieaugumu.

Parpalikuma saglabasanas eurozona izriet no ieprieks deficita bijusSo tekoSo kontu korekcijam
un lielu parpalikumu saglabasanas. Lielie parpalikumi Niderlandé un Vacija kopsumma veido
gandriz 90 % no eurozonas kopgja parpalikuma pasreizgja limena (B.1.1. grafiks). Eurozonas tekosa
konta pozicijas strauja palielinasanas p&ckrizes gados sakrita ar lielo aréjo deficitu krasu korekciju péc
privato parrobezu finansu plasmu apverses (B.1.2. grafiks). SekojoSo eurozonas parpalikuma
pieaugumu noteica noturiga tekosa konta saldo IidzsvaroSanas neto debitorvalstls un turpmaks
parpalikuma pieaugums neto kreditorvalstis. Kops 2011. gada apmé&ram 2/3 no eurozonas parpalikuma
pieauguma nosaka teko$a konta pozicijas dinamika Italija un Vacija. 2017. gada prognozéto eurozonas
parpalikuma samazinas$anos galvenokart nosaka parpalikuma samazinaSanas Vacija.

Eurozonas parpalikuma dinamiku ietekme iekSzemes pieprasijuma atpalikSana no ekonomiskas
aktivitates un noturigs eksporta pieprasijums. Neto eksports atbilst starpibai starp kopg&jiem
ienakumiem un izdevumiem, kura pastavigi palielinajas laika no 2009. gada lidz 2016. gadam, kad
reala kop€ja pieprasijuma izmainas pirmoreiz kops krizes parsniedza IKP pieaugumu (skatit
B.1.3. grafiku). Parpalikuma attistiba atspogulo pieprasijuma vajo dinamiku neto debitorvalstis un
neto kreditorvalstu argjas pozicijas, kas, jau ieprieks bijusas pozitivas, vel palielinajas. Aizvien vajais
pieprasijums atspogulojas eurozonas izlaides starpibas raditaja, kas kops 2009. gada ir bijis negativs,
bet saskana ar Komisijas 2017. gada rudens prognozém 2018. gada beidzot biis pozitivs. Sis ieilgusais
ekonomikas kiitrums izskaidro inflacijas raditajus, kas joprojam ir zem monetaro iestazu noteiktas
merkvertibas. Eurozonas parpalikuma attistibu ietekmé ar1 eurozonas eksporta dinamika, kuru nosaka
liels globalais pieprasijums p&c Eiropas preceém un pakalpojumiem un uzlabojusies konkur&tspgja.
2015. gada notikusi euro vertibas samazinasanas pakapeniski izpauzas pozitiva ietekmé uz
tirdzniecibas bilanci, savukart nesena euro vertibas pieauguma ietekme praktiski nav jiitama.

B.1.1. grafiks. Tekosa konta saldo eurozona B.1.2.grafiks. Eurozonas neto
un atseviSkas dalibvalstis aiznémumi/aizdevumi pa sektoriem

12 Raditajs par 2017.-2019. gadu balstds uz naciondlajiem kontiem. Uz nacionalajiem kontiem balstitie raditaji un

maksajumu bilances statistikas raditaji par 2015. un 2016. gadu sakrit.

Normu ieglist reduc€tas formas regresijas, kas aptver uzkrajumu un ieguldijumu saldo galvenos noteicoSos faktorus,
ieskaitot pamatfaktorus (pieméram, demografiju un resursus), politikas faktorus un globalos finansu apstaklus. Metodika
ir lidziga tai, ko SVF izmanto argja saldo novertéjuma (Phillips, S. u. c., 2013. g., The External Balance Assessment
(EBA) Methodology, IMF Working Paper, 13/272). Galvenas atSkiribas ir tas, ka aplésém izmanto lielaku izlasi,
nedaudz atSkiriga empiriska specifikacija (atskiriga mijiedarbiba attieciba uz mainigo, kas raksturo novecoSanos, un
papildu mainigais, kas raksturo riipniecibas Ipatsvaru pievienotaja veértiba) un daZas atSkiribas normas definicija
(prognozes balstas uz pamatfaktoru mazaku kopumu, pieméram, nav ietverti NIIP un globalas izvairiSanas no riska
mainigie, un politikas mainigie ir noteikti pasaules vid€ja lieluma limeni). Eurozonas tekosa konta normas aplése
atbilstosi SVF metodikai ir neliels parpalikums 2,7 % apmera no IKP (dienestu novert&jums).
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Eurozonas aréjas pozicijas palielinasanas ir saistita ar aiznemto Ilidzeklu ipatsvara visparéeju
samazinasanos. Eurozona kopuma majsaimniecibu, uzpémumu un valdibu sektora parada limenis
joprojam ir augsts, un starp valstim pastav ieverojamas atSkiribas. Aiznemto Iidzeklu Tpatsvara
samazinasanas sakas pec krizes iestaSanas un ir izraisijusi neto uzkrajumu pieaugumu eurozona
(B.1.2. grafiks). Sa ipatsvara aktiva samazina$anas privataja sektora aizsakas agri, pec krizes
iestasanas ap 2009. gadu, savukart ar publiskajam finansém tika mikstinata ietekme uz ienakumiem.
Neto aizdevumu apjomi majsaimniecibu sektora paslaik ir divreiz lielaki neka pirmskrizes perioda.
Uznémumi, kas parasti ir neto aiznéméji, kops 2013. gada uzrada pozitivas neto aizdevumu pozicijas
un paslaik eurozona ir lielakie neto aizdevgji; tas skaidrojams ar pieticigiem ieguldijumiem,
neraugoties uz plasam iek3gjas finanséanas iespgjam. Sis apkopotais raditajs notusé butiskas
atSkiribas starp valstim, tacu ta pamata ir pozitivas neto aizdevumu pozicijas gandriz visas eurozonas
valstis, ar augstakajiem raditajiem (IKP izteiksm&) Griekija, Niderlande un Spanija; tikai
Luksemburga, Francija un Igaunija uznémumi 2016. gada bija neto aiznémgji. Valdibu aiznemto
lidzeklu Ipatsvara samazinasanas sakas 2011. gada. Pec budzeta izdevumu samazinasanas politikas
IstenoSanas neto aiznémumu/aizdevumu pozicijas samazinajas un nozimigi ietekmé&ja eurozonas neto
aizdevumu pozicijas palielinasanos.

B.1.3. grafiks. Eurozonas izlaide, iekS§zemes B.l1.4. grafiks. Eurozonas bezdarba Iimenis,
pieprasijums, neto eksports un pamatinflacija algu pieaugums un vienibas darbaspéka
izmaksu lidzsvara atjauno$anas™

Y Valstis ar parpalikumu ir Belgija, Vacija, Luksemburga, Niderlande, Austrija un Somija; valstis ar deficitu

ir pargjas EZ-19 valstis. Visas valstis ar parpalikumu tekosa konta pozicija 1999.-2012. gada bija lidzsvara
vai ar parpalikumu (vienigie iznémumi ir Vacija un Austrija Iidz 2002. gadam un Somija péc 2010. gada),
savukart visas valstis ar deficitu 2000.—2012. gada bija deficits.
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Jaturpina lidzsvara atjaunoSana eurozona. Valstis, kuras ir noversusas lielos deficitus, joprojam ir
verojamas lielas negativas neto starptautisko ieguldijumu pozicijas un liela privata vai valsts sektora
parada masa, kas rada neaizsargatibu. Lai pakapeniski deldétu lielo parada masu, teko$a konta saldo ir
janotur Iidzsvara vai parpalikuma pozicija, kas cita starpa nozimé, ka valstl pastavigi jasamazina
aiznemto Iidzeklu ipatsvars. Relativais konkuretspgjas pieaugums neto debitorvalstis, kas sakas
2012. gada, pamazam izplén&, un raziguma picaugums ir apstajies (B.1.4. grafiks).

Lielaks pieprasijums un stabila izaugsme turpinatu sekmét aiznemto Iidzeklu ipatsvara
samazinasanos un lidzsvara atjaunoSanu, un lielaks raziguma un konkurétspéjas pieaugums
sekmétu nelidzsvarotibas paliekoSu novérSanu. Nemot véra eurozonas tautsaimniecibu savstarpgjas
saiknes, ir nepiecieSsama dalibvalstu makroekonomikas politiku piemérota kombinacija, jo ta sekmé&tu
nelidzsvarotibas noversanu un ekonomikas atveseloSanu. Neto debitorvalstim talab buitu loti svarigi,
lai eurozonas neto kreditorvalstis un valstis arpus eurozonas biitu labveligi pieprasijuma apstakli.
Attieciba uz So jaatzimé, ka nominalas izaugsmes atjaunoSanas pedéja laika ir sekm&jusi kop&jo neto
arvalstu saistibu straujaku samazinasanos attieciba pret IKP. Lai sekm&tu stabilas korekcijas un parada
sloga mazinasSanos, butu jaturpina raziguma un konkurgtsp&jas strukturalie uzlabojumi, Tpasi neto
debitorvalstts.

Privata sektora parada attiectbas kopuma ir samazinajusas salidzinajuma ar péckrizes
maksimalajiem limeniem, tacu vairakas valstis paradsaistibas joprojam ir parmeérigas.
Raditaju kopsavilkuma noteikto privata sektora parada robezvertibu 2016. gada parsniedza 12
dalibvalstis, kas ir tas pasas valstis, kas pagajusa gada BMZ, iznemot Maltu, kuras raditajs
tagad ir zem robeZzvertibas. Lielakas privata sektora parada attiecibas ir Kipra, Luksemburga,
Irija un Niderlandg, tomér $os raditajus ietekmé lielie daudznacionalo uznémumu un arzonas
sektori. Nakamas lielakas raditaju vértibas kopsavilkuma ir Danijai, Zviedrijai, Belgijai,
Portugalei un Apvienotajai Karalistei, kur privata sektora parada masa parsniedz 160 % no
IKP.

Majsaimniecibu un uznpémumu Ipatsvars augstajos privata sektora parada Iimenos
dazadas daltbvalstis atSkiras. Attieciba uz Luksemburgu, Iriju un mazaka méra ari Belgiju
starpvalstu salidzinajuma uzkritoSas ir galvenokart lielas nefinanSu sabiedribu parada
attiecibas. Savukart Danija un Apvienotaja Karalisté lielo privata sektora parada masu avots ir
majsaimniecibu sektors. Kipra, Niderland€ un Portugalé salidzino$i augsts parada Itmenis ir
gan uznémumu, gan majsaimniecibu sektora. Kopuma parada masas atSkiribas dazadas valstis
ir liela méra izskaidrojamas ar atSkiribam pamatfaktoros, kas ir pamats parada pieaugumam,;
tie ietver izaugsmes un ieguldijumu perspektivas, privato uzkrajumu veidoSanas kaveklus un
finansu attisttbu. Taja pasa laika riski, kurus rada lielais parads, butu javerteé, nemot véra
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valsts izaugsmes potencialu, tas finansu sektora noturibu un minéto saistibu valiitas, ka ar1
pamata esoSo aktivu vertibu, likviditati, svarstigumu un sadalijumu.

Privata sektora parada samazinaSanas dazadas valstis notiek atSkiriga tempa un ne
vienmer ir samériga ar aiznemto lidzeklu Ipatsvara samazinasSanas vajadzibam. Parada
Itmenis nefinansu privataja sektora pirms finansu krizes ievérojami pieauga, un kops ta laika
tas lielakaja dala gadfjumu ir samazindjies tikai nebitiski. Tajas piecas valstis, kuras
nefinanSu sabiedribu parada attieciba ir vislielaka (Luksemburga, Kipra, Irija, Belgija un
Niderlande), pedgjo divu gadu laika aiznemto lidzeklu 1patsvara samazinasanas ir apstajusies
vai §is Ipatsvars pat sacis pieaugt, savukart Francija samazinasanas vispar vél nav sakusies
(9. grafiks). Turpreti Zviedrija, Portugale, Bulgarija un Spanija, kur parada attieciba ari ir
liela, nefinanSu sabiedribu aiznemto lidzeklu ipatsvara samazinaSanas turpindjas strauja
tempa. Dazas valstis, kuras nav problémas ar augstu parada Iimeni, tadas ka Latvija, Ungarija
un Sloveénija, nefinansu sabiedribu aiznemto Iidzeklu Tpatsvara samazinaSanas p&dejo divu
gadu laika ir bijusi strauja un kluvusi vel straujaka. Majsaimniecibu aizgemto lidzeklu
ipatsvars pédejo divu gadu laika samazinajas gan tajas trijas dalibvalstis, kuras
majsaimniecibu paradi ir vislielakie (Danija, Kipra un Niderlande), gan citas valstis ar lielu
paradu, tadas ka Portugale, Spanija un Griekija (10. grafiks). Turpreti Apvienotaja Karaliste
majsaimniecibu aiznemto lidzek]u Tpatsvara samazinaSanas ir apstajusies, bet Zviedrija un
Somija salidzinosi lielas parada attiecibas vél turpinaja palielinaties.

9. grafiks. Nefinan$u sabiedribu aiznemto Iidzeklu Tpatsvara samazinasanas tempi
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Avots: Eurostat, Komisijas dienestu aprekini.

Piezime. Skaitlis zem valsts koda norada maksimuma gadu. Aprékinot pieaugumu lidz maksimalajam raditajam,
2000. gads ka izejas punkts nav izmantots attieciba uz §adam valstim: LU (2001.), PL (2002.), MT (2003.) un
LV (2003.). Izmantoti konsolidétie parada dati.
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10. grafiks. Majsaimniecibu aiznemto lidzeklu ipatsvara samazinasanas tempi
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Avots: Eurostat, Komisijas dienestu apréekini.

Piezime. Skaitlis zem valsts koda norada maksimuma gadu. Aprékinot pieaugumu lidz maksimalajam raditajam,
2000. gads ka izejas punkts nav izmantots attieciba uz §adam valstim: LU (2002.), PL (2003.), MT (2004.) un
LV (2004.). Izmantoti konsolidétie parada dati.
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Kreditplusmas majsaimniecibu sektora pieaug spécigak neka uznémumu sektora, kas
skaidrojams ar atSkirigiem aizpemto lidzeklu ipatsvara samazinaSanas veidiem un
ieguldijumu dinamiku. Kopuma privata sektora kreditplismas joprojam ir salidzinosi Ienas,
un 2016. gada neviena dalibvalsts neparsniedza raditaju kopsavilkuma noteikto robezvertibu.
Pedgjo gadu laika izaugsmes atjaunoSanas konteksta majsaimniecibu aiznemto Iidzeklu
Ipatsvara samazinasanos, ko raksturo parada attiecibas pret IKP samazinasanas, arvien vairak
ir noteicis specigaks IKP pieaugums (“pasiva aizgpemto lidzek]u ipatsvara samazinasanas”),
savukart §a Ipatsvara “aktiva” samazinaSanas negativu neto kreditplismu ietekmé tika
novérota tikai dazas tadas valstis, kuras ekonomikas un finansu krize skara vissmagak, t. I.,
Kipra, Irija, Portugale, Spanija un Griekija (11.a grafiks). Ieprieks&ja gada 12 dalibvalstis
aiznemto Iidzeklu ipatsvars pat palielinajas; to vidu ir tadas valstis ar augstu parada lIimeni ka
Apvienota Karaliste, Zviedrija un Somija. Uznémumu kreditplismu palielinaSanas kopuma ir
bijusi lénaka; uzn€mumu sektora aiznemto Iidzeklu patsvara samazinasanas paslaik notiek
vairak neka divas treSdalas dalibvalstu, un valstu ar aktivo dinamiku ir tikpat, cik valstu ar
pasivo dinamiku (11.b grafiks). Aktiva aiznemto Iidzeklu T1patsvara samazinaSanas
uznémumos parsvara ir skaidrojama ar zemiem ieguldijumiem (12. grafiks), kas izcel
parmerigi liela parada nozimi nefinanSu sabiedribu sliktajos ieguldijumu raditajos peckrizes
perioda.

11.a grafiks. Majsaimniecibu parada attiecibas pret 11.b grafiks. Nefinan$u sabiedribu parada
IKP izmainu struktara (2017. g. 1. cet.) attiecibas pret IKP izmainu struktiira (2017. g.
1. cet)
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Avoti: Eurostat, Komisijas dienestu aprekini.

