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Ar So bridinasanas mehanisma zinojumu (BMZ) tiek aizsakta makroekonomikas nelidzsvarotibas
noversanas procediras (MNNP) vienpadsmita ikgadéja karta. Procediiras merkis ir identificét,
noverst un koriget nelidzsvarotibu, kas kavé daltbvalstu tautsaimniecibu, ekonomiskas un monetaras
savientbas vai visas Savienibas piendcigu darbibu, un stimuléet atbilstosus politikas risinajumus.
MNNP istenosana ir ieklauta Eiropas ekonomikas politikas koordinesanas pusgada, lai nodrosinatu

saskanotibu ar analizi un ieteikumiem, kas tiek sniegti citu ekonomikas parraudzibas instrumentu
ietvaros (Regulas (ES) Nr. 1176/2011 1. un 2. pants).

BMZ analize tiek balstita uz noteiktu raditaju kopsavilkuma ekonomisku interpretaciju, kuru papildina
plasaks paligraditaju kopums, analitiskie riki, novertéjuma satvari un cita nozimiga informdacija,
tostarp nesen publicétie dati un prognozes. Sis BMZ ietver pastiprindtu perspektivo novertéjumu par
riskiem makroekonomikas stabilitatei un makroekonomikas nelidzsvarotibas attistibas riskiem. BMZ ir
analizéta art daltbvalstu makroekonomikas nelidzsvarotibas ietekme uz visu eurozonu.

Saja BMZ ir apzinatas dalibvalstis, par kuram biitu javeic padzilinats parskats (PP), lai izvértétu, vai
tajas ir nelidzsvarotiba, kuras noversanai nepiecieSama politikas riciba (Regulas (ES) Nr. 1176/2011
5. pants). Péc tam, kad par BMZ bus notikuSas diskusijas ar Eiropas Parlamentu un diskusijas
Padomé un Eurogrupa, Komisija sagatavos PP par attiecigajam dalibvalstim. PP tiks publicéti
2022. gada pavasari, un tie bis pamats Komisijas novertejumam par makroekonomikas
nelidzsvarotibas esamibu un tas smaguma pakapi, ka ari politikas nepilnibu noteiksanai.




KOPSAVILKUMS

Sis bridina$anas mehinisma zinojums ir otrais zinojums, ko ietekmé Covid-19 pandémija, jo
ekonomika atgiistas no krizes, kas pek$ni un negaiditi sakas 2020. gada. Covid-19 pandémija izraisija
ekonomikas krizi, kas smaguma zina bija unikala. Péc traucgjumiem 2020. gada pirmaja pus€ atri sakas
ckonomikas atveseloSanas sakotngjais posms, kad visa Eiropa tika atviegloti apturSanas pasakumi.
Vakcinu ievieSana iezim&ja pozitivas parmainas ckonomikas prognoz€. Lai gan joprojam pastav
atSkiribas starp dalibvalstim, centieni novérst ekonomikas satricinajuma ttlitgjo ietekmi dod rezultatus.
Vakcinacijas sekmiga ievie$ana kopa ar efektivu un mérktiecigu ierobeZoSanas stratégiju nodrosinaja
specigaku saimnieciskas darbibas atjauno$anos no 2021. gada pavasara, un ekonomikas politikas
koordinacija ir notikusi pareja uz pamatu likSanu stabilai un ieklaujosai atveseloSanai un spécigakai
noturibai. Saskana ar Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognozi sagaidams, ka lielaka dala
dalibvalstu lidz 2021. gada beigam tuvinasies pirmskrizes izlaides limenim, un tikai dazas valstis tam
tuvinasies nakamgad.

Pandeémija sakas bridi, kad lielaka dala nelidzsvarotibas labveligos makroekonomiskajos apstaklos
tika korigéta, bet paradijas jauni riski, kas saistiti ar parkarSanas pazimém. Stabils ekonomiskas
izaugsmes periods, kas turpinajas lielako dalu p&d€jas desmitgades, ir veicinajis pakapenisku
nelidzsvarotibas korekciju. Nelidzsvarotiba bija saistita ar augstu privata un valsts parada attiecibu pret
IKP, kas bija gan globalas finansu krizes, gan pirms tas notiku$as uzkrasanas sekas. Tika korigeti arT lieli
tekos$a konta deficiti vai strauj$ kreditu pieaugums, ka rezultata pakapeniski samazingjas argjais parads un
tika nostiprinatas banku sistémas. PEdgjos gados dazas valstis péc nepartrauktas ekonomikas ekspansijas
dazas nozar€s bija uzkrajusas problémas un riski, kas saistiti ar parkarSanas pazimé€m, galvenokart
majoklu cenu un izmaksu konkurtsp&jas Itmeni, jo Tpasi valstis, kurds ekonomikas izaugsme bija
spécigaka.

Pandémija partrauca parada attiecibas pret IKP samazinasanos, savukart majoklu cenu
pieaugums paatrinajas, liecinot par makroekonomikas risku visparéju pastiprinasanos.
Nelidzsvarotiba, kas saistita ar augstu valsts un privata sektora paradu, pasliktinajas, ko stimul&ja straujais
IKP kritums un Covid-19 krizes risinasanai, razo$anas jaudu aizsardzibai un nodarbinatibas un socialas
ietekmes ierobezosanai veikto pasakumu fiskala ietekme. Majoklu cenas, kas jau bija augstas, pieauga vél
straujak un rada risku vairakas valstis, jo ipaSi tur, kur tas papildina ievérojams hipotekaro paradu
picaugums. Pateicoties spécigajiem kapitala raditajiem un augstam likviditates rezervém, bankas sp&ja
turpinat ekonomikas kreditéSanu. Tomér otra plana ietekme banku nozar€ varétu klit par realitati, jo tiek
atcelti aizsardzibas pasakumi un ekonomika izpauzas pandémijas ilgaka termina ietekme uz uzneémumu
maksatsp&ju. Maksajumu bilances pasliktingjas valstls, kuras ir atkarigas no parrobezu thrisma
ien€mumiem. PaplaSinats politikas atbalsts palidzg€ja ierobezot bezdarbu un stabilizét majsaimniecibu
ienakumus. AtveseloSanas procesam nostiprinoties, dazas valstis paradas darbaspéka triikums un izmaksu
spiediens, un vairakas valstis tiek prognozgéts ievérojams algu pieaugums.