Piezimes. Sajos grafikos attGlots parada attiecibas pret IKP izmaigu iedalfjums Getros komponentos:
kreditplismas, reala IKP pieaugums, inflacija un citas izmainas. Aktiva aizpemto lidzeklu ipatsvara
samazinasanas ietver parada neto atmaksu (negativas neto kreditpliismas), kas parasti izraisa sektora bilances
samazina$anos nominala izteiksmé& un ceteris paribus rada nelabveligu ietekmi uz ekonomisko aktivitati un
aktivu tirgiem. Savukart pasiva aiznemto lidzeklu ipatsvara samazinasanas nozimé, ka nominala IKP picaugums
ir lielaks neka pozitivas neto kreditpliismas, ka rezultata pakapeniski samazinas parada attieciba pret IKP. Aktiva
aiznemto lidzeklu Tpatsvara palielinasanas ir verojama, kad pozitivas neto kreditplismas ir lielakas neka
nominala IKP pieaugums. CY nefinansu sabiedribu dati ir par 2016. g. 3. cet.
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12. grafiks. Nefinan§u sabiedribu ieguldijumu un neto aiznémumu/aizdevumu attiecibu izmainas gados
péc parada maksimuma
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Avots: Eurostat, Komisijas dienestu aprékini.
Piezime. Valstu izlas€ ir ieklautas tikai tas valstis, par kuram dati ir pieejami un kuras nefinansu sabiedribu
parada attieciba pret IKP maksimumu sasniedza pirms 2016. gada.

Dazas valstis ES banku sektora joprojam ir probléemas saistiba ar zemu rentabilitati un
lieliem ienémumus nenesoSu aizdevumu (NPL) apjomiem. Lielakaja dala dalibvalstu
finanSu sektora saistibu pieaugums uzpem tempu, ta¢u parsvara ir krietni zem raditaju
kopsavilkuma noteiktas robezvértibas™. Iepriekseja gada lielakaja dala dalibvalstu banku
rentabilitate, kapitala raditaji, NPL apjomi un kreditplismu raditaji nedaudz uzlabojas. Laika
no 2016. gada vidus lidz 2017. gada vidum 1paSi pieauga banku noteiktas vértibas, kas
skaidrojams ar augstaku procentu likmju un stavaku ienesiguma liknu gaidam. Tomer
Dazas dalibvalstis ir vérojama kombinacija, ko veido zema rentabilitate, salidzinadjuma ar
citam valstim zemi kapitala raditaji un augsts NPL Iimenis. Tas jo 1pasi attiecas uz Griekiju,
Kipru, Italiju un Portugali (13. un 14. grafiks).

¥ Izpemums ir Ungarija, kaut arT straujais finangu sektora saistibu piecaugums 2016. gada izriet no viena konkréta darfjuma
ar ierobezotu makroekonomisko ietekmi.
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13. grafiks. Banku rentabilitate un kapitala 14. grafiks. Ienémumus nenesoSie aizdevumi
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Avoti: ECB, Komisijas dienestu aprékini.

Piezimes. 2008. gada dati par iep€mumus nenesoso parada instrumentu bruto vertibu nav pieejami par CZ, HR,
SE un SI. 13. grafika datu punkts, kas atbilst 2015. gada 1. ceturksnim, attieciba uz BG atbilst 2014. gada
4. ceturksnim, bet CZ — 2016. gada 1. ceturksnim.

NPL apjomi visa ES turpina samazinaties, tacu vairakas dalibvalstis joprojam ir lieli.
NPL raditajs samazinas visas dalibvalstis, kuras ir salidzinosi liels NPL ipatsvars, iznemot
Griekiju. Tomer Portugalé un Italija NPL raditajs ir sacis samazinaties tikai pavisam nesen
(14. grafiks). Neraugoties uz samazinasanas tendenci, vairakas valstis NPL apjoms joprojam
ir liels. Konkréti, Griekija un Kipra NPL apjoms joprojam parsniedz 30 % no aizdevumu
kopsummas, savukart Italija un Portugalé NPL raditaji ir tuvu 14 %. Bulgarija, Irija, Horvatija
un Slovénija NPL apjoms ir aptuveni 10 % no aizdevumu kopsummas.

ES notiek visparéja majoklu realo cenu cel§anas, kas, no vienas puses, ir atgiiSanas no
ieprieksejas lejupslides, bet, no otras puses, daZzos gadijumos varétu novest pie parak
augsta novertéjuma. 2016. gada majoklu realas cenas picauga 25 dalibvalstis, un Bulgarija,
Cehijas Republika, Irija, Latvija, Ungarija, Austrija, Portugalé, Rumanija, Slovakija un
Zviedrija raditaja vertibas parsniedza robezvertibu. Tas ir par Cetram valstim vairak neka
pérn, un §Ts kopas sastavs atSkiras: abos gados robezvértibu parsniedza tikai Irija, Ungarija un
Zviedrija'®. Majok]u realas cenas samazinajas tikai Griekija, Italija un Somija, turklat
pirmajas divas minétajas valstls samazinasanas turpinajas art 2017. gada un rada negativu
vertibas starpibu (15. grafiks). Vairakas citas dalibvalstis majoklu realo cenu pieaugums radija
papildu spiedienu uz jau ta parak augstajam vértibam majoklu tirgos. Sis spiediens ipasi
izpauzas Zviedrija un mazaka meéra ari Apvienotaja Karalisté, Luksemburga un Austrija, kur
majoklu realo cenu spécigais pieaugums 2016. gada notika apstaklos, kad, ka liecina aprékini,
jau pastav pozitiva vertibas starpiba. Tomér ceturksna dati liecina, ka Austrija un Apvienotaja
Karalisté cenu pieauguma temps 2017. gada mazinajas. Zviedrija un Apvienotaja Karalistg,

16 Eiropas Sistémisko risku kolégija (ESRK) 2016. gada novembri astonam ES dalibvalstim (Apvienota Karaliste,

Austrija, Belgija, Danija, Luksemburga, Niderlande, Somija un Zviedrija) izdeva katrai valstij adresétu bridinajumu par
majokla Ipasumu sektora neaizsargatibu vidgja termina.
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bet arT Danija vienlaikus ir gan parak augstas majoklu cenas, gan liels majsaimniecibu parada
Iimenis. Dazos gadijumos spécigs cenu pieaugums ir verojams valstis, kuras (negativa)
vértibas starpiba ir neliela. Tas attiecas uz Ungariju, Bulgariju, Latviju, Cehijas Republiku un
Slovakiju, kur majoklu realo cenu pieaugums turpinajas ari 2017. gada un, iesp&jams,
veidojas parak augstas vertibas risks. Niderlande salidzinosi ilgsto$s majoklu cenu pieaugums
notiek liela majsaimniecibu parada [imena apstaklos. Dazas dalibvalstis ir lidztekus vérojams
ilgsto§s majoklu cenu un hipotekaras krediteSanas pieaugums, kas varétu radit krediteSanas
izraisitu parkarSanas risku. Tas jo 1pasi attiecas uz Slovakiju un Rumaniju, kur hipotekaro
kreditu pieaugums 2016. gada parsniedza 10 %, kaut arT majsaimniecibu parada limenis ir
zems. Kopuma jasecina, ka straujo majoklu cenu celSanos vairakas ES valstis butu veérts
pastavigi uzraudzit, npemot veéra iesp&jamo lokalizétu makrofinansialo risku veidoSanos un
ietekmi uz resursu sadalijumu un majoklu pieejamibu cenu zipa.

15. grafiks. Majoklu cenu izmainas un vértibas starpibas 2016. gada
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Avots: Eurostat, ECB, Starptautisko norékinu banka, ESAO un Komisijas dienestu aprékini.

Piezime. Vertibas starpiba aprekinata ka vidgjais lielums, ko veido trTs raditaji: cenas attiecibas pret ienakumiem
un cenas attiecibas pret Tres maksu novirzes no attiecigajiem ilgtermina vid&jiem lielumiem un saskapa ar
pamatfaktoru modeli iegiita vertibas starpiba.

Valsts sektora parada attiecibas gandriz visas dalibvalstis tagad ir sasnieguSas
maksimumu un sak mazinaties, tacu vairakuma valstu parada Iimenis joprojam ir
augsts. Raditaju kopsavilkuma vertibas 2016. gada parsniedza robezveértibu 16 dalibvalstis
salidzinajuma ar 17 valsttim 2017. gada BMZ. Devinas no §im dalibvalstim ir gan valsts
parads, kas parsniedz 60 % no IKP, gan privata sektora parads, kas parsniedz robezlielumu,
un tas liecina, ka nepiecieSama aiznemto Iidzeklu Tpatsvara samazinaSana visas
tautsaimniecibas méroga. Dalibvalstis, kuras ir augstakais valsts parada Iimenis, valsts parada
attiecibai pret IKP parsvara ir tendence samazinaties, iznemot Franciju un Italiju. Tomer
aiznemto lidzeklu Ipatsvara samazinaSanas biezi vien norit gausi: paredzams, ka to desmit
dalibvalstu vidi, kuras ir augstakais valsts parada limenis, tikai Griekija, Kipra un Austrija
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parada attiectba no 2016.1idz 2019. gada beigam bls samazinajusies par vismaz
10 procentpunktiem. No tam dalibvalstim, kuras parada Iimenis ir zemaks, parada attiecibas
picaugums ir prognoz€ts Rumanija un Luksemburga. Kopuma valsts sektora aiznpemto
lidzeklu patsvara samazinasanos sekmé budZeta stavokla pakapeniska uzlaboSanas pédgjo
gadu laika un nesen atsakusies izaugsme. Sie apstakli dod iesp&ju sakt samazinat valsts parada
attiecibu pret IKP, neraugoties uz to, ka vairakas valstis budzeta politika kliist nedaudz
brivaka.
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2. ielaidums. Norises nodarbinatibas un socialaja joma

Situacija ES darba tirgos 2016. gada un 2017. gada pirmaja pus€ turpinaja uzlaboties — bezdarba
Itmenis turpina samazinaties un lielas ES limeni verojamas atskiribas klust mazakas. Ekonomikas
atlabSanas gaita raditas daudzas darbvietas ir sekmgjuSas socialas situacijas uzlaboSanos, turklat,
samazinoties majsaimniecibu ar zemu darba intensitati skaitam un smagai materialajai
nenodrosinatibai, ir samazinajies nabadzibas vai socialas atstumtibas riskam paklauto personu skaits
un vienlaikus ir stabiliz€jies (monetaras) nabadzibas riska raditajs. Daudzas dalibvalstis joprojam ir
verojama sociala spriedze, kas var negativi ietekmét potenciala IKP pieaugumu un makroekonomikas
nelidzsvarotibas noverSanu, tapec tai biitu japievers uzmaniba. Jaunais “Eiropas socialo tiesibu pilars”
var kalpot par virzienraditaju $o problému novér$ana un sekmét augSupéju socialo konvergenci ES.

Bezdarba limenis 2016. gada turpinaja samazinaties, tacu vairakas ES valstis joprojam bija augsts vali
pat loti augsts. 2016. gada salidzinajuma ar 2015. gadu tas palielinajas tikai divas valstis — Austrija un
Igaunija —, tacu no zema Iimena. Vislielakais uzlabojums bija valstis, kuras bezdarba Itmenis ir
visaugstakais (Horvatija, Kipra un Spanija samazinajums bija 2 procentpunkti vai lielaks). Tomer
raditaju kopsavilkuma noteikto robezvertibu, kas ir videji 10 % ieprieks€jo triju gadu laika, parsniedz
devipas dalibvalstis (Griekija, Spanija, Francija, Horvatija, Italija, Kipra, Latvija, Portugale un
Slovakija); ieprieks€jos divos BMZ tadu bija 12. Turklat aptuveni divas tre$dalas dalibvalstu bezdarba
Itmenis 2016. gada joprojam bija augstaks neka 2008. gada. Bezdarba Iimenis ES kopuma bija 8,6 %
un eurozona 10 %, Kkas ir par aptuveni 2 procentpunktiem mazak neka maksimalais ITmenis
2013. gada, tacu tik un ta par attiecigi 1,6 un 2,4 procentpunktiem lielaks neka 2008. gada. 2017. gada
pirmaja pusé bezdarba limenis turpinaja stabili samazinaties, lidz 2017. gada vidum sasniedzot 7,7 %
Eiropas Savieniba un 9,1 % eurozona.

Nodarbinatiba un nodarbinatibas limenis gandriz visas dalibvalstis pieauga, tadgjadi turpinajas
iepriekS§€jo gadu pozitiva tendence. Nodarbinatibas limenis (20-64 gadu vecuma grupa) Eiropas
Savieniba kopuma sasniedza 71,1 %, parsniedzot pirmskrizes maksimumu (70,3 %), kas fiksets
2008. gada. 2017. gada otraja ceturksni nodarbinatibas limenis turpinaja augt, sasniedzot rekordlielo
raditaju 72,2 %. Absoliitos skaitlos nodarbinato personu skaits samazinajas tikai Rumanija un Latvija.

Ekonomiski aktiva darbaspeka limenis pieauga gandriz visa ES. Pedgjo triju gadu laika ekonomiski
aktiva darbaspéka Itmenis ir mazinajies tikai divas valstis: Kipra samazinajums ir tieSi kopsavilkuma
noteiktas robezvertibas (-0,2) apméra, savukart Spanija to pat nesasniedza (-0,1). Kopuma
ekonomiski aktiva darbaspeka limenis gan ES, gan eurozona 2016. gada bija 72,9 %, t. i., par attiecigi
2,6 un 2,1 procentpunktiem virs 2007. gada limena. So augo$o tendenci galvenokart nosaka tas, ka
darba tirgii arvien vairak piedalas vecaka gadagajuma darba n€mgji un sievietes.

ligstosa bezdarba raditajs péc ekonomikas atlabSanas sakuma ir uzlabojies ar nelielu
aizkavéSanos, tacu 2016. gada uzlabosanas bija manama jau gandriz visas dalibvalstis.
Raditaju kopsavilkuma noteikto robezvertibu, kas ir pieaugums par 0,5 procentpunktiem salidzinajuma
ar Itmeni pirms trim gadiem, parsniedza tikai divas valstis: Austrija raditajs bija 1,9 % un Somija
2,3 %. Augstakais ilgstos$a bezdarba Iimenis bija Griekija (17 %) un Spanija (9,5 %).

P&dgjos trijos gados lidz 2016. gadam jauniesu bezdarba limenis samazinajas visas ES valstis, iznemot
Luksemburgu (kur 2,2 procentpunktu picaugums nedaudz parsniedz raditaju kopsavilkuma noteikto
2 procentpunktu robezveértibu) un mazaka méra ari Austriju un Somiju. Kritums par
10 procentpunktiem vai vairak taja pasa perioda bija verojams valstis, kuras $§a bezdarba Iimenis bija
visaugstakais (ieskaitot Griekiju, Ungariju, Spaniju un Horvatiju), ka ar1 Bulgarija un Slovakija.
Jaunie$u bezdarba Iimenis joprojam parsniedz 30 % Griekija, Horvatija, Italija un Spanija, savukart to
jaunieSu, kas nestrada, nemacas un neapgist arodu, ipatsvars joprojam parsniedz 15 % Bulgarija,
Griekija, Horvatija, Italija, Kipra un Rumanija.

Bazas joprojam rada sociala situacija, kas vérojama vairakas ES valstis. Laika no 2015. gada lidz
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2016. gadam nabadzibas vai socialas atstumtibas riskam paklauto (AROPE) personu ipatsvars
samazinajas aptuveni pusé ES valstu un daudzos gadijumos tikai pavisam nieciga apmera®’.
2016. gada gandriz ceturtdalu ES iedzivotdju apdraudéja nabadziba vai sociald atstumtiba. Sis
Ipatsvars ir loti atSkirigs: aptuveni 40 % Bulgarija un Rumanija un vairak neka 35 % Griekija, savukart
Cehijas Republika aptuveni 13 % un Danija, Niderlandé un Somija 17 %. Lielakais AROPE
pieaugums 2016. gada salidzinajuma ar 2015. gadu bija Luksemburga un Rumanija, savukart
izteiktakais samazinajums — Latvija, Malta un Ungarija. Vienlaikus, kaut arT majsaimniecibu
izmantojamie ienakumi ir palielinajusies, daudzas dalibvalstis tie reala izteiksmé vel nav sasniegusi
2008. gada limeni.

AROPE raditaja kop&jas izmainas sastav no ta komponentu atSkirigajam izmainam. Kaut ari
nabadzibas riskam paklauto personu (AROP) ipatsvars 2016. gada lielakaja dala dalibvalstu
samazinajas, pedejo gadu laika tas liclakaja dala ES valstu bija audzis: ta lielakais pieaugums triju
gadu perioda bija Igaunija, Latvija, Niderland€ un Rumanija, savukart ievérojamakais samazinajums —
Griekija, lai gan tur tas sakotngji bija virs vidéja lieluma. Turpreti smagas materialas nenodroSinatibas
raditajs gandriz visas ES dalibvalstis samazinajas gan pedgjo triju gadu laika, gan 2016. gada, turklat
Bulgarija, Latvija un Ungarija tas triju gadu perioda samazinajas par vairak neka 10 procentpunktiem.
Visbeidzot, lai gan, ekonomikai atlabstot, ir samazinajies to personu (vecuma lidz 60 gadiem)
Ipatsvars, kuras dzivo majsaimniecibas ar loti zemu darba intensitati, Ipasi Ungarija, Portugale, Latvija
un Igaunija, 2016. gada Sis Tpatsvars tomer palielinajas tadas valstis ka Lietuva, Somija, Griekija un
Rumanija.

Kopuma secinams, ka vairakas dalibvalstis ir veérojami riski un neaizsargatiba, kas
izriet no ilglaicigam problemam un/vai jaunakam tendencém. Tas, cik attiecigie riski ir
nopietni un cik steidzami jarod atbilstigi politikas risinajumi, dalibvalstis iev@rojami atSkiras
atkariba no neaizsargatibas un tendencu rakstura, ka ar1 no ta, vai tas skar vienu vai vairakas
ekonomikas nozares.

e Vairakas dalibvalstis ir v€rojami daudzi un savstarpéji saistiti neaizsargatibas faktori
saistiba ar uzkrajumiem. Tas attiecas uz valstim, kuras visvairak skara kreditcikli ar
krasiem kapumiem un kritumiem, biezi apvienojuma ar banku sektora likviditates un
maksatsp&jas problémam, un tekoSa konta poziciju krasakas apvérses. Grielgijéls,
Kipra un Portugalé vienlaikus ir gan augsts privata sektora paradsaistibu Iimenis, gan
augsts valsts parada limenis, lielas negativas neto starptautisko ieguldijumu pozicijas
un neatrisinatas problémas banku sistéma. Sajas valstis joprojam ir aktudla probléma,
ka samazinat ievérojamo aiznemto lidzeklu ipatsvaru situacija, ko raksturo ierobeZotas
fiskalas manevrésanas iespgjas, augsts (kaut art rikoss) bezdarba [imenis un pieticiga
nominala izaugsme. Ari Bulgarija, Horvatija, Irija, Slovénija un Spanija ir daudz

¥ Ar raditaju “nabadzibas vai socialds atstumtibas riskam paklauts” (AROPE) tiek raksturots to personu ipatsvars, kuras ir

uzskatamas par neaizsargatam atbilstos$i vismaz vienam Siem trim socidlajiem raditajiem: 1) nabadzibas riskam
paklautas (AROP) ir personas, kuru izmantojamie ienakumi (koriggti atbilsto$i majsaimniecibas sastavam) ir zemaki par
60 % no valsts medianas; 2) smaga materiala nenodroSinatiba (SMD) ietver raditajus, kas saistiti ar resursu
nepietiekamibu, proti, to personu Ipatsvars, kas atbilst vismaz Cetriem no deviniem nenodro§inatibas kriterijiem; 3)
personas, kas dzivo majsaimniecibas, kuras ir loti zema darba intensitate, ir 0—59 gadus vecas personas, kas dzivo
majsaimniecibas, kuras pieaugusie (vecuma no 18 1idz 59 gadiem) peéd&ja gada ir izmantojusi mazak par 20 % no sava
kopgja nodarbinatibas potenciala.

Griekijas gadijuma nelidzsvarotibas parraudziba un korektivo pasakumu uzraudziba joprojam notiek saskana ar
finansialas palidzibas programmu, nevis makroekonomikas nelidzsvarotibas novérSanas procediiras ietvaros.
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savstarpgji saistitu neaizsargatibas faktoru, kas — iznemot, iesp&jams, Bulgariju — ir
ciesi saistiti ar uzkrajumu nelidzsvarotibu. Tomér Sajas valstis progress to novérSana
ir bijis atraks neka iepriek§ minétajas valstis.

e Dazas dalibvalstis neaizsargatibu rada galvenokart liels uzkratais visparejas valdibas
pardds un bazas par potencialas izlaides pieaugumu un konkurétspéju. Tas jo 1paSi
attiecas uz Italiju, kur neaizsargatibas faktori ir saistiti arT ar banku sektoru, jo pasi
lielu NPL apjomu. Belgija un Francija ari ir liels visparjas valdibas parads un
potencialas izaugsmes problémas, bet tajas nav lidzigu potencialo risku, kas izriet no
neaizsargatam bankam.

e Dazam dalibvalstim ir raksturigi apjomigi un noturigi tekosa konta parpalikumi, kas
atspogulo augstu konkurétsp&ju, tacu reizé — lielaka vai mazaka méra — ar1 vaju
privato patérinu un ieguldijumus. Sada situacija ir jo ipasi Danija, Niderlandg, Vacija
un ari Zviedrija. Vacija turklat visas ekonomikas nozar€s ir veérojamas aiznemto
lidzek]u Tpatsvara samazina$anas tendences, lai gan parada limeni nav Tpasi augsti. Sie
apjomigie un noturigie parpalikumi var noradit uz neizmantotam izaugsmes un
iek§zemes ieguldijumu iesp&jam. Turklat kop&ja pieprasijuma iztrikums rada sekas
pargja eurozona apstaklos, kad ekonomiska aktivitate joprojam ir vaja un inflacija
mazaka par meérkvertibu.

o Dazas dalibvalstis cenu vai izmaksu mainigo izmainas nordda uz iespéjamu
parkarsanu, ipasi attieciba uz majoklu tirgu vai darba tirgu. Zviedrija, ka ari
Apvienotaja Karaliste, Austrija, Danija, Luksemburga un Niderlande cenu spiediens
galvenokart ir jutams majoklu sektora, un turklat ir v€rojams ari biitisks
majsaimniecibu pardda limenis. Igaunija, Latvija, Lietuva, Rumanija un Ungarija
vienibas darbaspéka izmaksas turpina augt visai strauji, savukart cenu konkurétspéja
mazinas. Sajas valstis, Ipadi Rumanija un ari Ungarija, vienibas darbaspéka izmaksu
straujais pieaugums notiek apstaklos, kad tiek Tstenota procikliska fiskala politika, kas
varetu vel saasinat iesp&jamos parkarsanas riskus.

Kopuma PP tiek ieteikts sagatavot par 12 dalibvalstim: Bulgariju, Franciju, Horvatiju,
Italiju, Iriju, Kipru, Niderlandi, Portugali, Slovéniju, Spaniju, Vaciju un Zviedriju.
Attieciba uz visam $im valstim PP tika veikts ari ieprieks€ja cikla, kura laika PP tika
sagatavots par 13 valstim. Kaut arT to dalibvalstu skaits, par kuram paredzets sagatavot PP, ir
nedaudz samazindjies salidzinajuma ar ieprieks€jo gadu, vairakas valstis, par kuram paslaik
PP nav nepiecieSams, paradas jauni iesp&jamie riski, un tapec, ka minéts 3.iedala, tiks
turpinats uzraudzit turpmakas norises. Salidzinajuma ar 2017. gada BMZ aprakstito situaciju
ir panakta turpmaka virziba ar&jas nelidzsvarotibas novérSana neto debitorvalstis un stavoklis
darba tirgos un izaugsmes priekSnosacijumu zina kopuma ir turpinajis uzlaboties. Savukart ar
iek§zemes dinamiku un atsevisku sektoru paradu masu saistitas nelidzsvarotibas profilakse un
noverSana sekmes ir bijuSas neviendabigas. Ta ka ar iekS$€jiem un argjiem uzkrajumiem
saistitas nelidzsvarotibas korig€Sana ir 1€ns process, ta joprojam ir risku un neaizsargatibas
avots daudzas dalibvalstis un negativi ietekmé ar1 ieguldijumu perspektivas un ekonomikas
atlabSanu. Ja netiks stiprinati tadi ilgtermina izaugsmes virzitajspeki ka ieguldijumi, raZigums
un nodarbinatiba, ar konjunktiiras uzlaboSanos var nepietikt paSreizg€jas ar uzkrajumiem
saistitas nelidzsvarotibas mazinasanai lidz piesardzigam Iimenim. Vienlaikus $§1 konjunktiiras
uzlaboSanas rada lokaliz€tu spiedienu uz cenam, izmaksam un majoklu tirgiem, kas dazas
valstis biitu ciesi jauzrauga.
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3. NELIDZSVAROTIBA, RISKI UN KOREKCIJAS: KONKRETAM VALSTIM ADRESETIE
KOMENTARI

Belgija. Ieprickséja MNNP karta Belgija netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma paris raditaji parsniedz indikativo robezveértibu, proti,
privata sektora parads un valsts parads.
Argjas pozicijas ilgtspéjas pamata ir
loti labveliga neto starptautisko
ieguldijumu pozicija un teko3a konta 200 Belgija
stavoklis, kas ir tuvu lidzsvaram.

Pateicoties pieaugumam 2016. gada,
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Privata sektora parads joprojam ir
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samera liels, jo 1paSi nefinansu
uzpémumiem, lai ar1 parada raditajus

palielina plasi izplatitie grupu ieksgjie

aizdevumi. Ar majsaimniecibu paradu 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
saistitos  riskus  galvenokart rada Majsaimniecibas mm Nefinan$u sabiedribas
majoklu tirgus. Realas majoklu cenas — = — - Vispargja valdiba (PBDNP)

pédejos gados ir bijusas saméra
stabilas, kas nozimé, ka nav notikusi
korekcija, kas neitraliz€tu cenu straujo picaugumu Iidz 2008. gadam. Paredzams, ka valsts
parads pamazam samazinasies no augsta limena, tacu tas turpina bitiski apdraud&t publisko
finanSu ilgtermina stabilitati; notiekosas publisko finanSu konsolidacijas rezultata valsts
patérin$ ir nemainigs. Darbvietu radiSanas limenis joprojam ir augsts, un ilgstosais bezdarbs,
ka arT augstais un noturigais jaunieSu bezdarbs samazinas.

Avots: Eurostat

Kopuma raditaju ekonomiska interpretacija izgaismo problemas, kas attiecas uz publiska
sektora paradsaistibam, tomér ar tam saistitie riski joprojam ir ierobezoti. Tapéc Komisija
Saja posma neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Bulgarija. Komisija 2017. gada februari secindja, ka Bulgarija ir parmeériga
makroekonomikas nelidzsvarotiba, jo Tpasi saistiba ar nelielu neaizsargatibu finansu sektora
apvienojuma ar augstajam uzpémumu paradsaistibam nepilnigas darba tirgus korekcijas
apstaklos. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo
robezvertibu, proti, neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NIIP) un realo majoklu cenu
pieaugums.
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Negativa  NIIP  joprojam  parsniedz A2 grafiks. Priviti sektora pardds un iepemumus nenesosie aizdevumi
robezvertibu, bet turpindja uzlaboties, jo

tekosaja kontad ir radies ievérojams 10 Bulgarija %0
parpalikums.  Atspogulojot  attistibas 120 I I I I
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tieck 1stenoti pasakumi, lai palidzetu

noveérst neaizsargatibu finanSu sektora. pygis Furostat un ECB

Tom@r, neraugoties uz  labvéligu

makroekonomikas vidi, sektora darbibu joprojam kavé ieilgusas problémas ar vaju
parvaldibu, aktivu kvalitati un uzraudzibu. Darba tirgus atveseloSanas turpinas, un paredzams,
ka prognozu perioda bezdarbs samazinasies. Tomér ieilguSas strukturalas problémas,
piem&ram, ilgstoSo bezdarbnieku lielais Tpatsvars, ka arT prasmju un kvalifikaciju neatbilstiba,
rada cilvekkapitala nepilnigu izmantojumu un negativi ietekmé nodarbinatibu. Vienlaikus
sagaidams, ka darba samaksa un darbaspéka izmaksas nakotn€ pieaugs, jo 1pasi sakara ar
piedavajuma trukumu dazas nozares un planiem 2018.-2020. gada v&l vairak palielinat
minimalo algu.

Kopuma raditdju ekonomiska interpretacija norada uz atlikusajam nepilnibam ekonomika,
tostarp finansu sektora. Tapec Komisija, nemot véra ari februdari konstatéto parmerigo
nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu turpinat analizét makroekonomikas risku
saglabdasanos un parraudzit progresu parmeérigas nelidzsvarotibas novérsand.
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nelielu parpalikumu. Neto starptautisko £ 5 =z
. . _ .. .. 9 =
ieguldijumu pozicija turpingja @ s
nostiprinaties, dal€ji sakara ar valitas 0
. e - _ 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
mainas kursa pret euro minimalas vertibas = Nebanku aizdevumi majsaimniecibam
aizsardzibu’ kas tomer k0p§ 2017. gada I Citi banku aizdevumi majsaimniecibam

mmmm Aijzdevumi majokla iegadei
== e == Reala majok|u cena (RHS)

Avots: Eurostat un ECB
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dalas picauga. Vienibas darbaspéka nominalas izmaksas picauga, ko liela méra noteica
biitiskais algu pieaugums, kas, paredzams, turpmak vél pastiprinasies saistiba ar pieprasijuma
picaugumu darba tirgl. Realas majoklu cenas turpindja piecaugt un tagad parsniedz
robezvertibu; tam japieverS uzmaniba. Pastiprindjas atgriezeniska saite starp majoklu cenam
un hipotekaro kreditu apjomu. Privata sektora parada limenis 2016. gada nedaudz
paaugstindjas, tau joprojam neparsniedz robezvertibu. Galvenokart arvalstu ipaSuma esosais
banku sektors joprojam ir stabils, neraugoties uz finanSu sektora saistibu pieaugumu, kas
2016. gada ieveérojami pastiprindjas. Bezdarba Iimenis turpinaja kristies un ir loti zems.

Kopuma raditaju ekonomiskd interpretacija izgaismo problémas, kas attiecas uz iespejamiem
ieksejiem riskiem, kuri tomér joprojam ir ierobezoti. Tapéc Komisija Saja posma neveiks
papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Danija. lepriekseja MNNP karta Danija netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma paris raditaji parsniedz indikativo robezvértibu, proti,
tekosa konta saldo un privata sektora parads.

Tekosa konta saldo turpina uzradit lielu aq4, grafiks. Majsaimniectbu parads un mdjoklu cenu indekss
parpalikumu, atspogulojot ieveérojamus

uznémumu ietaupijumus un 1% Danija 130
majsaimniecibu  aizpemto  lidzeklu 2140 12°i
ipatsvara samazinaSanu. Teko$a konta 120 1103
parpalikumi ir radijusi lielu pozitivu 8100 g
neto starptautisko ieguldijumu poziciju, & g, g
kas savukart rada pozitivus neto 2 3
ienakumus no arvalstu ieguldijumiem. & 20 8
Uzkratie eksporta tirgus dalu zaudéjumi £ %
ir  samazinajuSies, un  izmaksu 'é 20 g
konkurétsp&jas  raditaji  ir  stabili. 0

Majsaimniecibu  parads, kaut arl I(gl I\(l):baongku z(i)zdg/ur:liz mgjssailn:lni;csTbélﬁ
samazinas, joprojﬁm ir viens no I Citi banku aizdevumi majsaimniectbam

= Ajzdevumi majokla iegadei
= e= == Reald majok|lu cena (RHS)

Avots: Eurostat un ECB

augstakajiem ES. Sads augsts Iimenis
atspogulo 1pasu banku hipotekaras
krediteSanas modeli, labvéligu nodoklu
reZimu un zemu motivaciju atmaksat hipotekaro paradu, ka art progresivu pensiju un socialas
droSibas sisttmu. Tomér, sakara ar ilgstoSi zemam finans€juma izmaksam un darba tirgus
apstaklu uzlabojumiem, majoklu cenas turpina augt, jo Tpasi galvenajas pils€tu teritorijas,
tapec tam japieveérS uzmaniba. Tomer banku sektors joprojam ir stabils. Darba tirgus
pakapeniski uzlabojas, un bezdarba Itmenis ir zems un samazinas.