Atra un koordinéta politikas reakcija uz pandémiju mikstinija tis ekonomisko ietekmi, un
Atveselosanas un noturibas mehanisms (ANM) sniedz unikalu iesp€ju izkliit no krizes stiprakiem.
Stabilitates un izaugsmes pakta vispargja iznp€muma klauzula tika aktivizéta tdlit pec pandemijas
uzliesmojuma, atbalstot valstu fiskalos pasakumus. Vienosanas par pagaidu regul&jumu valsts atbalsta
pasakumiem lava dalibvalstim pilniba izmantot valsts atbalsta noteikumos paredzeto elastibu. Eiropas
pagaidu atbalsta instruments bezdarba risku mazinasanai arkartas situacija (SURE) palidzgja aizsargat
darbvietas. Valdibas sniedza v€l nepieredzetu fiskalo un politikas atbalstu, un Eiropas Centrala banka
(ECB) 1stenoja plasu pasakumu klastu, lai saglabatu finansSu stabilitati un nodroSinatu finanSu tirgu
netraucetu darbibu. Sakoties atveseloSanas procesam, reformu un investiciju efektiva istenoSana
atveseloSanas un noturibas planos (ANP) palidzes veicinat noturigu atveseloSanu, stiprinat noturibu un
paatrinat ES zalo un digitalo parkartoSanos. ANP istenoSana var palidz&t samazinat nelidzsvarotibu un
mazinat makroekonomiskos riskus. Sie plani sniedz vienreiz&ju iesp&u Covid-19 krizes vissmagak
skartajam dalibvalstim virzities uz ilgtsp&jigu un lielaku izaugsmi, kas veicinas darbvietu radiSanu,
uzlabos parada atmaksajamibu un palidzes atjaunot lidzsvaru Eiropas ekonomika kopuma.



BMZ izklastito horizontalo analizi var apkopot $adi:

Covid-19 krize uz laiku ir ietekméjusi aréjas pozicijas, bet nav butiski mainijusi teko$a konta
modelus. Valstls ar nozZimigam parrobezu tlirisma nozarém kopuma ir vérojams ieverojams tekosa
konta deficita pieaugums vai to pieticiga parpalikuma samazinaSanas. Paredzams, ka tas pakapeniski
izlidzinasies, celojumu nozarei atveselojoties. Dazi no lielajiem tekosa konta parpalikumiem
2020. gada nedaudz samazinajas, tadgjadi tekosais konts eurozona kopuma atbilda pamatraditajiem.
Tomér 2021. gada pirma pusgada dati liecina par ievérojamu eurozonas teko$a konta parpalikuma
pieaugumu, ko galvenokart stimulgja lielaka pakalpojumu tirdzniecibas bilance. Paslaik tiek
prognoz&ts, ka eurozonas tekoSais konts 2021.gada atkal sasniegs savu 2019. gada Iimeni,
atspogulojot joprojam pieticigo ickSzemes pieprasijumu. Kopuma lielakas izmainas norékinu kontos ir
bijusas strukturalas: visas dalibvalstis privatais sektors ir palielinajis savu neto uzkrajumu poziciju,
savukart valsts sektora neto aizdevumu pozicijas ir ieveérojami samazinajusas Covid-19 pandémijas
ietekmes un tas mazinasanai veikto pasakumu d&l. Vairakas dalibvalstis ar lielu negativu neto
starptautisko investiciju poziciju (NIIP) 2020. gada registréja savu teko$o kontu pasliktinasanos, bet
tiek prognozéts, ka ietekme uz to NIIP attiecibu pret IKP pakapeniski mainisies.

Saimnieciskas darbibas traucéjumi 2020. gada izraisija vienibas darbaspéka izmaksu lielu
pieaugumu, kas, paredzams, daléji mainisies lidz ar atveseloSanos, tacu vairdkos gadijumos
veidojas darbaspéka trikums un izmaksu spiediens. Vienibas darbaspéka izmaksas visa ES
pieauga stabila darbinieku skaita d€l, neraugoties uz strauju razosSanas apjoma samazinasanos, ko
veicinaja dazadas publiskas iniciativas darbvietu saglabasanai, jo ipasi saisinata darba laika shémas,
kas deva prieksroku nostradato stundu skaita, nevis nodarbinatibas limena samazinaanai. ST ietekme
atspogulojas pamata darba raziguma pagaidu samazindgjuma 2020. gada. Atveselojoties razigums
pieaug un dalgji kompensé vienibas darbaspéka izmaksu raditos zaudgjumus. Dazas valstis algu
picaugums gan atjaunojas, dazkart atsakot pirmspandémijas tendences. Tomer situacija darba tirgi
dazadas nozar€s un valstis atSkiras, un, lai gan dazos gadijumos nodarbinatiba kopuma ir atguvusies
lidz pirmskrizes ITmenim, citos joprojam pastav bitiskas atskiribas. Dazos gadijumos lielaka pardale
starp darbvietam, uznémumiem un nozarém atveseloSanas procesa var turpinaties un izraisit zinamas
pastavigas izmainas valstu razoSanas jauda. Dazos citos gadijumos veidojas darbaspéka trikums, jo
pasi valstis, kuras krize ir skarusi mazak un kuras ir lielaks pieprasijums. Kopa ar citiem faktoriem,
pieméram, strauji augo$am energijas cenam, izmaksu spiediens var klit nozimigs un izveérsties par
risku nakotné.

Ar vairakiem politikas pasakumiem krizes laika tika saglabatas darbvietas un raZosanas jauda,
atbalstot privata sektora likviditati un maksatspéju. Atbalsta pasakumi, piem&ram, paradu
atmaksas moratoriji un valdibas kreditu garantijas, palidz&ja novérst to, ka privata sektora likviditates
trikums Covid-19 krizes sakuma parveérSas par maksatsp€jas problémam. Moratoriji lava aizkavét
paradu atmaksu, palielinot nominala parada uzkrajumu un ar to saistito procentu slogu. Pakapeniski
partraucot $os pasakumus, var rasties iesp&jamas atmaksasanas griitibas, jo ipasi nozarés, kuras krize
skarusi vairak, un uzn€mumiem, kas jau ieprieks bija neaizsargati. Daudzas valstls gan uznémumu,
gan majsaimniecibu aiznémumu pieaugumu papildina lielaki neto ietaupijumi.

Uznémumu paradsaistibas lielakaja dala ES valstu 2020. gada palielinajas, dazkart strauji.
Papildus straujas lejupslides ietekmei uzne@mumu parada attiecibas pret IKP pieaugumu veicinaja jauni
aizn@mumi, kam bija jasedz pand@mijas izraisitie peksnie ienémumu zaud€jumi un likviditates
trukums. Lai gan neto kreditplismu ievérojamais pieaugums noturgjas 1idz 2021. gada sakumam, to
nesena samazinasanas varétu liecinat gan par mazaku pieprasijumu, kas varétu biit saistits ar to, ka
uznémumi izmanto uzkrato likviditati, gan par mazaku kredttu piedavajumu.