Kopuma raditaju ekonomiska interpretdcija izgaismo problémas, kas attiecas uz tekoso kontu,
privata sektora pardadu un majokju sektoru, bet riski, Skiet, ir ierobezoti. Tapéc Komisija Saja
posmd neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Vacija. Komisija 2017. gada februari secinaja, ka Vacija ir makroekonomikas
nelidzsvarotiba, jo 1pasi saistiba ar tas lielo tekosa konta parpalikumu, kas atspogulo
parmeérigus ietaupfjumus un vajus ieguldijumus. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma paris
raditaji parsniedz indikativo robezvertibu, proti, tekosa konta saldo un valsts parads.
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Tekosa konta parpalikums 2016. AS. grafiks. Neto aizdevumi/aiznémumi pa sektoriem
gada kopuma bija  stabils. 12 Vicija
Pateicoties stabilam iek$zemes

pieprasijuma pieaugumam,
paredzams, ka tekosa konta \"_‘—/\/—’
parpalikums turpinas

samazinaties, bet saglabasies
augsta Itmeni un veél vairak
palielinas  neto  starptautisko
ieguldijumu poziciju.
Tirdzniecibas nosacijumu pozitiva
ietekme ruk. Eksporta pieaugums
‘?"“Zin?_‘ ja_s ’ r,lem(_)t. v_évrﬁ P asaulés 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
tirdzniecibas palemnasanos, tomer Majsaimniecibas un MABO == \/isparéja valdiba
saglabajot eksporta tirgus dalas. Sabiedribas —+— Kopgja ekonomika
Neraugoties uz zemo privata
sektora paradu, privata sektora
aiznemto  lidzeklu  Ipatsvara
samazinaSanas tendences turpinas ar parmérigiem ietaupijumiem un vajiem ieguldijumiem,
kas péc tam atspogulojas liela tekosa konta parpalikuma. Uzpémumu ieguldijumi ir
ierobezoti, neraugoties uz likviditates uzlaboSanos. Realas majoklu cenas turpina pieaugt.
Tomeér kreditu pieaugums ir bijis pieticigs, neraugoties uz zemajam procentu likmém un
pieaugosam majoklu cenam. Algu pieaugums ir mérens, bet tads ir ari majsaimniecibu
patérins uz vienu iedzivotaju, tadgjadi majsaimniecibu ietaupijumu raditajs joprojam ir augsts.
Valsts parads turpinaja samazinaties robezvertibas virziena, un prognoZu perioda ir paredzami
budZeta parpalikumi. Saglabajas publiska sektora ieguldijjumu aiztures probléma. Kopgjais
bezdarbs, ka arT jaunieSu un ilgstosais bezdarbs v&l vairak samazinajas un joprojam ir loti
Zems.

=
o

% no IKP

d® A N o N A O ®

Avots: Komisijas dienesti. MABO nozimé
majsaimniecibas apkalpojosas bezpelnas organizacijas

Kopuma raditaju ekonomiska interpretacija izgaismo problémas, kas attiecas uz Joti lielo un
tikai pakapeniski samazinosos aréjo parpalikumu un spécigo atkaribu no areja pieprasijuma
un kas uzsver vajadzibu turpindat lidzsvara atjaunosanu. Tapéc Komisija, nemot vera ari
februari konstatéto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpindat analizét nelidzsvarotibas
saglabasanos vai tas novéersanu.
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lgaunija.  Ieprickséja MNNP  karta A6. grafiks. Vienibas darbaspéka izmaksu sadalijums

Igaunija netika konstateta 20
makroekonomikas nelidzsvarotiba. Igaunija
Atjauninataja raditaju  kopsavilkuma = 2°

paris raditaji  parsniedz  indikativo
robezvertibu, proti, negativa neto
starptautisko ieguldijumu pozicija (NIIP)
un vienibas darbaspéka izmaksas.
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(&)1 o

lzmainu likme gada (%)
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Negativa NIIP parsniedz robezvértibu, 0

tacu tuvojas tai; vairak ka pusi no argjam

saisttbam  veido  arvalstu  tieSie >

ieguldijumi. TekoSaja konta kops 2014. 10

gada ir neliels parpalikums, un ir 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16

ida Kk v ’ da t Inflacija (IKP deflatora pieaugums)

sagaidams, Ka prognozu pcerioda tas Redlais atalgojums par darbinieku

saglabasies. Neraugoties uz nelielu Wmm—— Produktivitates ieguldjums (negafiva Zime)
R _ _ ¢ Vienbas darbaspéka nominalas izmaksas

picaugumu 2016. gada, kumulativa = ------ Vienibas darbaspéka izmaksas eurozona

izteiksmé eksporta tirgus dalas ir

stabilas. Vienibas darbaspéka nominalo Avots: Komisijas dienesti

izmaksu lielais pieaugums un reala efektiva valitas kursa kapums galvenokart atspogulo algu
picaugumu darba tirgii, kura pieaug pieprasijums. Raugoties nakotné, Sogad un nakamgad
atgiistoties ieguldijumu plismam un eksporta tirgiem, pieaugs produktivitate un paléninasies
vienibas darbasp€ka izmaksu pieaugums. Majoklu cenu pieaugums 2016. gada paléninajas
péc tam, kad ieprieks€jos gados tas parsniedza robezvertibu. Privata sektora parads ir stabils,
un valsts parads joprojam ir zemakais ES. Ilgstosa un jaunieSu bezdarba raditaji vél vairak
uzlabojas, ekonomiski aktiva darbasp€ka Iimenim sasniedzot vesturiski augstu atzimi.

Kopuma raditaju ekonomiska interpretdacija izgaismo problemas, kas attiecas uz izmaksu
konkurétspéju darba tirgi, kurd pieaug pieprasijums, bet riski ir ierobezoti. Tapéc Komisija
Saja posma neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

irija. Komisija 2017. gada februart 47. grafiks. Majsaimniecibu pardds un majokju cenu indekss
secindja, ka Irija ir makroekonomikas
nelidzsvarotiba, jo 1paSi saistiba ar
neaizsargatibu, ko rada publiska un
privata sektora parada un neto argjo
saistibu liels uzkrajums, neraugoties uz
plismas mainigo lielumu uzlabojumiem.
Atjauninataja  raditaju  kopsavilkuma
vairaki  raditaji  joprojam  parsniedz
indikativo  robezvértibu, proti, neto
starptautisko ieguldijumu pozicija (NIIP),
realais efektivais valttas kurss (REER),
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Majok|u cenu indekss, 2015:
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majsaimniecibu parads, % no majsaimniecibu NKI
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PR - - = = Cits majsaimniecibu parads
pr_lvat_a_sek‘[_qra parads, valsts parads, ka s Banks sizdovenmi mijok(a iegade
ar1 realas majoklu cenas. = = = Reala majoklu cena (RHS)

Tekosaja konta ir ievérojams parpalikums, Avots: Eurostat, Komisijas dienesti un ECB
bet NIIP ievérojami pasliktinajas galvenokart tadu faktoru dgl, kas nav saistiti ar ick§zemes
ekonomiku. Kopuma ir joprojam griiti noveértét realo tekoSo kontu un ar&o poziciju
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starptautisko uzn€mumu darbibas apjoma un ietekmes d€l. Strauj$ produktivitates pieaugums
pedejos gados ir palidzgjis uzlabot izmaksu konkuretsp&ju. Specigas atlabSanas konteksta
privata un valsts parada attieciba pret IKP samazinas, tomér joprojam ir augsta.
Majsaimniecibas turpindja aktivi samazinat aiznemto lidzeklu ipatsvaru, bet iekSzemes
nefinanSu uzpémumu situaciju ir sarezgitak interpretét, nemot véra to, ka starptautiskie
uznémumi ietekmé kop€jo uznémumu paradu. Prognozu perioda valsts budzeta deficits
tuvojas lidzsvaram. len€mumus nenesoSu aizdevumu ipatsvars ped€jos gados samazinas,
tom&r joprojam ir augsts, un tas var ietekmét visu ekonomiku. Bankas ir labi kapitaliz&tas, un
to rentabilitate, lai gan joprojam neliela, pakapeniski uzlabojas. Realas majoklu cenas strauji
picaug (ko galvenokart veicina piedavajuma trikums) no, iesp&€jams, joprojam parak zema
Iimena, tomér tam japievérS uzmaniba. Irija tuvojas pilnigai nodarbinatibai, bezdarbs
samazinas un pilnslodzes darbvietu skaits pieaug straujakaja tempa kop$ 1999. gada. Biitiski
samazindjas ari ilgstoSais un jaunieSu bezdarbs.

Kopuma raditaju ekonomiska interpretacija izgaismo problemas, kas attiecas uz arejas
pozicijas ilgtspejas novértejumu, finansu sektora neaizsargatibu, privata un publiska sektora
paradu. Tapéc Komisija, nemot véra ari februari konstatéeto nelidzsvarotibu, atzist par
lietderigu turpindt analizét nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas novérsanu.

Spanija. Komisija 2017. gada februari secinaja, ka Spanija ir makroekonomikas
nelidzsvarotiba, jo 1pasi saistiba ar privata un publiska sektora un ar€jo paradsaistibu augsto
Iimeni augsta bezdarba apstaklos. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji
parsniedz indikativo robezvertibu, proti, neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NIIP), ka art
privata sektora un valsts parada attieciba un bezdarba Iimenis.

Turpingjas argja lidzsvara atjaunoSana.
NIIP uzlabojas, bet joprojam ir loti
augsta, un paies laiks, lidz ta sasniegs
piesardzigu Iimeni. Paredzams, ka
tekoSaja konta saglabasies merens
parpalikums, neraugoties uz spécigo
galapieprasijumu, dalgji pateicoties 20
eksporta raditaju strukturaliem -40
uzlabojumiem. Vienibas darbaspéka
izmaksu pieaugums ir bijis neliels, bet
zema  produktivitates  pieauguma
rezultata konkurétsp&jas pieaugums ir
atkarigs no izmaksu priekSrocibam. 120 -10
Joprojam  pastav  vajadziba  péc 07 08 09 10 1.1 .12 Bu ) L 16

. _ _ N Neto starptautisko ieguldijumu pozicija
alzr’len,lt? hdzekh_'l . _lp alsvara Neto aré&jais parads (minus zime)
samazinasanas, kaut ar1 privata sektora, — — Tekoa konta saldo (hs)
jo 1pasi uzn€mumu, parads 2016. gada
turpinaja samazinaties. Parada Avots: Komisijas dienesti
samazinaSanas temps palénindjas, jo atkal atsakas kredita pliisma, kas veicina ieguldijumu
spécigu pieaugumu. Valsts parada attieciba ir augsta un tikai lénam samazinas, ko galvenokart
veicina spéciga izaugsme. Bezdarbs strauji samazinas, tomer joprojam ir loti augsts, jo Tpasi
jauniesu un ilgstosu bezdarbnieku vidu. Darbvietu radiSanai ir raksturiga liela pagaidu ligumu
proporcija.

A8. grafiks. NIIP un tekosa konta saldo

Spanija

20
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-100
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Kopuma raditaju ekonomiska interpretacija izgaismo problemas, kas attiecas uz arejas
pozicijas ilgtspéju, privata un publiska sektora paradu un darba tirgus korekcijam saistiba ar
vaju produktivitates pieaugumu. Tade] Komisija, nemot verda ari februari konstatéto
nelidzsvarotibu un tas nozimi parrobezu limeni, atzist par lietderigu turpinat analizét
nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas novérsanu.

Francija. Komisija 2017. gada februari 49. grafiks. Parads un potencidlais IKP pieaugums

secindja, ka Francija ir parmeériga 100 Francija 2,0
makroekonomikas nelidzsvarotiba, O %
pasi loti augstu publiska sektora paradu 15
un vaju konkurétsp&ju saistiba ar zemu 80 S
e . o o
produktivitates pieaugumu. X4, 10E
Atjauninataja  raditagju  kopsavilkuma £ 3
vairaki raditaji parsniedz indikativo 60 05 &
v = g . - o« WO N
robezvertibu, proti, valsts parads, privata 50
sektora parads un bezdarba Iimenis.
40 0,0
$aid 3 i 5 aroi 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
Te_kosaja kc_)nta joprojam  verojams NefinanSu sabiedribu parads
meérens deficits, un tiek prognozets, ka Majsaimniecibu parads

. 3 ? = \/isparéjas valdibas (PBDNP) parads
tas paliks stabils. Eksporta tirgus dalas Potencialais pieaugums (ths)

pedejos  gados  ir  stabiliz€jusas. Ayt Eurostat un ECB

Konkurétspejas raditaji ir uzlabojusies,

jo vienibas darbaspéka nominalas izmaksas ievérojami samazinajas sakara ar algu mérenu
dinamiku un darbaspéka izmaksu samazinasanas pasakumiem. Tomer darba raziguma
pieaugums joprojam ir zems, kas kavé izmaksu konkurétsp&jas atraku atveseloSanos. Privata
sektora parads parsniedz robezvertibu, uznémumu paradam palielinoties un majoklu cenam
saglabajoties diezgan augsta Itmeni salidzinajuma ar izmantojamo ienakumu. Valsts parads
nostabiliz€jas augsta ITmeni un aizvien ir butisks neaizsargatibas avots, samazinot fiskalas
manevréSanas iesp&jas reag€Sanai uz satricinajumiem nakotné. Bezdarba limenis kritas
salidzinajuma ar 2015. gada sasniegto augstako ITmeni, savukart ilgstosais bezdarbs
nostabilizgjas.

Kopuma raditaju ekonomiska interpretdcija izgaismo problémas, kas attiecas uz augstu
publiska sektora paradsaistibu limeni un vaju konkurétspeju saistiba ar zemu produktivitates
pieaugumu. Tapéc Komisija, nemot véra ari februari konstatéto parmérigo nelidzsvarotibu,
uzskata par lietderigu turpindt analizét makroekonomikas risku saglabasanos un parraudzit
progresu parmerigas nelidzsvarotibas novérsand.
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Horvatija. Komisija 2017. gada februari
secindja, ka Horvatija ir parmeériga
makroekonomikas nelidzsvarotiba, Kas jo -

pasi ietver riskus saistiba ar publiska 0 Horvatija 2500
sektora, uzpémumu un argja parada

(visas paradsaistibas galvenokart ir o 200
denomingtas arvalstu valiitd) augsto 40
Iimeni nelielas potencialas izaugsmes
apstaklos. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz o~
indikativo  robezvértibu, proti, neto il SN2 T
starptautisko ieguldijumu pozicija (NIIP), 500
valsts parads un bezdarba ITmenis. 12 I I I I ’
NIIP samazinas, bet tas Iimenis joprojam 140 I I 00
saglabajas augsts, ar pastavigiem riskiem 07 08 09 10 11 1 13 14 15 16
saistiba ar vallitu. TekoSaja konta, kas Privata sekiora parads (ths)

kops 2013.gada ir bijis pozitivs, ir —\,Glsparejasvalqmagparagjls(rhs)
.. _ . . = = Neto starptautisko ieguldijumu pozicija
ievérojams  parpalikums. Lai  gan

sakotngji  to  izraisja  iekSzemes  pyots Eurostat

pieprasjjuma sarukums, tagad tas arvien

vairak 1ir balstits uz spécigu eksporta pieaugumu, ko veicina uzlabojusies izmaksu
konkurétsp&ja. Eksporta tirgus dalu pieaugums 2016. gada pastiprinajas. Privata sektora
parads turpinaja samazinaties, nemot véra vajas kreditu plismas, bet ta Iimenis joprojam ir
augsts. Turpmakai spécigai ekonomikas izaugsmei vajadzétu veicinat aiznemto lidzeklu
Ipatsvara samazinasanas procesu, mazinot spiedienu uz kreditu pieaugumu nakotné. Lai gan
to nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu dala, kuri nenes iep€mumus, samazinas, ta
joprojam ir liela. Valsts parada attieciba 2016. gada samazinajas v&l vairak, un tiek
prognozets, ka ta turpinas samazinaties, ari pateicoties ierobezotam deficitam. Bezdarba
Itmenis samazinas, bet ta samazinajumu liela mera izraisa darbaspéka strauja samazinaSanas.
Riski, kas apdraud ekonomikas perspektivas, ir saistiti ar liela konglomerata Agrokor
notiekoso parstrukturéSanu.

A10. grafiks. NIIP, privata sektora pardds un valsts pardds
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Kopuma raditdju ekonomiska interpretacija izgaismo problémas, kas attiecas uz augsto
parada limeni un valiitas risku visos sektoros, ka ari darba tirgus raditajiem. Tapéc Komisija,
nemot vera ari februari konstatéto parmeérigo nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu turpinat
analizét makroekonomikas risku saglabasanos un parraudzit progresu parmeérigas
nelidzsvarotibas noversana.
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Italija. Komisija 2017. gada februari secingja, ka Italija ir parmériga makroekonomikas
nelidzsvarotiba, jo 1pasi saistiba ar riskiem, ko rada liels publiska sektora parads un ieilgusi
vajas produktivitates dinamika augsta iep@mumus nenesoSo aizdevumu un bezdarba Itmena
apstaklos. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma paris raditaji parsniedz indikativo
robezvertibu, proti, valsts parads un bezdarba Itmenis.