AtveseloSanas procesam nostiprinoties, majsaimniecibas ir sakuSas vairak aiznemties.
Majsaimniecibu parada attiecibas pret IKP pieaugumu 2020. gada galvenokart noteica lielais IKP
kritums. Kreditplismas pandémijas kulminacijas laika bija pieticigakas galvenokart pate€rina
aizdevumu krasa krituma d&l. Vienlaikus daudzas valstls pieauga hipotekarie aizdevumi, nemot véra
augstu aktivitati nekustama Ipasuma tirgi un majoklu cenu kapumu. Kop$ 2021. gada sakuma
atveseloSanas procesa neto kreditplismas vairakas valstis ir kluvusas nozimigakas.



e Covid-19 krize un pasakumi, ko valdibas veica tas mazinaSanai, ir bitiski ietekmé&jusi valsts
paradu. Valdibu sniegtais butiskais plasais atbalsts ir palidzgjis dalu no pandémijas negativas
ekonomiskas ietekmes novirzit no majsaimniecibam un uzpémumiem, aizsargajot darbvietas un
izaugsmes potencialu. Valsts parada attieciba pret IKP ir palielinajusies vairakas valstis, kuras
nesamerigi skarusi recesija, galvenokart to tlirisma nozares dél. Gaidams, ka atveseloSanas gaita
parada attieciba pret IKP stabiliz€sies, un dazviet 1 attieciba jau ir sakusi samazinaties, tomér kopuma
valdibas atgiistas no §Ts krizes ar neparprotami augstakam paradsaistibam. Atbalstosa fiskala nostaja
un monetaras politikas pasakumi ir bijusi savstarp€ji pastiprinosi uztic€Sanas un stabilitates
uzturéSana. Aizpémumu nosacijumi valdibam ir saglabajusSies labveligi, neraugoties uz to, ka
finans€Sanas vajadzibas ir pieaugus$as, kam pamata ir gan monetaras politikas pasakumi, gan tadi
ilgaka termina faktori ka ietaupljumu parsvars par investicijam eurozona. Nemot vera inflacijas
attistibu, aiznémumu izmaksas ir nedaudz kapusas, bet kopuma joprojam ir zemas. Dazas arpus
eurozonas esosajas dalibvalstis ar mainigiem vallitas kursiem aizn€mumu izmaksas ir nedaudz
palielinajusas. Dazam no tam ir véra nemamas parada dalas arvalstu valiitas vai relativi Tsi parada
atmaksas termini.

e Lidz ar pandémiju vél vairak paatrinajas majoklu cenu pieaugums. Péc gadiem ilga pieauguma
majoklu cenas 2020. gada un 2021. gada pirmaja pus€ palielingjas vl atrak un sasniedza straujakos
izaugsmes raditajus kops globalas finansu krizes. Dazadas ES valstis pastav parak augsta noveértéjuma
risks. Tas rada baZas jo 1pasi tad, ja majsaimniecibu parads ir liels vai strauji pieaug. Majoklu cenu
picaugumu veicindja dazadi faktori, kas stimulGja pieprasijumu un ierobeZoja piedavajumu.
Piedavajuma ierobezojumi pastav&ja jau pirms pandémijas, un parvietosanas ierobezojumi tos islaicigi
saasinaja. Pand€mija, iesp&jams, ir izraisTjusi dazas strukturalas izmainas pieprasijuma p&c majokliem,
jo pareja uz taldarbu var mainit geografiskas izvéles. Finansialie nosacijumi ir bijusi labvéligi, un
kopuma domajams, ka tie turpinas veicinat paaugstinatu pieprasijumu p&c majokliem, savukart
majsaimniecibu ienakumi, kas pieaug lidz ar atveseloSanos, visticamak, turpinas uzturét majoklu cenu
kapumu.

¢ Banku nozaré ir saglabajusies spécigi kapitala raditaji, bet rentabilitate 2020. gada samazinajas,
un Krizes pilniga ietekme uz banku bilancém, iespéjams, biis redzama tikai vélak. Apstakli banku
nozaré kops$ globalas finan$u krizes ir ievérojami uzlabojusies, jo pirmspandémijas gados ir izveidotas
kapitala rezerves, un kapitala raditaji 2020. gada vél vairak palielinajas, t. sk. dividenzu maksajumu
pagaidu regulativu ierobezojumu dél. Covid-19 krizes ietekme uz banku nozari ir bijusi ierobezota,
pateicoties nozares stiprinasanai, kas tika panakta péc finanSu krizes, un plasu pagaidu politikas
pasakumu, pieméram, kreditgarantiju, parada atmaksas moratoriju vai pagaidu reguljuma
atvieglosanas, d€l. [ene@mumus nenesosie aizdevumi 2020. gada turpinaja samazinaties, jo Ipasi valstis,
kuras tie bija apjomigi un kuras bankas atbrivojas no vésturiskajiem aktiviem. Tomér ieilgusais
jautajums par zemo rentabilitati joprojam ir aktuals. Turklat krizes ietekme uz aktivu kvalitati,
rentabilitati un kapitala rezervém joprojam var izpausties péc politikas pasakumu atcel§anas. Banku,
valstu un korporativa sektora potencialas atgriezeniskas saiknes biitu ciesi jauzrauga.

Lai gan pandémijas ietekmi ir mazinajusi izlemiga politikas riciba, pandémija saasinaja atSkiribas
starp eurozonas valstim. Dalibvalstis ar ievérojamu parrobezu tirisma nozari visvairak bija paklautas
Covid-19 pandémijas ekonomiskajai ietekmei, kas noveda pie atSkirigas ietekmes uz nodarbinatibu un
izaugsmi. Ta ka §Tm valstim bija raksturigs ar1 salidzino$i liels valsts, privata sektora vai ar&jais parads,
tas ir izraisjis paradsaistibu plasaku izkliedi eurozona. Dazi no Siem modeliem ir saistiti ar Tslaicigiem
faktoriem, pieméram, celo$anas ierobezojumu ietekmi, tacu, neraugoties uz izleémigas politiskas ricibas
panakumiem pieaugoSo ekonomisko un socialo atSkiribu mazinasana, krize var atstat sekas un padzilinat
atSkiribas.

Eurozona kopuma saglabajas liels teko$a konta parpalikums, kas liecina, ka eurozonas kopé&ja
ITmeni pastav iespéjas uzturét atveseloSanos. Tas arT veicinatu atraku nelidzsvarotibas samazinasanu.
Tekosais konts visa eurozona kopuma uz laiku ir samazin3jies [idz [imenim, kas tuvs ta pamatraditajiem,
bet tiek prognozéts, ka tas atgriezisies pirmskrizes Itmeni virs pamatraditajiem. Rezultati dalibvalstu
limenT loti batiski atSkiras. Argja lidzsvaroSana eurozona ir vél jo svarigaka, nemot v&ra ierobezotas
iesp€jas sniegt papildu monetaro atbalstu pieprasijuma uzturgSanai.



Nemot veéra savstarpéjas saiknes starp eurozonas ekonomikam, ir vajadziga piemérota
makroekonomikas ricibpolitiku kombinacija dalibvalstis, lai uzturétu atveselosSanos, vienlaikus
korigejot nelidzsvarotibu un noveér$ot jaunos riskus. Ekonomikas ekspansija eurozonas neto
kreditorvalstts, t. sk. uz labvéligu pieprasijuma nosacijumu pamata, naktu par labu ne tikai §Tm valstim,
bet arT neto debitorvalstim, jo lielaka izaugsme eurozona veicina izaugsmi un aiznemto lidzeklu 1patsvara
samazinasanu, ka ari argjo poziciju uzlabosanos pedéja minétaja valstu grupa. Saja zina palidzétu krizes
laika pienemta arkartas politikas atbalsta, atcelSana, nemot veéra korekciju vajadzibas. levérojami un
noturigi produktivitates un konkurétspg€jas uzlabojumi neto debitorvalstis arT veicinatu argjo lidzsvarosanu
un palidz&tu mazinat paradu slogu. Eurozonas un ES Iimeni ieviesto instrumentu efektiva izmantoSana,
sekmigi Tstenojot vajadzigas reformas un veicot investicijas, palidz&tu veicinat stabilu atveseloSanos un
stiprinat noturibu, t.sk. noveérSot nelidzsvarottbu un jaunos riskus. Biis loti svarigi, lai
Next Generation EU un daudzgadu finan$u shémas (DFS) finans§jums tiktu pilniba apgits un novirzits
visproduktivakajiem izlietojumiem. Tas maksimali palielinatu So lidzeklu ekonomisko ietekmi un
sekmétu lidzsvarotu izaugsmi.

Pandémijas pilniga ietekme uz nelidzsvarotibu bis skaidra tikai ar novéloSanos, jo vél var
izpausties otras kartas sekas. Attieciba uz uzpémumiem joprojam saglabajas dzilakas finansialas
neaizsargatibas sferas, kas saistitas ar pasu kapitala izsmelSanu péc ilgstoSiem zaud&jumiem un licliem
paradiem. Dazus uzpémumus varétu ietekmét strukturalas parmainas, kuru d€] biis japielago to
darjjumdarbibas modeli. Beidzoties atbalsta pasakumiem, var palielinaties ienémumus nenesoSu
aizdevumu apjoms un bankroti vismaz tajas nozars, kuras visvairak skarusi Covid-19 krize, un
uznémumos, kuri bija neaizsargati pirms krizes. Atkariba no iecietibas pasakumu veidiem, kurus var
piedavat citadi maksatnespgjigiem aizne€meéjiem, tas var prasit zinamu laiku. Maksatnesp&jas procediiru
sp&ja noverst pastavosos triikumus ir svariga, lai nodro§inatu jaunu kreditu plismu ekonomika. Valdibas
garantijas uznémumu aizdevumiem palidz saglabat dzivotsp&jigas korporativas struktiiras, bet, ja tas ir
apjomigas, tas varétu arT radit atgriezeniskas saiknes starp uzn€mumiem un valsts sektoru, ietekmgjot ar1
bankas. Pastav risks, ka uznémumu bilances nepilnibas atstas iespaidu uz darba tirgu un Iidz ar to
ietekmés dazu majsaimniecibu sp&ju atmaksat kreditus. Spécigs hipotekaro kreditu pieaugums ir papildu
riska faktors, jo Tpasi tad, ja notiks korekcijas majoklu tirgos. Tapat arT komerciala nekustama Tpasuma
aktivu cenu turpmaka pazeminasanas varétu vajinat ari finansu nozari.

Finanseé$anas nosacijumi ietekmés nelidzsvarotibas attistibu. Zemo procentu likmju vide ir lavusi
valdibam, uzpémumiem un majsaimniecibam uznemties lielakas paradsaistibas un mazinat pandémijas
ietekmi, aizsargajot darbvietas un razoSanas jaudu. Procentu likmju paaugstinasana palielinatu parada
finans€$anas izmaksas gan publiskaja, gan privataja sektora, saasinot riskus gadijumos, kad finansgjuma
vajadzibas ir augstas. Kop$ 2021. gada sakuma inflacija eurozona un daudzas citas attistitajas valstis ir
ieverojami palielindjusies. Lai gan inflacijas pieaugumu noteicosie faktori, ieskaitot energijas cenu straujo
kapumu, Skiet lielakoties parejosi, pastav risks, ka inflacija var nebut tik Tslaiciga. Kamér vien
finans€$anas nosacijumi netiek padariti stingraki, augstaka inflacija var mazinat parada slogu. Tomér
ieildzis inflacijas picaugums varétu novest pie stingrakiem finansé$anas nosacijumiem un augstakam
aiznémumu izmaksam.

Norises majoklu tirgos ir ciesi jauzrauga. Augstas majoklu cenas rada risku, jo Ipasi apvienojuma ar
lielam majsaimniecibu paradsaistibam, ko papildina neskaidras darba tirgus korekcijas. Tas apdraud
majsaimniecibu sp&ju izpildit savas hipotekaras saistibas. Paaugstinatas procentu likmes var&tu radit
papildu spiedienu uz sp&u atmaksat hipotekaros kreditus, izraisot domino efektu banku nozarg.
Nepartraukts cenu pieaugums, turpinoties atveseloSanas procesam, varétu radit algu spiedienu un veicinat
lielakus hipotekaros aizn€mumus. Majoklu cenu pieejamiba p&dgos gados ir pasliktindjusies, radot
potenciali nelabvéligas makroekonomiskas sekas, kas saistitas ar mazaku privato patérinu un darbaspéka
mobilitati, un kreditu novirziSanu no produktivitati veicinosam investicijam.

Gan valsts, gan privata sektora parada augsta Iimena samazinasana ir seviSki atkariga no
atveseloSanas, kura partop noturiga ekspansija, kam nepiecieSamas produktivas investicijas.
Noturiga atveseloSanas ir atkariga no atbalstoSas politikas nostajas un krizes laika pienemta arkartas
politikas atbalsta savlaicigas atcelSanas. Noturiga ekonomikas ekspansija ir atkariga no ekonomiskas un
socialas noturibas stiprinaSanas, un tade| ir jaisteno atbilstigas reformas un investicijas. Lai veicinatu
izaugsmi vid€ja termina un atbalstitu strukturalas parmainas, kas vajadzigas, lai demografisko parmainu
apstaklos 1stenotu zalo un digitalo parkartosanos, ir vajadzigas produktivitati veicinosas investicijas. Tas



ir vél jo svarigak tapéc, ka vairakam valstim ir raksturigs liels valsts un privata sektora parads un
salidzino$i zems izaugsmes potencials, kas apgriitina augsta parada limena samazinasanu. Liela valsts
parada situacija ir jauzlabo izdevumu un iepemumu struktiira, lai raditu iesp&jas veikt publiskas
investicijas, jo aiznemto lidzeklu ipatsvara samazinaSana, pamatojoties uz ticamu fiskalo korekciju
strat€giju, ir vajadziga ari, lai nodroSinatu iespg&jas jebkadu turpmaku krizu parvaré$anai. Taja pasa laika
uznémumu aiznemto Iidzeklu Tpatsvara samazinaSanas vajadzibas var apgriitinat privato investiciju
veiksanu. ANP efektivai TstenoSanai ir svariga nozime publisko un privato investiciju atbalstiSana,
tadgjadi palidzot parvarét pandémijas ilgtermina ietekmi un paverot celu uz spécigaku izaugsmi un
noturibu. Jaunais ANM kopa ar Eiropas strukturalajiem un investiciju fondiem veicinas investicijam
bagatu atveselosanos, un to efektiva istenoSana padaris ES ekonomiku ilgtsp&jigaku, ieklaujosaku,
noturigaku un labak sagatavotu zalajai un digitalajai parkartoSanai saskana ar Savienibas mérkiem Saja
joma.