Tekosa konta parpalikums A1l1l. grafiks. Potencialais pieaugums un publiska sektora parads
2016. gada turpinaja

S S 3 - 140
palielinaties, ko veicinaja Italija R
. - td

eksports; pateicoties _ -7 120
eksporta  tirgus daju _ 2 e

- . S -t - - 100
merenam picaugumam, =
raditajs atgriezas indikativas § 1 80

v - - . = n-
robezvertibas ietvaros, bet 2 X
arT atspoguloja ilgstosi vaju = ¢ 60 2
. . 2. 2, o
iek§zemes pieprasijumu, par 5 0 =
. o - E
ko liecina vesturiski zema N~
kapitalieguldijumu attieciba 20
pret IKP. Tomeér izmaksu ) o
konkurétsp&jai  problémas 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
joprojam rada vajs Kapitala uzkrajuma ieguldjums
= fitam KFP ieguldijums

dgrbaspeka pI‘Oduktl_VltatGS mmmmm Kopa darbaspéka (stundas) ieguldijums
preaugums, nel’augotles uz == PF potencialais pieaugums

= = -\isparéjas valdibas parads (rhs)

ierobeZoto algu pieaugumu, Aot Komisijas dienesti

savukart arpusizmaksu

faktori, pieméram, inovacijas un uzpémumu lielums, ietekmé ari eksporta raditajus. Gausa
ekonomikas atlabSana, zema inflacija un kopuma ekspansiva fiskala politika ped&jos gados
kave loti augstas valsts parada attiecibas samazinasanos. Potencialas izaugsmes izredzes ir
vajas, jo 1pasi nemot véra nelabvéligos demografiskos apstaklus un zemo produktivitates
pieaugumu, ka arT ilgsto$i nepareizas kapitala sadales ietekmi saistiba ar iep€mumus nenesoso
aizdevumu augsto Itmeni un zemo ieguldijumu limeni. Neraugoties uz neseno publisko
intervenci, lai noregulétu vajakas bankas, joprojam zema rentabilitate un iep@mumus
nenesoSo aizdevumu liels uzkrajums padara banku sist€mu neaizsargatu pret satricinajumiem
un kavé banku sp€ju piesaistit papildu kapitalu un veicinat ekonomikas atveselosanu. Darba
tirgus apstakli pakapeniski uzlabojas, tacu bezdarba limenis joprojam ir augsts un ievérojami
parsniedz pirmskrizes Itmeni, jo Ipasi jaunieSu un ilgstoSo bezdarbnieku vidii. Kopgjais
ekonomiski aktiva darbaspéka limenis pieaug, tomér saglabajas zem eurozonas vidgja
raditaja.

Kopuma raditdju ekonomiska interpretdacija izgaismo problémas, kas attiecas uz augstu
publiska sektora paradsaistibu limeni un augstu bezdarba limeni saistiba ar vaju
produktivitates pieaugumu un joprojam neaizsargatu banku sistéemu. Tapéc Komisija, nemot
vera ari februari konstatéto parmérigo nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu turpindt
analizét makroekonomikas risku saglabdsanos un parraudzit progresu parmerigas
nelidzsvarotibas novérsana.

Kipra. Komisija 2017. gada februari secinaja, ka Kipra ir parmeriga makroekonomikas
nelidzsvarotiba, kas jo 1pasi ietver privatd sektora, publiska sektora un argja parada lielu
uzkrajumu un ien€mumus nenesoso aizdevumu augsto Tpatsvaru banku sist€éma. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji joprojam parsniedz indikativo robezvertibu, proti, neto
starptautisko ieguldijumu pozicija (NIIP), realais efektivais valiitas kurss (REER), privata
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sektora parads, valsts parads, ka arT bezdarba Itmenis un ekonomiski aktiva darbaspeka [imena
izmainas.

Tekosa konta deficits 2016.
gada iev€rojami palielinajas,
un negativa NIIP joprojam ir 500 Kipra 40,0
butiska. Uzkratie eksporta ISsse il
tirgus dalu zaud€umi tika 400 ! |
samazinati ar pieaugumu !
2016. gada. Izmaksu 300 /
konkurétsp&ja uzlabojas lidz
ar REER butisku veértibas
samazinajumu, kas saistits ar
negativo inflaciju lidz 2016. 100
gadam, un nelielam algam, -
kas kompensé Zemo
produktivitates ~ pieaugumu. 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
Raugoties nakotng, turpmakie Visparéja valdiba (PBDNP)
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paradsaistibu Iimenis ir viens
no augstakajiem ES, gan
majsaimniecibam, gan uznémumiem, bet aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinaSanas process
ir léns. Majsaimniecibu ietaupijumi ir negativi. Deflacijas vide lidz 2016. gada beigam
samazindja iesp&jas pasivai aiznemto lidzeklu patsvara samazinaSanai, taCu §1 tendence tiks
apversta, jo tiek prognozets, ka inflacija pieaugs. Realas majoklu cenas ir bijusas stabilas un,
Skiet, zemakais punkts ir aiz muguras. Loti augstais ien€mumus nenesoso aizdevumu Itmenis
kave veseligu kreditu plismu atjaunoSanos ekonomika, kas ir nepiecieSama, lai atbalstitu
potencialo izaugsmi vid&ja termina. Loti augsta valsts parada attieciba pret IKP 2016. gada,
domajams, sasniedza savu augstako Itmeni. Bezdarbs samazinas, tau joprojam ir augsts, jo
1pasi ilgstosais un jaunieSu bezdarbs.

Avots: Eurostat un ECB

Kopuma raditaju ekonomiska interpretacija izgaismo problémas, kas attiecas uz aréjas
pozicijas ilgtspéju, privata un publiska sektora parddu, neaizsargatibu finansu sektora un
darba tirgus korekciju. Tapéc Komisija, nemot véra ari februari konstatéto parmérigo
nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu turpinat analizét makroekonomikas risku
saglabdasanos un parraudzit progresu parmeérigas nelidzsvarotibas novérsana.
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Latvija. Iepriekséja MNNP karta Latvija netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvertibu, proti,
neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NIIP), vienibas darbaspeka izmaksas, realas majoklu
cenas un bezdarba limenis.

Tekosaja konta 2016. gada A13. grafiks. Vienibas darbaspéka izmaksu sadalijums
izveidojas  parpalikums, tacu 35

_ = g Y Latvija
nakotné sagaidama atgrieSanas 30
pie deficita. Liela negativa NIIP, - *
kas galvenokart izriet no valsts g .
parada un arvalstu tieSajiem g . PR
ieguldjumiem (ATI), turpina S
pakapeniski uzlaboties. Eksporta £
tirgus dalas pédgjos gados ir 2
stabiliz€jusas. Tomeér izmaksu g
konkurétsp€jas raditaji liecina par
pastavigu pavajinasanos. REER
pieaug. Vienibas darbaspeka 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
izmaksas ievérojami pieauga, ko Inflacija (IKP deflatora pieaugums)

-, . L. [ Realais atalgojums par darbinieku
galvenokart izraisija stabilais algu mmmmm Produktivitates ieguldijums (negativa zZime)
picaugums,  kas  nikotné L ibes bespeke o et
sagaldar_ns, turpinasies salstlba ar - Avots: Komisijas dienesti
darbaspéeka apjoma

samazinaSanos un pieprasijuma pieaugumu darba tirgii, kaut arT tiek prognozéts, ka darba
razigums nedaudz palielinasies. Realas majok]u cenas 2016. gada ievérojami pieauga; tam
japieverS uzmaniba. Privata sektora parada Ipatsvara samazinaSanas turpinas, un kreditu
pieaugums joprojam ir pieticigs. Publiska sektora parada [imenis joprojam ir zems un stabils.
Bezdarbs joprojam samazinas.

Kopuma raditaju ekonomiska interpretdcija izgaismo problémas, kas attiecas uz iekSzemes
pieprasijuma spiedienu un izmaksu konkurétspéju, bet Skiet, ka riski ir ierobeZoti. Attiecigi
Komisija Saja posma neveiks papildu padzilinatu analizi saisttba ar MNNP.

Lietuva. Ieprickséjas MNNP kartas A14. grafiks. Vienibas darbaspéka izmaksu sadalijums
Lietuva netika konstat&ta

makroekonomikas  nelidzsvarotiba. * Lietuva
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma 20
vairaki raditaji parsniedz indikativo g 15
robezvertibu, proti, neto E
starptautisko ieguldijumu pozicija
(NHIP), vienibas darbaspéka jE:
izmaksas un realais efektivais E
valttas kurss (REER). g
N
TekoSais konts 2015.-2016. gada :
saruka, tuvinot raditaju lidzsvaram. -15
NIIP, kas galvenokart atspogulo 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
_ — Sy Inflacija (IKP deflatora pieaugums)
valsts paradu un arvalstu tieSos Realais atalgojums par darbinieku
ieguldijumus  (ATI),  turpina T Vienbas darbashska nomi A smakens
uzlaboties. Eksporta tirgus dalas - Vienbas darbaspéka izmaksas eurozona

Avots: Komisijas dienesti
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2016. gada piecauga. Tomer izmaksu konkurétsp&ja ir mazinajusies. REER p&dgjos gados
pieaug, un vienibas darbaspeka izmaksu pieaugums ir stabils, tatu paredzams, ka turpmakajos
gados tas nedaudz mazinasies Iidz ar paredzamo produktivitates pieaugumu. Publiska un
privata sektora parada limenis joprojam ir saméra zems un stabils. Realas majoklu cenas
pieaug, bet no zema limena. Bezdarbs samazinas un tagad atbilst robezvertibai.

Kopuma raditaju ekonomiska interpretacija izgaismo problemas, kas attiecas uz izmaksu
konkurétspéju, bet riski joprojam ir ierobezoti. Tapéc Komisija Saja posma neveiks papildu
padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Luksemburga. Iepriekséja MNNP karta Luksemburga netika konstatéta makroekonomikas
nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditdju kopsavilkuma paris raditaji parsniedz indikativo
robezvertibu, proti, privata sektora parads, ka arT jaunieSu bezdarba [imena paaugstinasanas.

Argja pozicija kopuma turpina uzradit

. o _ ) Al5. grafiks. Majsaimniectbu parads un majokju cenu indekss
stabilus tekoSa konta parpalikumus un

pozitivu NIIP, tomér izmainas liela [ 70 Luksemburga 1o
méra atspogulo valsts ka starptautiska T g0 2 100%
finan3u centra poziciju, nevis iekSzemes & 50 %
ckonomikas  dinamismu.  Uzkratie g 0
eksporta tirgus pieaugumi ir lieli; tos § % o 8
liela meéra veicina izmaksu 330 <
konkuretspgjas stabilitate pedeja laika, 8, 0 g
ko sekmé vienibas darbaspeka izmaksu £ 0 2
mazais picaugums. Vairakus gadus péc & 10 T
kartas realas majoklu cenas ir 0 50
turpindjusas  pieaugt saméra strauja St Nobanku aizdevumi majsaimniocTbam
tempa, un tas cieSi jauzrauga. Majoklu = Citi banku aizdevumi majsaimniecibam

cenu pieaugumna pamatd i dinamisks  ZTT Az e son

darba tirgus apvienojuma ar apjomigam

neto  migracijas  plismam  un AvOts: Eurostat un ECB

labveligiem finans€Sanas nosacijumiem, savukart piedavajums joprojam ir samera ierobeZzots.
Majoklu pieejamiba turpina pasliktinaties, nemot véra pastavigi picaugosas majoklu cenas.
Lai gan uzp@émumu paradsaistibas galvenokart ir saistitas ar parrobezu starpuzp€mumu
aizdevumiem, majsaimniecibu parada limenis, ko galvenokart veido hipotekarais parads, ir
nepartraukti paaugstinajies, atspogulojot pieaugoSas majoklu cenas. Tomeér riskus valsts
finanSu stabilitatei mazina banku sektora stabilitate. Publiska sektora parads joprojam ir loti
zems. Spécigas izaugsmes konteksta pieprasijums darba tirgii pieaug un bezdarbs samazinas.

Kopuma ekonomiskaja interpretdacija galvenokart noradits uz daziem ierobezotiem riskiem,
kas saistiti ar pastavigi pieaugosam majokJu cenam un mdjsaimniecibu paradu. Tapeéec
Komisija Saja posmd neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Ungarija. Ieprickséja MNNP karta Ungarija netika konstatéta makroekonomikas
nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo
robezvertibu, proti, neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NIIP), valsts parads, realas
majoklu cenas un kopgjo finansu sektora saistibu izmainas gada laika.
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Tek0§2‘1j2'1 konta joproj am ir 16, grafiks. IKP, vienibas darbaspeka izmaksas un mdajokju cenas
parpalikums, kas nozim&ja negativas

NIIP stabilu uzlabojumu. Eksporta 8
tirgus dalas pieauga, ko veicin3ja 6
automobilu nozares attistiba. Tomér
izmaksu konkurétspgja pasliktinajas,
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japiever§ uzmaniba. Jo 1paSi strauji
turpinaja pieaugt realas majoklu cenas, kaut ari jaatzime, ka iepriek$ novertéjums bija parak
zems. Tomér joprojam liela ien€mumus neneso$o hipotekaro aizdevumu dala vartu
samazinaties, pateicoties pieaugumam majoklu tirgd, jo uzlabotos pardoSanas iesp€jas. Valsts
parads tikai lénam samazinas. Banku sektors uzlaboja savu rentabilitati un Soku absorbéSanas
sp&ju. FinanSu sektora saistibu pieaugums ir saistits ar ipasam noliilkam dibinatas sabiedribas
lielu vienreizgju darijumu, kas neietekmé iekSzemes kreditu. Bezdarba Itmenis 2016. gada vél
vairak samazinajas, un pieprasijums darba tirgli turpina pieaugt.
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Avots: Komisijas dienesti

Kopuma raditaju ekonomiska interpretacija izgaismo problemas, kas attiecas uz mdajoklu
tirgu un darba tirgu, lai gan Skiet, ka riski ir ierobezoti. Komisija Saja posma neveiks papildu
padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Malta. Iepriekséja MNNP karta A17. grafiks. Pieprasijums, izlaide un tirdzniecibas bilance

Malta netika konstatéta 20

makroekonomikas  nelidzsvarotiba. Malta
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma 25
tekosa konta saldo parsniedz c
indikativo robezvertibu. E20
-]
Neraugoties uz straujo iekSzemes 3 15
pieprasijuma pieaugumu, 2016. gada &
turpinaja palielinaties augstais tekosa £ 1°
konta parpalikums, un S§is raditajs '205
tagad parsniedz robezvértibu. Neto €
starptautisko ieguldijumu pozicija ir 0,0
izteikti pozitiva. Izmaksu 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16

konkur&tspgjas tendences ir bijusas Tirdzniecibas bilance

labveligas. Vienibas darbaspéka
izmaksu  pieaugums ir  bijis Avots: Komisijas dienesti

ierobezots gan mérenu algu izmainu, gan samera augsta darba raziguma pieauguma dgl.
REER tendences bija stabilas. Privata sektora parada attieciba 2016. gada bija stabila, bet

Kopéjais pieprasijums I1zlaide (IKP)
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turpmakas pasivas aizpemto lidzeklu Tpatsvara samazinaSanas pamata ir spéciga izaugsme.
Tomér uzpémumu aizgpemto lidzeklu Ipatsvars joprojam ir augsts. Kreditu pieaugums
majsaimniecibam bija saméra stabils. Valsts parada attiecibai pret IKP bija izteikti lejupejosa
tendence, un ta tagad atbilst robezvertibai. Plaukstosa ekonomikas vide un dazi trikumi
saistiba ar iekSzemes ietaupijumu novirzisanu ieguldijumiem veicindja majoklu tirgus
aktivizéSanos. Majoklu cenas pastavigi pieaug; tdm japiever§ uzmaniba. Aktivu kvalitate
iekSzemes banku nozaré uzlabojas, un pieejamas kapitala rezerves Skiet pietickamas, lai
absorbétu tilitjus riskus, kas vartu rasties no majoklu tirgus. Turpindjas spéciga
nodarbinatibas izaugsme, ko papildinaja bezdarba samazinasanas.

Kopuma raditaju ekonomiska interpretacija norada uz spécigu dinamismu tekosa konta saldo
un majoklu tirgii saistiba ar spécigu izaugsmi, bet riski, skiet, ir ierobezoti. Tapéc Komisija
Saja posma neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Niderlande. Komisija 2017. gada februari secinaja, ka Niderlandé ir makroekonomikas
nelidzsvarotiba, jo 1pasi saistiba ar majsaimniecibu parada augstu [imeni un lielu un noturigu
tekosa konta parpalikumu. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz
indikativo robezveértibu, proti, tekosais konts, privata sektora parads un valsts parads.