Pandémija ir uzsveérusi pretcikliskas diskrecionaras fiskalas politikas, atbalstoSas monetaras
politikas un Eiropas koordinacijas pozitivo lomu, reagéjot uz ekonomikas krizi. Covid-19 krize ir
paradijusi, ka apjomiga diskrecionara fiskala reakcija var biit efektiva, lai mazinatu licla satricinajuma
talitejo ietekmi, un sekmigi likt pamatus atrai atlabSanai. Tulitgjos valstu fiskalos centienus pastiprinaja
ES tiesiska regulgjuma elastibas izmantoSana. Kolektiva reakcija veicindja uztic€Sanos. Monetaras
politikas pasakumi pandémijas laika palidz&ja saglabat labvéligus finanséSanas nosacTjumus visam
ekonomikas nozarém, veicinot saimniecisko darbibu un nodroSinot cenu stabilitati videja termina.
Fiskalas un monetaras politikas savstarpgji pastiprinosa ietekme ir bijusi izSkirosa, lai mazinatu krizes
ietekmi un atbalstitu atveselo$anos. Lai gan gaidams, ka monetara politika turpmakajos gados joprojam
bis atbalsto$a, zemo procentu likmju vide un nesenais inflacijas pieaugums ierobezo turpmakas monetaro
nosacijumu mikstinasanas iesp&jas. Tadgjadi fiskalajai politikai, iesp&jams, biis jasaglaba stabilizgjosa
loma, ja radisies negativi riski, bet piesardziga budzeta politika normalos apstaklos rada parliecibu par
budZeta politikas efektivitati krizes laika.

Makroekonomikas nelidzsvarotibas novérsana un korigésana joprojam ir biatiska. Pirmkart, vaja
ekonomikas atveseloSanas varétu izraisit uznémumu bankrotu strauju pieaugumu, ka rezultata tiktu
zaud@tas darbvietas, ka arl pieaugtu ar krizi saistito garantiju pieprasijumu skaits korporativajiem
aizdevumiem un samazinatos investicijas. Otrkart, nelabvéligas ekonomiskas norises varétu pastiprinat
banku un valsts atgriezenisko saikni. Treskart, aktivu un majoklu cenu pieaugums varétu palielinat
majsaimniecibu sektora neaizsargatibu neilgtsp&jiga aktivu cenu uzplaukuma dgl. Sie riski var negativi
ietekmét valsts parada atmaksajamibu un ierobezot fiskalas politikas iespg&jas reagét uz nakotnes
izaicingjumiem. Uzkratas neaizsargatibas likvidéSana arT palidz€s konsolidét atveselo$anos un stiprinat
ilgtermina izaugsmi. Lidzigakas ekonomikas struktliras un saskanotaki darfjumdarbibas cikli palidzes
palielinat kop€jas monetaras politikas efektivitati.

Veicinot ar investicijam bagatu atveseloSanos, ANM sekmés makroekonomikas stabilitati.
AtveseloSanas un noturibas planu efektiva istenosana padaris ES ekonomiku ilgtsp&jigaku, ieklaujosaku,
noturigaku un labak sagatavotu zalajai un digitalajai parkartosanai. Tas arT palidz€s mazinat atskiribu
risku Eiropas Savieniba, jo ANM dotacijas ir paredz&tas dalibvalstim ar zemaku IKP uz vienu
iedzivotaju, augstaku bezdarba ITmeni un vissmagako Covid-19 krizes ietekmi. Turklat atSkiriba no
gadiem, kas sekoja globalajai finanSu krizei, lielakas publiskas investicijas veicinas atveselo$anos pec
pand€mijas. ANM dotacijas finansés augstas kvalitates investiciju projektus un sekmé&s produktivitati
veicinos$as reformas, nepalielinot valsts budZeta deficita un parada raditajus. Tiek 1€sts, ka §1s dotacijas un
citi ES finans€juma avoti 2021. un 2022. gada veicinas publiskas investicijas dalibvalstis vid&ji par
aptuveni 0,5 % no IKP gada.

Makroekonomikas nelidzsvarotibas novérsana un korigéSana uzlabo dalibvalstu spéju reagét uz
satricinajumiem un atbalsta ekonomisko konvergenci. Nelidzsvarotibas likvidé$ana vai tas uzkrasanas
noveérSana palidz&s konsolidét atveseloSanos un stiprinat ilgtermina izaugsmi. Valstim, kurds ir
nelidzsvarotiba, ir jaatjauno pirmspand@mijas korekciju trajektorija, ko atbalsta ricibpolitika potencialas
izaugsmes veicinasanai. Nelidzsvarotibas samazinasana var ari radit pozitivu blakusietekmi dazadas
valstts. Dzilaka ekonomiska un finanSu integracija un sinhroniz&taki darfjumdarbibas cikli palidzes
palielinat kopg&jas monetaras politikas efektivitati, jo Ipasi attieciba uz eurozonas dalibvalstim, laujot tai
labak reagget uz nakotnes izaicinajumiem.



Sa BMZ ieteikums biitu sagatavot padzilinatus parskatus par 12 dalibvalstim: Franciju, Griekiju,
Horvatiju, Italiju, Iriju, Kipru, Niderlandi, Portugali, Rumaniju, Spaniju, Vaciju un Zviedriju. Uz
§Stm dalibvalstim ieprieksgja ikgadgja MNNP uzraudzibas cikla attiecas padzilinats parskats, un tika
uzskatits, ka tajas ir nelidzsvarotiba (Francija, Horvatija, Irija, Niderlande, Portugale, Rumanija, Spanija,
Vacija un Zviedrija) vai parmériga nelidzsvarotiba (Griekija, Italija un Kipra). Jaunajos padzilinatajos
parskatos tiks izvertéts, ka ST nelidzsvarotiba ir attistijusies, analiz€jot tas nopietnibu, attisttbu un
dalibvalstu 1stenotos politikas pasakumus, lai atjauninatu eso$os novert§jumus un izvertetu iesp&jamas
atlikusas politikas vajadzibas. 3. iedala sniegts kopsavilkums par to, ka $1 nelidzsvarotiba ir attistTjusies,
un 4. iedala ir sikak izklastita informacija par konkrétam valstim.

Turklat vairakas dalibvalstis, uz kuram iepriekséja karta PP neattiecas, ir vérojamas norises,
kuram japieverS ipasa uzmaniba. Slovakijai ir raksturigs spécigs majoklu cenu kapums Iidztekus
pastavigam, kaut arT lénakam majsaimniecibu aiznpémumu pieaugumam. Eksports ir izteikti koncentréts
dazas konkrétas nozar€s, un ir samazinajusies izmaksu konkurétspé&ja, bet eksporta tirgus dalas 1idz §im
nav negativi ietekmétas. Ungarijas gadijuma uzmaniba japievér§ mijiedarbibai starp valdibas
aizn@mumiem un argjo finans&jumu saistiba ar ievérojamiem parada vertspapiru riska darjjumiem arvalstu
valiita. Majoklu cenu pieaugums bijis specigs. Izmaksu konkurétspgjas spiediens pieaug, bet eksporta
tirgus dalas 11dz $im nav negativi ietekmgtas.

Ir ar1 japarrauga risku attistiba citas dalibvalstis, kur tie daudzos gadijumos ir saistiti ar majoklu
tirgiem. Danijas un Luksemburgas gadijuma majoklu tirgus attistiba norada uz risku uzkrasanos. Lai gan
citadas pircgju izvéles, labveligi finanSu nosacijumi un piedavajuma ierobezojumi var uzturét majoklu
cenu pieaugumu, nevar izslégt lejupveérstas korekcijas risku, kas varétu ietekmét ekonomiku kopuma.
Cehijai ir raksturigs specigs majoklu cenu pieaugums un ilgstosi izmaksu konkurétspgjas zaud&jumi, kuru
apjoms ir bijis ievérojams jau vairakus gadus. Malta ipasu neaizsargatibu rada privata sektora parada
pieaugums apvienojuma ar maksatnespgjas regulgjuma nepilnibam. Parraudzibai un uzraudzibai biitu
ciesi jaseko notikumu attistibai $ajas se$as dalibvalstis un japarliecinas, vai ta atbilst makroekonomikas
stabilitatei un veicina to. Risku Iidzsvars paslaik nenozimg, ka bitu vajadzigs padzilinats parskats.
4. iedala sniegta plasaka informacija par noris€m konkrétas valsts.



1 - MAKROEKONOMISKAIS KONTEKSTS UN NELIDZSVAROTIBAS
ATTISTIBA EUROZONA

Ekonomiskais fons

Sis BMZ ir sagatavots, nemot véra Covid-19 pandémijas ekonomisko fonu. Pandémija sakotngji
izraisTja krasu recesiju, jo ierobezojoSajiem pasakumiem virusa izplatibas samazinasanai 2020. gada bija
izteikta ietekme uz saimniecisko darbibu. Rezultata IKP 2020. gada samazinajas par 5,9 % ES un par
6,4 % eurozona ar ieverojamam at3kiribam dazadas valstis. Dazas valstls registrétais kritums bija
aptuveni desmit procentu vai pat vairak, savukart citas vérojama recesija bija neliela. Situacija veselibas
joma uzlabojas, un tas lava atvieglot ierobezojumus no 2020. gada otra ceturksna, sakot ekonomikas
atveseloSanos. Vairaki pandémijas vilni padarija atveseloSanos nevienmérigu lidz 2021. gada sakumam.
No 2021. gada pavasara vakcinacijas ievieSana, ko papildinaja efektiva un mérktieciga ierobezoSanas
stratégija, ka ari plasi publiska atbalsta pasakumi nodro§inaja lielaku mobilitati un saimnieciskas darbibas
atjaunoSanos neka gaidits. Kopuma Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoz€ paredzets, ka
2021. gada IKP gan ES, gan eurozona pieaugs par 5 %, bet 2022. gada — par 4,3 %. Tiek prognozets, ka
liclakaja dala dalibvalstu pirmskrizes izlaides Iimenis tiks sasniegts 1idz 2021. gada beigam un tikai dazas
valstis — nakamgad (1.1. a grafiks). (%)

Lai gan pandémijas ietekmi mazinaja izlemiga politikas riciba, pandémija saasinaja atSkiribas
starp eurozonas valstim. Tas atspogulo pandémijas nevienmérigo ietekmi un ekonomikas struktiiru
atSkirtbas. Kontaktietilpigus pakalpojumus ierobezojumi ir nelabveligi ietekm&jusi vairak neka razoSanu.
Tas ir radjjis lielas atSkiribas ekonomikas snieguma gan dalibvalstis, gan starp tam. Valstis, kuras ir
butiskas parrobezu tiirisma nozares un kuras ipasi skarusi mobilitates ierobezojumi, IKP samazinajums
bija straujaks par vidgjo, ka arT ievérojami pasliktinajas maksajumu bilance. Tas attiecas uz Griekiju,
Portugali un Spaniju. Lejupslide ir smagi skarusi arT valstis ar lielu iekSzemes paradu, pieméram, Franciju
un Italiju (sk. 1.1 b grafiku). STm valstim ir ar viens no lielakajiem privata sektora, valsts vai argjiem
paradiem Eiropas Savieniba. Tiek prognozgts, ka dazas no §Im valstim atveselosanas biis 1&€naka.

Arkartas politikas reakcijai ir bijusi iz8kiroSa nozime Covid-19 krizes ietekmes mazinasana un
atveseloSanas atbalstiSana, vienlaikus pozitivi ietekméjot makroekonomikas stabilitati. Valdibas ir
sniegusas vel nepieredzetu fiskalo atbalstu, lai aizsargatu darbvietas un ienakumus un atbalstitu
uzn€mumus, samazinot to bankrota risku. Tika nodro$inati moratoriji nodoklu maksajumiem un paradu
atmaksai, ko veic majsaimniecibas un uznémumi, ka arT sniegtas valdibas garantijas banku aizdevumiem.
Tadgjadi, neraugoties uz ievérojamo recesiju, 2020. gada majsaimniecibu izmantojamie bruto ienakumi
ES kopuma bitiba bija nemainigi. Bezdarba limenis ES pieauga tikai par 0,4 procentpunktiem, un
uzn€mumu bankrotu bija loti maz, jo lielu dalu ietekmes neitralizgja valdibas.

ES Iimeni notika vél nepieredzéta politikas pasakumu koordinacija. Tulit péc pandémijas
uzliesmojuma tika aktiviz&ta Stabilitates un izaugsmes pakta vispargja izn€muma klauzula, atbalstot
fiskalos pasakumus. Noligums par pagaidu regul&jumu valsts atbalsta pasakumiem lava dalibvalstim
pilniba izmantot valsts atbalsta noteikumos paredz&to elastibu. Ar Eiropas pagaidu atbalsta instrumentu
bezdarba risku mazinasanai arkartas situacija (SURE) tika aizsargati darba tirgi. Investiciju iniciativas
reage€Sanai uz koronavirusu (CRII un CRII plus) un REACT-EU mobiliz&ja un papildinaja koh&zijas
politikas Iidzeklus, lai atbalstitu sabiedribas veselibas nozari, uzp€mumus un visneaizsargatakos
iedzivotajus. Eiropas Stabilizacijas mehanisms un Eiropas Investiciju banka padarija pieejamus finansu
instrumentus. AtveseloSanas un noturibas mehanisma (ANM) reformu un investiciju efektiva Istenosana
palidzés ES ekonomiku padart ilgtspgjigaku, ieklaujosaku, noturigaku un labak sagatavotu zalajai un
digitalajai parkartoSanai saskana ar Savienibas mérkiem $aja joma.

() Eiropas Komisija, “European Economic Forecast, Autumn 20217, iestazu dokuments Nr. 160, 2021. gada novembris. Sk. ari
Croitorov O. et al. (2021), “The macroeconomic impact of the COVID-19 pandemic in the euro area” Quarterly Report on the
Euro Area, ECFIN GD, Eiropas Komisija, 20. sgj., Nr. 2, | dala.