Tekosa konta parpalikums joprojam A18. grafiks. Neto aizdevumi/aiznémumi pa sektoriem
ir Itmeni, kas ievérojami parsniedz un tekoSais konts

indikativo robezvertibu. ;5 Niderlande
Parpalikums atspogulo parmerigos ]
nefinansu  uznpémumu, jo T1pasi 0| - m 'l_
starptautisko uznémumu,

ietaupljumus zemo ieguldijumu un
uznémumu  ierobezotas  pelnas
sadales konteksta. Kopgja ietekme
no citiem sektoriem joprojam ir
ierobezota. Majsaimniecibu
ieguldijumu uzlaboSanas liela mera
kompensgja fiskalas bilances neseno
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izmainu ietekmi uz teko$o kontu. m—\iisparéa valdiba
> . . . Finansu sabiedribas
NIIP ir pozitiva un turpina pieaugt. Nefinanu sabiedribas
I k konkuratsnai aditaii bii === Kopa neto aizdevumu parpalikums
Zmaksu konkureispejas raditaji bija = = == Tekosa konta saldo (Eurostat)

labveligi, kas atspogulo arT algu
nelielo pieaugumu. Privata sektora
parada Iimenis ir augsts. Tas jo Tpasi skaidrojams ar majsaimniecibu parada augsto limeni,
salidzinot ar majsaimniecibu riciba esoSiem ienakumiem. Majsaimniecibu paradsaistibu
augSanu joprojam veicina (parada finans€ta) majokla Ipasumam labvéligs nodoklu rezims un
zemas hipotekara kredita procentu likmes. Majsaimniecibu aiznemto lidzeklu ipatsvara
samazinasanas ir tupinajusies vairakus gadus, lai gan galvenokart pasivi, nesenai majoklu
tirgus darbibai un pieaugosam majoklu cenam palielinot nominala parada Iimeni. Valsts
parada attieciba samazinas virziba uz robezvertibu. Valsts parada attiecibai ir tendence
samazinaties, un ta samazinasies zem 60 % robezvertibas.

Avots: Eurostat

Kopuma raditaju ekonomiska interpretdcija izgaismo problémas, kas attiecas uz pastavigiem
neto ietaupijumiem un ieguldijumu nelidzsvarotibu, ka ari augsto privata sektora parada
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limeni. Tapéc Komisija, nemot véra art marta konstatéto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu
turpinat analizét nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas noversanu.

Austrija. Iepricksgja MNNP karta Austrija netika konstatéta makroekonomikas
nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo
robezvertibu, proti, realas majoklu cenas, valsts parads, ka arT izmainas ilgstosa bezdarba
Iiment.

TekoSa konta parpalikums 2016. gada 419 grafiks. Majsaimniecibu parads un majokju cenu indekss
nostabiliz€jas mérena limeni, bet neto

starptautisko  ieguldfjumu  pozicija g % Austrija 1208
joprojam ir tuvu lidzsvaram. P&dgjos o 50 1oy
gados ir notikusi arT eksporta tirgus dalu £ 100 8
nostabilizéSanas, ko sekmé& izmaksu éﬂ'o % ﬁ
konkurétspeja, jo realais efektivais &30 8
valiitas kurss kopuma palika nemainigs 2 80 5
un vienibas darbaspéka izmaksu 2 20 70 S
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2009. gada, 2016. gada ieverojami s Nebanku aizdevumi majsaimniecibam
pieauga, bet k0p§ ta laika ir kluvuéas I Citi banku aizdevumi majsaimniecibam

mmmmm Aizdevumi majok|a iegadei
= = = = Reald majok|u cena (RHS)

Avots: Eurostat un ECB

mérenakas. Lai gan Skiet, ka cenu
picaugumu nerada kreditéSana, situacija
ir cieSi jauzrauga. Privata sektora
parads, kas atbilst robezvértibai, bet tuvu tai, IKP izteiksm& mainijas nedaudz. Paredzams, ka
valsts paradam biis tendence samazinaties, pateicoties ari nacionalizé€to finanSu iestazu
samazinatas vertibas aktivu atsavinaSanu. Banku sektora situacija uzlabojas 1pasi 2016. gada,
jo bankas vel vairak samazinaja savus iep€mumus nenesosos aizdevumus un kapitala raditaji
pamazam tuvinas citu ES dalibvalstu raditajiem. Bezdarba limenis 2016. gada, domajams,
sasniedza maksimalo Itmeni, un ir sagaidams, ka tas Iéni samazinasies, pateicoties spécigam
nodarbinatibas pieaugumam. Ilgsto$a un jaunieSu bezdarba Iimenis ir nedaudz pieaudzis, tacu
joprojam ir samera zems.

Kopuma raditaju ekonomiskda interpretdcija izgaismo problémas, kas attiecas UZ
majsaimniecibam un banku sektoru, bet Skiet, ka riski ir ierobezoti. Tapéc Komisija Saja
posmd neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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Polija. Iepriekseja MNNP karta Polija netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NIIP) parsniedz
indikativo robezvertibu.

Tekosa konta deficits turpinaja A20. grafiks. NIIP un tekosa konta saldo

sarukt, tuvojoties Iidzsvaram.

NIIP joprojam ir loti negativa, Polija

bet 2016. gada ta nedaudz 20 2
uzlabojas. Neaizsargatiba pret

argjiem faktoriem ir ierobeZota, ° B °
nemot véra to, ka lielako dalu 20 Y 2
arvalstu saistibu veido arvalstu 4

tieSie ieguldijumi, savukart neto 40 N ’ 4
argjais parads turpinaja p / -

pakapeniski samazinaties. °°
2016. gada eksporta tirgus dalu -80 -8
pieaugums pastiprinﬁjﬁs, bet 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
izmaksu kOnkurétspéjas I‘é(ﬁtﬁji = Neto starptautisko ieguldjumu pozicija
nostiprinﬁjﬁs. Gan privﬁtﬁ Neto :E)_réjais parads (minus zZime)

_ = = - Tekosa konta saldo (rhs)
sektora, gan valsts parads 2016.
gada palielingjas, bet tas
joprojam ir saméra zems.
Polijas banku sektors ir saméra labi kapitalizets, likvids un rentabls, lai gan ta neaizsargatibu
palielina arvalstu valiita denominétu aizdevumu lielais uzkrajums. Darba tirgus raditaji
joprojam ir spécigi un uzlabojas lidz ar bezdarba limena kriSanos un nabadzibas raditaju
saistito uzlaboSanos.

% no IKP

Avots: Komisijas dienesti

Kopuma raditaju ekonomiska interpretacija izgaismo problémas, kas attiecas uz aréjo
ieguldijumu poziciju, bet kopéjie riski joprojam ir ierobezoti. Tapéc Komisija Saja posma
neveiks padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Portugale. Komisija 2017. gada A21. grafiks. NIIP, privita sektora pardds un valsts parads

februari secinaja, ka Portugale ir
parmeériga makroekonomikas Portugale
nelidzsvarotiba, jo Tpasi saistiba ar argjo

saistibu lielo uzkrajumu, publiska un -20
privata sektora paradu, banku sektora
neaizsargatibu un darba tirgus korekciju
procesu zema produktivitates
pieauguma  apstaklos. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji
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parads, bezdarba Iimenis un realas -140
méjoklu cenas. 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16

Privata sektora parads (rhs)

Tekosaja konta ped€jos gados ir neliels mmmm Visparéjas valdibas parads (rhs)
parpalikums, kas sekmé negativas NIIP = = Neto starptautisko ieguldijumu pozicija
pakapenisku samazinaSanos. Tomér

-40

-60

-80

% no IKP

Avots: Eurostat
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korekciju temps joprojam nav pietickams, lai stimulétu ilgtsp&jigaku argjo poziciju. Cenu
konkurétsp€ja, kas iepriek$€jos gados uzlabojas, 2016. gada nedaudz pasliktinajas, bet
eksporta raditaji saglabajas stabili. Gan publiska, gan privata sektora parads joprojam ir loti
augsts, radot lielu procentu slogu, savukart ieguldijumu ipatsvars ekonomika ir loti zems. Lai
gan privataja sektora aiznemto Iidzeklu Tpatsvara samazinasanas notiek sameéra strauji, valsts
parada attieciba pédéjo gadu laika ir bijusi diezgan stabila, bet paredzams, ka ta turpmak
pakapeniski samazinasies. Augstais ienémumus nenesoSo aizdevumu Iimenis, kas tomer
samazinas, zems ienesigums un zemi kapitala raditaji liecina par banku sektora
neaizsargatibu. Darba tirgus butiski uzlabojas, tomér joprojam ir problémas, kas saistitas ar
prasmém un segmentaciju. Turklat vaja produktivitates dinamika ierobeZo valsts izaugsmes
potencialu.

Kopuma raditaju ekonomiska interpretdcija izgaismo problémas, kas attiecas uz
nelidzsvarotibu uzkrajumu mainigajos lielumos un to korekciju tempu, problemas jo ipasi
rada aréjais parads, publiska un privata sektora parads, banku sektora neaizsargatiba un
vajs produktivitates pieaugums, ka ari zinama darba tirgus neelastiba. Tapéc Komisija, nemot
vérda ari februari konstatéto parmérigo nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu turpinat
analizét makroekonomikas risku saglabasanos un parraudzit progresu parmeérigas
nelidzsvarotibas noversana.

Rumanija. Iepriekséja MNNP karta Rumanija netika konstatéta makroekonomikas
nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditdju kopsavilkuma paris raditaji parsniedz indikativo
robezvertibu, proti, neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NI1P) un realas majoklu cenas.

Tekosa konta deficits 2016. gada samazinajas
liela privata patérina rezultata, bet liels IKP
pieaugums lava uzlabot negativo NIIP, jo 1pasi
samazinot neto ar€jo paradu. Atspogulojot
attistibas dinamiku, lielaka dala no NIIP
attiecas uz neto arvalstu tieSo ieguldijumu
saistibam, kas mazina argjos riskus. Eksporta
tirgus dalu pieaugums joprojam ir spécigs, un
2016. gada tas ievérojami pieauga, neraugoties
uz izmaksu konkurétsp&jas pasliktinasanos.
Bitiskais algu pieaugums vid€ja termina
turpinasies, un tas varétu radit papildu
spiedienu uz izmaksu konkurétsp&ju. Privata 80 20
L o - 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
sektora parads ir mérens un samazinas. Realo N —
majoklu cenu korekcija 2015. gada tika Neto &sjas parads (minus Zime)
apvérsta, un 2016. gada cenas atsaka pieaugt. — — Tekoa konta saldo (1hs)
Banku sektors joprojam ir labi kapitalizets un
likvids. Ienémumus neneso$o aizdevumu Avots: Komisijas dienest
apjomam, S$kiet, ir izteikta lejupejosa tendence, un neskiet, ka tie raditu risku finansu
stabilitatei, neraugoties uz saméra augstu Itmeni. Valsts parads 2016. gada nedaudz
samazinajas un joprojam ir salidzinoS$i zems. Tomér fiskalais deficits vid€ja termina
saglabasies augsta Iimeni, negativi ietekméjot valsts parada dinamiku. Bezdarba limenis 2016.
gada samazinajas, atspogulojot pieprasijuma picaugumu darba tirgii, bet ekonomiski aktiva
darbaspéka Iimenis nedaudz samazinajas, neraugoties uz spécigu ekonomikas izaugsmi.

A22. grafiks. NIIP un tekosd konta saldo

Rumanija

-10

% no IKP
% no IKP

-15
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Kopuma raditaju ekonomiska interpretacija izgaismo problémas, kas attiecas uz aréjo
poziciju un fiskalas politikas stabilitati, bet sSkiet, ka makroekonomikas riski ir ierobeZoti.
Komisija Saja posmda neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.

Slovénija. Komisija 2017. gada februari secinaja, ka Slovénija ir makroekonomikas
nelidzsvarotiba, jo 1pasi saistiba ar fiskalajiem riskiem un neaizsargatibu, ko rada banku
sektora un uzpémumu paradsaistibas. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma paris raditaji
parsniedz indikativo robezvertibu, proti, neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NIIP) un
valsts parads.

Lielals‘ tekosa konte_l A23. grafiks. Privata sektora parads un ienemumus nenesosie aizdevumi
parpalikums  2016. gada L

.. e .- . 140 Slovénija 25,0
turpingja  palielinaties, jo
1e'gu1dij‘umu Itmenis joprojam 120
bija vajs. Lidz ar to negativa 3 200 ¢
NIIP ir ieveérojami 100 S~ £
uzlabojusies, un tagad ta ir . 150 §
loti  tuvu  robezvértibai. & | °
Eksporta tirgus dalas 2016. & . §

- . e < N =
gada palielinajas, ko ° 1008
veicindgja minimals vienibas 40 'é
darbaspeka 1izmaksu 50 &
picaugums un reala efektiva 20
valiitas kursa loti merenais

C o . o 0
palielinajums. Privata sektora o7 08 09 10 11 12 13 14 15 16
parads turpinaja Majsaimniecibas
Samazinﬁties’ jo Tpaél = NefinanSu sabiedribas

- _ ====Bruto kopa nedroSie un ienémumus nenesoSie aizdevumi (rhs)
uznémumu  sektora,  bet

aiznemto Iidzeklu Tipatsvara Avats: Eurostat Un ECB

samazinasanas spiediens beidzas. Tomér ieguldijumu [imenis joprojam ir zems. Banku sektors
ir nostabiliz§jies, un banku rentabilitate atlabst, turklat ien€mumus nenesoSo aizdevumu
Ipatsvars turpina samazinaties, un gaidami turpmaki samazinajumi. Valsts parads joprojam ir
liels, bet 2016. gada samazinajas. Prognozeétas novecoSanas izmaksas turpina apdraudét
fiskalo stabilitati vidgja termina un ilgtermina. Darba tirgus vel vairak uzlabojas, nemot véra
IKP un eksporta pastavigo piecaugumu. Tomer darba raZigums saglabajas zema limeni.

Kopuma raditaju ekonomiskda interpretacija izgaismo problémas, kas attiecas uz ilgtermina
fiskalo stabilitati un banku nozares darbibas raditdjiem. Tapéc Komisija, nemot vera art

2017. gada februart konstateto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpinat analizét
nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas noversanu.
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Slovakija. Ieprickséja MNNP karta Slovakija netika konstatéta makroekonomikas
nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo
robezvertibu, proti, neto starptautisko ieguldijumu pozicija (NIIP), realas majoklu cenas un
bezdarba limenis.

Tekosa konta saldo 2016. gada kluva A24. grafiks. Darba tirgus un socialie raditaji
nedaudz negativs péc tam, kad tas

vairakus gadus bija uzlabojies. NIIP “ Slovakija "
joprojam ir izteikti negativa un 72
parsniedz indikativo  robezvertibu. 15

Tome@r saistitie riski joprojam ir 71
ierobezoti, jo liela dala arvalstu =& S
saistibu attiecas uz arvalstu tieSajiem 10 70
ieguldijumiem, jo 71paSi autobiives

nozare, kas paplaSinas, savukart neto 69
argja parada Iimenis joprojam ir >

salidzino$i zems. Vienibas darbaspeka %8
nominalas izmaksas turpinija pieaugt

e g . 0 67
mérena tempa, tadgjadi paaugstinot 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16

konkurétspéju un veicinot eksporta —Ekonomisk_i aktTya darbaspéka limenis (rhs)

. . . . ezdarba limenis

tirgus dalu 1evér0Jamu preaugumu. Nabadzibas riska raditais (% no kopéija iedzivotaju skaita)
Nekustama 1paSuma cenu pieaugums,
pirms kura bija vérojama gadiem ilga
cenu meéreniba, 2016. gada pastipringjas, ko veicinaja liels kreditu pieaugums majokla
iegadei, kas veicinaja ar privata sektora parada attiecibas pieauguma tendenci. Valsts parada
attieciba 2016. gada turpin3ja samazinaties no jau meérena ltmena. Galvenokart arvalstu
IpaSuma esoSais banku sektors joprojam bija noturigs un labi kapitalizéts. Turpmaku bezdarba
samazinaSanos papildindja ekonomiski aktiva darbaspeka Iimena pieaugums, jo ir
palielinajusas iepriek$ neaktivu personu nodarbinatibas izredzes. Toméer, lai gan bezdarba
situacija attieciba uz jaunieSiem un mazak aizsargatam grupam uzlabojas, ta joprojam ir
probléma.

Avots: Eurostat

Kopuma raditaju ekonomiska interpretacija nordada uz problemam, kas attiecas uz norisem
majoklu tirgii, kaut ari ar ierobeZotiem riskiem, savukart strukturalais bezdarbs joprojam ir
problema. Tapec Komisija Saja posma neveiks papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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Somija. Komisija 2017. gada februari konstatéja, ka Somija vairs nav makroekonomikas
nelidzsvarotibas. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo
robezvertibu, proti, eksporta tirgus dalas, privata sektora parads un valsts parads, ka ari
ilgstosa bezdarba Itmena pieaugums.

Tekosa konta deficits 2016. gada nedaudz A25. grafiks. Parads pa tautsaimniecibas nozaréem
pieauga, palielinoties iekSzemes
pieprasijumam, bet paredzams, ka tas
turpmakajos  gados  uzlabosies.  Péc
vairakiem gadiem, kuros neto starptautisko

ieguldijumu pozicija nedaudz pasliktinajas I I I I I I I I

300 Somija

250

vertesanas efekta del, 2016. gada ta 200
uzlabojas. Uzkratie eksporta tirgus dalu
zaud€jumi 2016. gada pierima, ko veicinaja
izmaksu konkurétsp&jas raditaju nesena
pakapeniska uzlaboSanas: vienibas 100
darbaspeka nominalas izmaksas nedaudz
samazindjas, palielinoties produktivitates 50
picaugumam. Tome@r joprojam liela
probléma ir arpusizmaksu konkurétspgja. 0
Privata sektora parada attieciba pret IKP 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
2016. gada nedaudz samazinajas, bet vel _\F/iirs‘zgfgj;*f‘lzig%;b?;BDNp)
joprojam ir augsta. Privatajam sektoram Majsaimniecibas

o ype - . . e e = NefinanSu sabiedribas
pieskirto kreditu pieaugums ir paléninajies, = . = Privatais sektors
lai gan labveligi kredit€Sanas nosacijumi,
zemas procentu likmes un labakas
ekonomikas perspektivas nakotné varétu paatrinat privata sektora kreditu pieaugumu, kas var
ierobezot aiznemto lidzeklu iIpatsvara samazinasanos. FinanSu sektors joprojam ir labi
kapitalizets, tadgjadi ierobezojot finansu stabilitates riskus, un hipoteku un majoklu tirgus
raditaji liecina par samazinatiem riskiem majsaimniecibu sektora paradam. Valdibas fiskalajai
politikai un labakam ekonomikas perspektivam biitu japalidz samazinat publiska sektora
parada attiecibu, kas 2016. gada stabilizgas. 2016. gada pakapeniski paplasinajas
nodarbinatiba un samazinajas bezdarba limenis p&c saimnieciskas aktivitates palielinasanas.
JaunieSu bezdarba Itmenis nesen ir sacis samazinaties, un ilgstosa bezdarba ltmenis 2016.
gada stabilizgjas.

150 S . =
t’.
-

% no IKP

Avots: Eurostat

Kopuma raditaju ekonomiska interpretdcija izgaismo problémas, kas saistitas ar
konkureétspéju un privata sektora paradu, bet reizé ta liecina par uzlabosanas tendencém un
ierobezotiem riskiem. Attiecigi Komisija Saja posma neveiks papildu padzilinatu analizi
saistiba ar MNNP.
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Zviedrija. Komisija 2017. gada februari secinaja, ka Zviedrija ir makroekonomikas
nelidzsvarotiba, jo 1pasi majoklu cenu pastavigs pieaugums no jau ta parak augsta limena
apvienojuma ar majsaimniecibu parada pastavigu picaugumu. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz indikativo robezvertibu, proti, eksporta tirgus dalas,
privata sektora parads un majoklu cenu pieaugums.

Tekosa konta parpalikums joprojam ir

; A26. grafiks. Majsaimniecibu parads un majoklu cenu indekss
augsts, bet neparsniedz robezvertibu,

90 120

galvenokart atspogulojot lielus privata o Zviedrija 3
. _. . X
sektora ietaupijumus. Neto starptautisko g *° 110
. . - e . = 70 =1
leguldlj}lmu pozicija  turpinaja < o 100
uzlaboties un tagad ir izteikti pozitiva. 8 % @
Uzkratie eksporta tirgus dalu zaudgjumi  § *° 3
. . oo S £
joprojam parsniedz robezvértibu, bet 3% 80 5
P p— . . . o
vidéja termipa tendence liecina par &% o 3
kapenisk laboj kara £20 2
pakapenisku uzlabojumu sakara ar o 3
. . - v 2N o
pasaules tirdzniecibas paleninasanos. g 10 s
Sos zaud&umus radija vaj$ argjais 0 50
. . . _ . 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
pieprasijums, nevis konkuretspejas === Nebanku aizdevumi majsaimniecibam
problémas, jO vienibas darbaspéka s Citi banku aizdevumi majsaimniectbam

mm— Aizdevumimajokla iegadei
== e == Reala majok|u cena (RHS)

Avots: Eurostat un ECB

izmaksu pieaugums joprojam bija
ierobezots. Privata sektora parads
kopuma ir stabili augsta Itmeni, un riski
galvenokart ir saistiti ar majsaimniecibu paradu. Majsaimniecibu parads turpina palielinaties,
apdraudot makroekonomikas stabilitati, nemot véra augosas majoklu cenas. Majoklu cenas un
majsaimniecibu paradsaistibas ievérojami palielinaja parada finans€ta majokla TpaSumam
labveligs nodoklu rezims, zemas hipotekaro aizdevumu procentu likmes un Zviedrijas
hipotekaro aizdevumu tirgus Ipasas iezimes. Attieciba uz piedavajumu ierobezojumi attieciba
uz jaunu €ku bivniecibu joprojam ir probléma, lai gan ieguldijumi dzivojamas €kas turpina
strauji pieaugt. Neraugoties uz majsaimniecibu parada augsto Itmeni, Skiet, ka banku riski
patlaban ir ierobeZoti, jo aktivu kvalitate un ienesigums joprojam ir augsti. Bezdarba limenis
turpina I[€nam samazinaties, ko veicina izaugsmes apstaklu uzlabosanas.

Kopuma raditaju ekonomiska interpretdcija izgaismo arvien pastavosas bazas, kas attiecas uz
augstu privata sektora parada limeni un norisém mdjoklu sektora. Tapéec Komisija, nemot
vera ari februari konstatéto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpinat analizét
nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas novérsanu.
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Apvienota Karaliste. Iepriecks§ja MNNP karta Apvienotaja Karalist€ netika konstatéta
makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji
parsniedz indikativo robezvertibu, proti, tekosa konta deficits, privata sektora parads un valsts
parads.

2016. gada sterlinu marcinas A27. grafiks. Majsaimniectbu parids un majokju cenu indekss
vertibas kritums ievérojami

. . s 120 L . 120
uzlaboja Apvienotas Karalistes neto o Apvienota Karaliste 5
. . — — e X
starptautisko ieguldijumu poziciju, G110 | 2 110 2
. — - . < pl N\ ’I ﬁ
tuvinot to lidzsvaram. Tpmer, lai £ 100 \ R 100 §
gan cenu konkurétsp&ja, kuru g 7
- = — —1= - = - '©
noverté pec reala efektiva valitas s *° 0 3
kursa, ir ieveérojami palielinajusies 2 so 80 =
. — . — = . [&] c
sterlinu marcinas vértibas krituma 2 g
e . . £ 70 70 9
del, lidz Sim neto tirdzniecibas & =
. —_ . — . (2] =
reakcija uz vajaku sterlipu marcipu i 60 60 &g
Ir bljus1_ neapmierinosa. 2016. gada 50 50
saglabajas biitiskais tekosa konta 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
deﬁ01ts, paklaujot AleenOtO I Majsaimniecibu parads == == == Reala majok|u cena (rhs)
Karalisti 1evérojamam argja

finans€juma  vajadzibam.  Péc
pakapeniskas aiznpemto Iidzeklu
Ipatsvara samazinaSanas vairaku gadu garuma privata sektora parada attieciba pret IKP
palielinajas un joprojam ir augsta. Jo Ipasi joprojam ir cieSi jauzrauga majsaimniecibu parads.
Realas majoklu cenas turpindja pieaugt no jau augsta Iimena, lai gan tiek prognozéts, ka
majoklu cenu pieaugums turpmak biis merens. Publiska sektora parads 2016. gada bija
gandriz stabils, bet baZas joprojam rada ta augsta attieciba pret IKP. Turpinajas spéciga
nodarbinatibas izaugsme, ko papildinaja bezdarba samazinasanas, lai gan darba raZigums
joprojam ir zems.

Avots: Eurostat

Kopuma raditaju ekonomiska interpretacija izgaismo problémas, kas attiecas uz privata
sektora paradu, majokju tirgu un ekonomikas aréjo dimensiju. Sis problemas, skiet, istermina
rada ierobeZotus riskus stabilitatei. Attiecigi Komisija Saja posma neveiks papildu padzilinatu
analizi saistiba ar MNNP.
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1.1. tabula. MNNP 2016. gada raditaju kopsavilkums

Aréja nelidzsvarotiba un konkurétspéja lek$éja nelidzsvarotiba Nodarbinatibas raditaji
Tekosa konta Neto Realais efektivais | Eksporta tirgus Vienibas Majoklu cenu | Privata sektora | Privata sektora | Visparéjas | Bezdarba limenis Kopéjas Ekonomiski aktiva | ligsto$a bezdarba {Jauniesu bezdarba
saldo — % no IKP | starptautisko valatas kurss — 42 dala — % no darbaspéka indekss kreditu plasma, parads, valdibas bruto . (3 gadu vidgjais | finanSu sektora darbaspéka Iimenis — % no ITmenis — % no
(3 gadu vidgjais ieguldijumu tirdzniecibas pasaules nominalas (2015=100), konsolidéta konsolidéts parads raditajs) saistibas, Iy is— % no k ki aktivo : ek iski aktivo
raditajs) pozicija partneri, SPCI eksporta izmaksas defléts (% no IKP) (% no IKP) (% no IKP) nekonsolidétas|kopéja iedzivotaju; iedzivotaju skaita ; iedzivotaju skaita
2016. (% no IKP) deflators (5 gadu % (2010=100) (1 gada % (1 gada % skaita vecuma no : vecuma no 15 lidz : vecuma no 15 lidz
gads (3 gadu % izmainas) izmainas) (3 gadu % izmainas) izmainas) 15 lidz 64 gadiem 74 gadiem 24 gadiem
izmainas) (3 gadu izmainas (3 gadu izmainas (3 gadu izmainas
procentpunktos) procentpunktos) procentpunktos)
Robezvartib 416 % 35 % =B (E) 6% 9% (=) 6 % 14% 133 % 60 % 10 % 16,5 % 0.2 05 2
B AT - - +11 % (arpus E2) - 12 % (arpus E2) o o g 0.2pp > PP pp
BE -0,3 51,2 -0,4 -2,3 -0,6 1,0 p 13,3 190,1 105,7 8,3 1,2 0,1 0,1 -3,6
BG M 1,8 r -470 T -4,7 r 8,2 9,5p 71p | 4,0 r 1049 [ 29,0 r 9,4 o111 f 0,3 -2,9 o112
cz r 0,5 T a6 T -3,7 r 2,9 2,9 67p | 4,4 4 68,7 | 368 4 5,1 T 145 f 2,1 4 -1,3 4 -8,4
r y 4 v 4 v 4 r 4 4
DK 8,4 54,8 -1,5 -4,2 3,4 4,2 -10,4 210,7 37,7 6,3 3,3 1,9b -0,4b -1,0
DE r 8,1 r s4,4 | -2,6 4 2,8 5,2 54 | 3,8 4 99,3 | 681 4 4,6 4 5,2 f 0,3 4 -0,6 4 -0,7
EE M 1,4 r 371 1 4,5 ro-07 13,4 38 [ 5,9 1154 [ 9,4 r 6,8 r 7,2 f 2,4 r -1,7 r -5,3
IE f 5,5 Toa7e2 | -6,6 7 598 T 20,5 66p | -19,0 4 278,1 | 72,8 4 9,5 4 2,5 f 0,7 4 -3,6 4 -9,6
EL I -1,0 7 1394 T -3,9 7 -19,0 -3,3p -2,0e -1,7p 1247p | 180,8 4 25,0 T -16,6 f 0,7 4 -1,5 7 -11,0
ES r 1,4 r -83,9 | -4,3 r 2,2 0,4 p 4,7 -1,0p 146,7p | 99,0 r 22,1 r 0,9 f -0,1 v -3,5 7o-111
4 y y v 4 4 4 r 4 y
FR -0,7 -15,7 -3,1 -2,4 1,4p 1,0 6,2 p 146,9 p 96,5 10,3 4,3 0,7 0,2 -0,3
HR M 2,9 4 -701 | 0,1 r 8,1 -59d 2,1 -0,1e 106,1e | 829 4 15,6 r 2,5 f 1,9 4 -4,4 7 o181
I r 2,1 r 98 7 3,4 T8 r 1,9 -08p | 0,6 r 113,6 | 132,0 r 12,1 r 3,2 f 1,5 4 -0,2 r 2,2
4 4 4 4 r 4 4 4 4 4 y
cy -3,6 -127,8 -6,5 -3,0 -6,2p 1,6 10,2 p 344,6 p 107,1 14,7 0,7 -0,2 -0,3 -9,8
Lv r -0,3 4 -58,9 | 4,9 r 9,3 16,5 r 74 0,3 r 88,3 | 40,6 4 10,1 r 5,8 f 2,3 ¢ -1,7 7 -5,9
LT r -0,3 4 -432 1 5,4 r 5,4 14,7 r a5 | 4,3 4 56,2 | 40,1 4 9,2 7163 f 3,1 7 -2,1 4 -7,4
LU f 5,0 r 347 1 -1,5 r 26,2 2,5 r 59 [ 1,5 r 3436 | 20,8 r 6,3 7,5 f 0,1 r 0,4 r 2,2
HU r 3,6 r -650 | -5,0 T 04 3,3 ' 136 | -36 r 77,0 [ 73,9 v 6,5 7 19,5 f 5,4 4 -2,5 7 13,7
MT r 6,7 r 476 | -2,5 r 8,7 T .01 a8p [ 11,1 r 1284 | 57,6 r 5,3 r 1,7 f 4,1 r -1,0 [ -2,0
4 4 7y 4 4 4 r r 4 4
NL 8,8 69,1 -2,3 0,1 “L,1p 4,4 1,5p 221,5p 61,8 6,8 53p 0,3 0,0 -2,4
AT f 2,2 r 56 | 1,0 r 40 r 5,8 r 72 [ 3,2 r 1240 | 836 r 5,8 r 24 f 0,7 r 0,6 r 1,5
PL r -1,0 T 60,7 T -5,0 7 181 2,1p r 25 [ 4,7 4 81,6 | 54,1 r 7,6 r 8,9 f 1,8 4 2,2 r -9,6
4 4 y 4 r v 4 4 4 4 y
PT 0,3 -104,7 -1,9 5,8 0,9p 6,1 -2,2p 171,4 p 130,1 12,6 -0,2 0,7 -3,1 -9,9
r y v v r 4 r 4 r 4 4
RO -1,3 -49,9 -2,5 23,6 6,0 p 6,5 0,6 p 55,8 p 37,6 6,5 7,6 0,7 -0,2 -3,1
S| r 5,1 r -369 | -0,5 r 4,0 r 0,7 r 36 | -0,8 4 80,5 | 785 v 8,9 r 3,2 f 1,1 4 -0,9 [ -6,4
sK r -0,7 T o624 1 1,6 r 7,3 r 3,5 r 70 | 9,2 r 94,7 [ 51,8 r 11,5 r 8,5 f 2,0 r 4,2 7 115
FI r -1,2 r 23 7 0,5 7 141 r 2,1 03 [ 2,2 r 1493 | 63,1 r 9,0 r 4,5 f 0,7 r 0,6 r 0,2
SE r 4,6 4 11,2 | -9,2 T .79 4 2,0 r 76 | 7,6 4 188,5 | 42,2 4 7,4 r 9,0 f 1,0 4 -0,1 4 -4,7
UK r -5,5 4 11 7 0,2 7 -0,1 r 3,1 r 55 | 8,2 4 168,1 | 88,3 4 5,4 7116 f 0,9 ¢ -1,4 4 -7,7

Apzimé&jumi: b — partraukums sérija; e — aplése; p — provizorisks.