Saskanota globalas monetaras politikas reakcija radija labvéligus finan$u nosacijumus. Eiropas
Centrala banka istenoja plasu pasakumu klastu, lai saglabatu finansu stabilitati un nodrosinatu finansu
tirgu netraucétu darbibu. Ta nodrosinaja bankam papildu likviditati, atviegloja nodroSinajuma prasibas un
veica ievérojamus publiska un privata sektora aktivu papildu pirkumus. Pretimnakosa monetaras politikas
nostaja veicinaja labveéligu finansu tirgus noskanojumu un palidzgja izvairities no kredttresursu trikuma,
un novertgjumi daudzos obligaciju un akciju tirgos parsniedza pirmspandémijas ITmeni. Kopa ar ilgaka
termina faktoriem, t.sk. uzkrdjumu parsvaru par investicijam eurozona, augsta tirgus likviditate
nodro$indja zemas valsts aizn€mumu izmaksas, dazos gadijumos pat zemakas neka pirms krizes sakuma,
un likmju starpiba eurozona samazinajas. Ceribas uz spécigu atveseloSanos pastiprinaja pozitivo
noskanojumu tirgos, ko veicinaja arT panakumi vakcinu izstrade 2020. gada rudent.

Nosacijumi finanséjuma sanems$anai joprojam ir vésturiski atvieglota limeni, tac¢u biitu jaseko
pazimém, kas varétu liecinat, tie klast stingraki. Lai gan valsts obligaciju ienesigums 2021. gada ir
nedaudz palielingjies, vairuma gadijumu tas joprojam ir krietni zem v&sturiski vidgja Itmena. Valdibam ar
visaugstakajiem reitingiem parada apkalpoSanas likmes ir negativas vai tuvu nullei procentu, savukart
vairakas dalibvalstis, seviski arpus eurozonas, ir verojams zinams pieaugums. Uzpémumu obligaciju
tirgos finans€Sanas nosacijumi ir bijusi izdevigi, lai gan kluvusi nedaudz stingraki, un banku aizdevumu
procentu likmes ES ir bijusas rekordzemas vai nedaudz augstakas. Euro vértiba 2020. gada otraja pusé
palielinajas, péc tam nedaudz samazinajas, un tas pats notika ar dazu arpus eurozonas esoso dalibvalstu
valttam.

Inflacija 2021. gada palielinajas, bet paredzams, ka pieaugums lielakoties biis parejoss. Gandriz
desmit gadus kopgja inflacija eurozona bija zemaka par mérki, tacu p&d€jos ménesos ta uzkapa lidz
augstakajam Itmenim p&dgjo desmit gadu laika. Vairakas dalibvalstis, kas nav eurozonas dalibnieces,
inflacija ir parsniegusi mérki. Energijas cenu kapums ir bijis nozimigs pieaugumu veicinoss faktors, bet
pamatinflacija ir picaugusi mazak. Paredzams, ka inflacijas kapums galvenokart biis parejoss, lai gan ne
vienmer Tslaicigs. Var paiet zinams laiks, Iidz tiks atrisinatas zinamas griitibas, kas saistitas ar pareju no
fosila kurinama uz citiem ta veidiem. Saimnieciskas darbibas atsakSanas ir ievérojami palielinajusi
pieprasijumu, tacu to ierobezo piedavajuma nepilnibas. Dazu pieauguso izmaksu talaka ieklauSana dazas
pat€rina cenas ir ticama, lai gan tas apmérs ir neskaidrs, un zinamu pieauguma dalu var kompensé&t
samazinatas pelnas normas. Ilgstosas inflacijas dinamikas riski paslaik skiet ierobezoti, jo inflacijas
gaidas eurozona joprojam ir stabilas un kopuma atspogulo atgrieSanos pie pirmspandémijas tendencém.
Tomér strukturalas korekcijas, t. sk. patérina modelu reakcija uz pandémiju un nozarém specifisku
prasmju tritkums, var ietekmét relativas cenas un algas, kas, iesp&jams, palielinas inflacijas svarstigumu.
Ieilgusa inflacijas pieauguma dg] var€tu mainities monetaras politikas normalizacijas laiks, finansu
nosacTjumi varétu klit stingraki un aizn€mumu izmaksas — augstakas.

ES ekonomika atveselojas atrak neka gaidits, bet ekonomikas perspektivas joprojam ir neskaidras.
Visa ES sekmigas vakcinacijas kampanas ir samazindjusas vajadzibu péc stingriem apturéSanas
pasakumiem turpmaku infekcijas vilpu novérSanai. Kopuma ar pandémiju saistitie riski joprojam ir
batiski, jo vakcinacijas izplatiba ir zemaka. Tirdznieciba joprojam atglistas no pandémijas izraisitajiem
ierobezojumiem, un tai ir trauc&jusas piedavajuma nepilnibas, ietekmé&jot darbibas, kuras ir ciesi
integrétas globalajas vertibas kedes. Ilgstosa vertibas k&zu parorientéSana prasa izmaksas un var radit ka
riskus, ta ar iesp&jas ES valstim. Uznémumu rentabilitates samazinaSanas un aiznemto lidzeklu 1patsvara
pieaugums ir samazinajis privatas investicijas. Tas var bremz€t ekonomikas atveseloSanos un kavét
uznémumu aiznemto Iidzeklu Ipatsvara samazinaSanu. Politikas atbalsta atcelSana var izraisit riska
parcenoSanu. Nenoteiktiba varétu palielinat nestabilitati finanSu tirgos un negativi ietekmet finanSu un
nekustama TpaSuma aktivu cenas, nemot vera vispargju vertspapiru cenu atsaisti no ekonomikas
pamatraditajiem. (%) (%) (*) Savukart straujaks progress pandémijas kontrolg visa pasaulé un vérienigu un
koordinétu reformu un investiciju TstenoSana visa ES varétu but stabilas atlab§anas véstnesis.

(® European  Securities and Markets Authority (2021), ESMA Risk Dashboard, 2021.gada 3. jinijs.
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/esma50-165-1761_risk_dashboard_no_1_2021.pdf

(®) Stingraka ASV Federalo rezervju sistémas (FRS) monetara politika arT vargtu ietekm@t eurozonas uzn@mumu finansé$anas
nosacijumus, 1pasi tapéc, ka globalizacija ir mainijusi monetaras politikas parneses mehanismu un tas blakusietekmi uz
arvalstim, un FRS monetara politika batiski ietekmé arvalstu finanSu mainigos raditajus, pieméram, uznémumu obligaciju
ienesiguma likmju starpibas. Ca Zorzi M. et al. (2021), Making waves — Fed spillovers are stronger and more encompassing



https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/esma50-165-1761_risk_dashboard_no_1_2021.pdf