1) Nodarbinatbas raditajus skatt 2016. gada BMZ 2. Ipp. 2) Majok|u cenu indekss e = attiecha uz EL avots ir VCB. 3) Vienibas darbaspéka nominalas izmaksas attiecba uz HR: d — nodarbinatbas datos izmantots valsts jédziens, nevis iek§zemes jédziens. 4) Privata sektora parads, privata sektora kreditplisma:
samazinajums attieciha uz IE salidzinajuma ar 2015. gadu galvenokart atspogulo lielu starptautisku uznémumu parstrukturéanu un domicila mainu.

[Avoti: Eiropas Komisija,

Eurostat un Ekonomikas un finan3u lietu generaldirektorats (realais efektivais valitas kurss), Starptautiska Valdtas fonda dati, p persp

(pasaul

eksporta sérija).
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2.1. tabula. Paligraditaji, 2016. gads
12} — —

_ - | EZ § = £ £ : 8 o E | E_ |8 _ _ 1B | g2 p 2 =
gt g2 | %cz § S5 ig |2Eg3 PEeg| 253 e§iv|3TSE 8f |E.f | 3f |BEgi|EESE| £fT | 2z | 2Bg |SsEi®

206 | p N §8 | 83 SoN¥| 0¥ GSEX I 53% 3% TLa8 TSIN S8 | SeN | F8 (ENON EFSN) 528 ) FX | 85X (8858
gads | B = Eg 82 w232 E2 |pFfe2ig3fe2 o882 8%axfT¥ex] Ex | Pox S |S@ox S55x| §lx | B2 | £222 |2T8o%
8g 2§ 288 3 E& §& Sm=9g SwVg 588 $.83 2853 §3 | g8 fg |BESg|8ts8 283 E& | 3gs (8%3cs

o g8  SE 2 3 2 B 3% S5 fE5 2528 28 |5 8§ 858 |Ef S5/£3ac IS | & ge ZHEZRC

< = R B 8 2 =g =t c B ST b-fee) Nwo 2 < A 29 28w 2 Tz s 2 SE &

o S 3 5 e 3 EN EN -] R 7} e 2 5c S S =8 = 2 S

58 3 . | & £ £ N &

BE 1,5 23,4 2,5p 0,2 -26,6 8,0 214,5 2,2 2,1 -5,0 2,0 5,2 0,2 17,6 1,5 3,8p 5,9 225,5 192,6
BG | 39 7 186 08p | 75 T -9,57 2,27 88,3 -24 7 a6 | 51 [ 30 [ 5,8 3,4p 775p | 52,1 11,6p | 2,7 [ 117,0] 475,6
cz [ 2,6 7 250 1,7p | 22 7 -13,57 3,37 7500 217 36 -007 36 | 22 7 1,37 170  -09 142p | 3,7 | 77,5 530,0
oKk [ 1,7 {201 29e 7 73 7 -7,37 2,17 525 o0 ! 02 697 260 027 o0 2097 447 162 a4 2213 158,9
pE [ 1,9 7 200 29e 7 84 ] -146] 1,57 a,7. <157 o4l 017 66 037 o6 195077 327 145 59 1059/ 367,2
e [ 2,1 7 22,3 np. | 30 [ -11,7] 3,27 99,8 -10 7 o4 -357 30 | 1,8 | 1,8 | 644 [ 386 [ 273 | 48 | 126,6] 359,1
e [ 517 31,8 1,2 7 23 7 -368,6] 2587 50337 117 09 5537 o4 237 23[ -236 7 -288 396p [ 21 [ 3002 72,3
EL -0,2p 11,7 p 1,0p 7 -05 1 137,57 1,67 16,00 -1,7p |  -32 [ -21,2 6,1p -41p -0,7p ,9p | -11,5 | -142e 0,6 p 124,7 p[ 1354,2
ES 3,3p 20,0 p np. | 22 7 88,87 2,60 59,70 -1,5p 1 -22 [ -0,7 0,0 p 2,5p 0,7 p 50p | -84 | 8,7 46p 165,8 p| 452,0
FR 1,2p 22,0 p np. | -09 [ 37,50 1,77 448 -14p 7 o1 [ .51 6,0 p -0,5p 0,5p 159p | -01 |  -2,0 6,0 p 188,7 p[ 347,5
HR 3,0e 19,9 e 09p 35 | 40,97 3,77 57,70 -27e¢ {  -10 | 5,1 1,7e 33e 2,7d 43d | -51 [ -36 n. p. 130,6 e 375,9
T [ 09 { 171 np. [ 2,6 [ 55,17 1,00 2597 167 -07[ ~-s55 7 75 [ o1 ! -037{ 164 [ 0,6 -76p | 44 | 116,5] 751,4
% 30p 17,5p np. © -47 1 152,0] 13,0f 10616 -34p [ -33 1 -57 0,0p 1,6 p -1,1p 30p | -7,9 -2,9p 4,6 p 345,6 p| 76,3
wv [ 2,1 7 18,2 04p [ 2,4 T 28,87 0,97 sg1f  -237 01 62 -o1 [ 1,8 [ 24 [ se6 [ 2720 111 [ 2,0 [ 96,9 643,0
it [ 2,3 7 18,9 0,7p | 04 7 24,77 2,37 413 26 7 07 T 2,4 T 56 | 1,2 | o4 [ 2801 53 [ 163 | 3,0 | 63,3/ 547,5
w [ 317 17,2 n.p. | 44 | -18755] 232 89385 257 02 2277 10 o4 o0 2847 787 166 32 401] 54,0
W [ 227 192 7 127 627 9,57 ss6f 2608 327 51 [ 327 26 117 04l 2327 91 336 247 92,5 75,8
vt [ 55 7 23,8 06p | 74 T -222,07 22,37 173657 -9,0 [ 21 [ 56 1 1,4 | 1,2 | 1,8 | 221 [ 6,9 146p | 39 [ 1948/ 35,4
NL 2,2p 19,9 p np | 88 | 43,77 19,6/ 5989 -07p | -04 [ -2,7 1,8p 2,0p 1,1p 147p [ 1,7 [ 9,9 4,0p 231,3 p 119,8 p
at [ L5 7 231 31p | 2,0 | 19,57 -7,87 66,6/ -1,97 24 677 21 047 o027 2410 a8 178 a2 1422 191,0
pr [ 2,9 7 181 np. | 08 [ 32,17 3,60 50,20 -1,4 7 -s55 [ 148 7 a9 [ 6,5 2,3p 21,1p | 2,3 | a4 [ 3,0 [ 86,4/ 321,0
PT 1,5p 15,3 p 1,3p [ 1,7 | 94,57 4,57 76,4 -1,6p { 05 | 28 7,8p 1,8p -1,1p 26p | -11,2 | 151 2,5p 185,0 p| 394,9
RO 4,6 p 22,7 p np | 04 | 22,57 3,37 448 -09p | -26 [ 201 4,8p 6,0 p 55p a40p [ 203 [ 67 2,5p 57,2 p[ 406,7
st [ 3,1 7 17,6 np. | a5 | 29,07 3,27 371] 21 7 -16 [ 1,1 | 30 [ a1 | 1,2 [ 206 [ 1,7 [ -28 [ 21 | 88,1/ 399,3
sk [ 337 2127 o087 o057 28,47 4,07 656/ -26 1 -20 43 22 397 o9 161 -1,77 140 247 92,6 571,6 e
ol 1,9 7 215 7 28 7 -1,3 7 51,87 -1,87 49,9 -1,47 o5 -165 T 54  -1,0 | .47 264 810 03[ 61 1764 293,1
se [ 3,3 7 24,0 3,3p | 44 7 45,67 2,97 80,37 -o08 7 -77 [ -105 7 1,8 | 1,0 7 1,6 | 250 [ 84 [ 344 | 5,0 [ 231,6] 185,3
w [ 1,8 { 164 n.p. | -60 np.l 11,27 74,50  -0,5 | s1{ -297 7307 127 o4/l 2047 20 [ 224 [ 36 | 168,2] 686,6

Apzimé&jumi: e —aplése; p — provizorisks.

1) Majok|u cenu indekss e = attieciba uz EL avots ir VCB. 2) Oficialais nositSanas termin$ 2016. gada datiem par bruto iek§zemes izdevumiem par pétniecibu un izstradi ir 2017. gada 31 oktobris, bet dati tika iegati 2017. gada 24. oktobri. 3) Vientbas darbaspéka nominalas izmaksas un darba raigums
attieciba uz HR: d — nodarbinatbas datos izmantots valsts jédziens, nevis iek§zemes jédziens. 4) Privata sektora parads, privata sektora kredtplisma: samazinajums attieciba uz IE par 2015. gadu galvenokart atspogulo lielu starptautisku uznémumu péarstrukturé$anu un domicila mainu.

Avoti: Eurostat , Ekonomikas un finan3u lietu generaldirektorats (realais efektivais valltas kurss), Starptautiska Valatas fonda dati, pasaules ekonomikas attistibas perspektivas (pasaules eksporta sérija).
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2.1. tabula (turpinajums). Paligraditaji, 2016. gads

ligstosa

Ekonomiski Jauniesu Jauniesi, kas nestrada, Nabadzibas vai socialas Nabadzibas riskam - - Personas, kas dzivo
o - bezdarba = = - - . = _ Dzili materiali S i o .
aktiva _ ) bezdarba nemacas un neapgist arodu atstumtibas riskam paklautas personas péc . = majsaimniecibas ar Joti zemu
~ ITmenis — % no g n o SRS, Frmr e S AECTT - o nenodrosinatas personas — . o
darbaspéka K iski Iimenis — % no — % no kopéja iedzivotaju paklautas personas — socialajiem parvedumiem — % no kopaia iedzivotaiu darba intensitati —
Nodarbinatibas | limenis — % no e"’l‘(‘t’_m's' ekonomiski | skaita vecuma no 15 lidz 24 | % no kop&ja iedzivotaju % no kopéja iedzivotaju o Pslj(aita 1 % no kopéja iedzivotaju skaita
2016. limenis kopéja . da _ 'v:_, aktivo gadiem skaita skaita vecuma no 0 lidz 59 gadiem
gads (1 gada % iedzivotaju teczivotaju jedzivotaju
N X . = skaita vecuma . =
izmainas) skaita vecuma 15 lidz 74 skaita vecuma
no 15 lidz 64 (09 U LIk no 15 lidz 24 % 3 gadu % 3 gadu % 3 gadu % 3 gadu % 3 gadu izmainas
gadiem ga(‘i’lem gadiem izmainas pp izmainas pp izmainas pp izmainas pp pp
) ) )
BE 1,3 67,6 4,0 20,1 9,9 -2,8 20,7 -0,1 15,5 0,4 55 0,4 14,6 0,6
BG 0,5p 68,7 [ 45 | 172 | 18,2 -3,4 40,4 b -7,6 b 22,9b 1,9b 31,9b -11,1b 11,9b -1,1b
4 4 - 4 - 4 4 r 4 r r 4 r
cz 1,3 75,0 1,7 10,5 7,0 -2,1 13,3 -1,3 9,7 1,1 4,8 -1,8 6,7 -0,2
oK [ 1,7 80,0 b 1,4b | 12,0 58b -0,2b | 16,7 7 -1,6 [ 11,9 " 0,0 26 " -1,0 [ 10,6 7 -1,3
DE " 1,3 [ 779 [ 1,7 | 71 7 67 " 04 | 19,7 7 .06 | 16,5 7 0,4 3,7 7 1,7 | 96 " -0,3
EE " 03 | 77,5 [ 21 | 134 [ 9,1 " 22 7 24,4 "7 0,9 | 21,7 "7 3,1 a7 " 29 [ 58 " -2,6
IE " 2,8 | 70,5 [ 42 7 17,2 | 13,0 7 -3,1 n. p. n. p. n. p. n. p. 7,5 2,4 e n. p. n. p.
EL 05p | 68,2 [ 17,0 | 473 | 15,8 7 -a6 | 356 " 01 | 21,2 7 -1,9 22,4 " 21 [ 172 7 -1,0
ES 25p | 742 [ 9,5 | a4,4 | 14,6 7 -4,0 | 279 " 0,6 [ 2,3 " 1,9 58 7 -0,4 | 14,9 7 -0,8
FR 06p | 71,4 [ a6 | 246 | 11,9 7 0,7 | 18,2 7 01 [ 13,6 7 -0,1 a4 " -0,5 | 84 " 0,3
HR 03d | 65,6 [ 6,6 | 31,8 | 16,9 7 2,7 7 279 " 2,0 [ 19,5 7 0,0 12,5 7 22 7 13,0 7 -1,8
IT " 1,3 4 64,9 r 6,7 r 37,8 r 19,9 " -2,3 n. p. n. p. n. p. n. p. 119p -0,4p n. p. n. p.
4 4 - 4 - 4 r 4 r 4 r r
cy 3,1p 73,4 5,8 29,1 16,0 -2,7 27,7 -0,1 16,1 0,8 13,6 -2,5 10,6 2,7
v [ 03 | 76,3 [ 40 7 17,3 | 11,2 7 -1,8 | 28,5 7 -6,6 [ 21,8 7 2,4 12,8 -11,2 7,2 -2,8
LT " 20 | 755 [ 30 14,5 ¥ 9,4 7 -1,7 7 30,1 " 0,7 [ 21,9 7 1,3 13,5 -2,5 10,2 7 -0,8
LU r 30 | 70,0 [ 22 T 191 [ 54 " 0,4 19,7 bp 0,7 bp 16,5 bp 0,6 bp 1,6 bp -0,2 bp 6,6 bp 0,0 bp
HU " 2,6 | 701 [ 2,4 7 12,9 7 11,0 7 -4,5 26,3 " -8,5 14,5 7 -0,5 16,2 -11,6 82 " -5,4
Mt [ 3,7 | 69,1 [ 1,9 7 11,0 | 85 " -1,4 [ 20,1 "7 -3,9 16,5 " 0,8 44 " 51 [ 73 " -1,7
NL 1,1p | 79,7 [ 25 [ 10,8 | a6 7 -1,0 16,7 b 0,8 b 12,7b 2,3b 2,6 b 0,1b 9,7 b 0,4 b
at [ 1,2 1 762 [ 1,9 7 11,2 | 7,7 " 0,4 18,0 7 08 [ 141 " -0,3 30 " 1,2 81 0,3
PL 06p | 68,8 [ 22 7 17,7 | 10,5 7 -1,7 21,9 " -39 [ 17,3 7 0,0 67 " 52 [ 6,4 -0,8
PT .6p | 73,7 [ 62 | 282 7 10,6 " -3,5 25,1 "7 24 [ 19,0 " 0,3 8a " 25 [ 9,1 " -3,1
RO -09p | 65,6 [ 30 7 20,6 | 17,4 7 0,4 38,8 p -3,1p 25,3 p 2,3p 23,8 7 -6,0 | 82 " 0,6
sl r 1,9 [ 71,6 [ 43 | 152 | 80 7 -1,2 | 184 " -2,0 [ 13,9 7 -0,6 54 7 -1,3 | 74 "7 -0,6
SK " 2,4 1 71,9 [ 58 [ 22,2 7 12,3 7 -1,4 7 18,1 7 1,7 [ 12,7 7 -0,1 82 " 2,0 | 6,5 -1,1
FI " 05 | 759 [ 23 [ 20,1 | 9,9 7 06 [ 16,6 ” 0,6 [ 11,6 7 -0,2 22 " -0,3 [ 11,4 7 2,4
SE " 1,7 [ 82,1 [ 1,3 7 18,9 ¥ 65 " -1,0 7 18,3 1,9 [ 162 7 1,4 08 " -0,6 | 85 " 1,4
w [ 1,4 | 773 [ 1,3 | 130 | 10,9 " 23 0 222 " 26 [ 159 " 0,0 52 7 31 [ 11,3 7 -1,9

Apzimé&jumi: b — partraukums sérija; e — aplése; p — provizorisks.
1) Jauniesi, kas nestrada, nemacas un neapgist arodu: attiecba uz ES (Spaniju) neformalas izgltibas darbibu klasifikacijas izmainas; attieciba uz FR datus ietekmé& 2013. gada ieviestas izmainas anketa un Francijas aizjdras departamentu (DROM ) ieklau$ana. 2) Oficialais nositi$anas
termin$ 2016. gada datiem par nabadzibas un socialas atstumtibas riskam paklautam personam ir 2017. gada 30. novembris, bet dati tika iegati 2017. gada 24. oktobri. 3) Nodarbinatibas limenis attieciba uz HR: d — nodarbinatbas datos izmantots valsts jédziens, nevis iek§zemes jédziens.

O Avots: Eiropas Komisija,

Eurostat .
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