Spéciga atveseloSanas veicina makroekonomikas stabilitati, tacu recesijas otras kartas sekas var
izpausties ar novélosanos un joprojam radit riskus. Spéciga IKP picauguma apstaklos augsta valsts un
privata sektora parada attieciba, kas liclakaja dala ES valstu pagajusaja gada ieveérojami picauga, ir
stabiliz€jusies vai nedaudz samazinas. Politikas atbalsta atcelSana nenovérSami atklas potencialos
neaizsargatibas faktorus nozar€s un jomas, ko Covid-19 ir skaris visvairak. Moratoriju atcelSana paradu
atmaksai varetu radit uzp€mumiem un majsaimniecibam gritibas paradu apkalpoSana un izraisit
uznémumu maksatnesp&ju un bezdarbu. Savstarpgjas saiknes starp valsts un privata sektora paradiem un
finansu sektoru ir riska parneses mehanisms. Valsts un privato aktivu kvalitates pasliktinasanas var
ietekmét bilances finan$u iestades, kuru zema rentabilitate pandémijas laika ir vél vairak samazinajusies.
Griitibas parada apkalpoSana var samazinat investicijas, majsaimniecibu ienakumus un patérinu, paléninot
ekonomikas izaugsmi un bremzgjot aiznemto lidzeklu Ipatsvara samazinasanos. Pandémija ir izraisjusi
izmaksu konkurétsp€jas pasliktinasanos vairakas valstis, kur darbaspéka izmaksas ieveérojami pieauga jau
pirms krizes, un dazos gadijumos tick prognozets, ka ta turpinasies. Majoklu cenu kapums ir straujakais
vairak neka desmit gadu perioda, un pandémijas laika tas neapstajas vai pat pieauga. Atskiriba no
paradsaistibu palielinaSanas maz ticams, ka ekonomikas atveseloSanas izraisis majoklu cenu korekciju, lai
gan zinams Tstermina piedavajuma trikums var mazinaties. Majoklu cenu pieauguma paatrinajums rada
bazas par makroekonomikas stabilitati, seviski ja tas notiek apstaklos, kad ir liels majsaimniecibu parads
un spécigs kreditu pieaugums. Majoklu pieejamibas pasliktinasanas var radit ekonomiskas sekas:
samazinat patérinu un pazeminat darbaspéka mobilitati. Taja pasa laika nekustama Tpasuma un citu aktivu
cenu korekcijas varétu izraisit finansu iestazu bilanc¢u pasliktinaganos.

1.1. grafiks.  IKP attieciba pret ta pirmspandémijas limeni un pirmskrizes parada limeni un Covid-19 recesija
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Avots: AMECO, Eurostat un Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognozes.

Blakusietekme un eurozonas korekcijas problémas (5)

Covid-19 krize ir saasinajusi eurozona pastavoso nelidzsvarotibu. Lielakaja dala valstu, kuras Covid-
19 krize skara vissmagak, pandémijas sakuma bija augstaks valsts, privata sektora vai ar&jais parads, un
dazos gadijumos to papildinaja zems potencialais IKP pieaugums. Covid-19 krize ir ievérojami
ietekméjusi argjas pozicijas neto debitorvalstls ar nozimigu tlirisma nozari, un krizes ietekme uz citu
valstu maksajumu bilancé€m ir ierobezotaka. Dazas no valstim, kuras vissmagak skarusi recesija, atgiistas
strauji, bet citas atveseloSanas notiek lénak. Tas liecina, ka ekonomikas izaugsme vismaz tuvakaja

than the ECB’s, ECB’s Research Bulletin No 83, 2021.gada 15. aprilis, https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-
research/resbull/2021/html/ecb.rb210415~8639b73bb6.en.html

(*y Sk. arT SVF (2021), Global Financial Stability Report, 2021. gada oktobris.

(®) Lielaku uzmanibu nelidzsvarotibas eurozonas dimensijai tika ierosinats pievérst Zana Kloda Junkera, Donalda Tuska, Jeriina
Deiselblima, Mario Dragi un Martina Sulca 2015. gada 22. jiinija zinojuma “Eiropas Ekonomiskas un monetaras savienibas
izveides pabeigSana”. Savstarp&jas atkaribas nozime un nelidzsvarotibas sisteémiska ietekme ir atzita Regula (ES)
Nr. 1176/2011, kura nelidzsvarotiba ir definéta ka “jebkura tendence, kura rada makroekonomikas norises, kas nelabvéligi
ietekmé€ vai var nelabvéligi ietekmét dalibvalsts ekonomikas vai Ekonomikas [ekonomiskas] un monetaras savienibas, vai visas
Savienibas stabilu darbibu”. Analize, kas sniegta $aja zinojuma, papildina novértgjumu, kur§ ietverts Eiropas Komisijas
dienestu darba dokumenta “Analysis of the Euro Area economy”, kas pievienots Komisijas ieteikumam “Padomes ieteikums
par eurozonas ekonomikas politiku”.



https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-research/resbull/2021/html/ecb.rb210415~8639b73bb6.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-research/resbull/2021/html/ecb.rb210415~8639b73bb6.en.html

nakotng, visticamak, mazak palidzes noverst ar krajumiem saistttu nelidzsvarotibu, un skaidri parada, cik
svarigas strukturalo nepilnibu novér§ana un potenciala IKP attistibas veicinasana ir efektivas reformas un
investicijas. (5)

Eurozonas tirdzniecibas bilance 2020.gada nedaudz palielinajas, jo produkcijas izlaide
samazinajas vienlaikus ar pieprasijuma samazinasanos. Gan precu un pakalpojumu eksports, gan
imports 2020. gada saruka. PreCu tirdzniecibas parpalikums pieauga; to licla méra veicinaja zemakas
energijas cenas, savukart pakalpojumu pozitivais saldo samazinajas galvenokart starptautisko celojumu
krituma dél. Kopuma tas apturja eurozonas tirdzniecibas parpalikuma samazinasanos, kas sakas
2017. gada. Tiek prognozgts, ka tirdzniecibas bilance 2021. gada nedaudz palielinasies, bet 2022. gada
kopuma saglabasies nemainiga (1.2. grafiks). Neraugoties uz joprojam ieverojamo izlaides starpibu,
paredzams, ka 2021. gada eurozonas pamatinflacija (kopgja inflacija, iznemot energiju un neapstradato
partiku) picaugs, vienlaikus saglabajoties zemakai par kopgjas inflacijas merkraditaju.

1.2. grafiks.  Eurozonas izlaide, iek§zemes pieprasijums, tirdzniecibas bilance un pamatinflacija
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Avots: AMECO un Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoze.

Eurozonas tekosa konta parpalikums 2020. gada turpinaja pakapeniski samazinaties lidz [imenim,
kas atbilst eurozonas pamatraditaju noteiktajam Ilimenim, bet 2021. gada tas atkal pieaug.
Eurozonas tekosa konta parpalikums 2020. gada bija 2 % apméra no IKP (1.3. grafiks). (") Neraugoties uz
nelielo tirdzniecibas bilances pieaugumu, nedaudz zemaks ienakumu saldo izraisija nelielu tekosa konta
bilances kritumu. Gan nominalie, gan cikliski korigétie tekoSie konti, kas bija 1,6 % no IKP, pietuvojas
tekosa konta normai, kura atspogulo eurozonas ekonomikas pamatraditajus un tiek I&sta 1,7 % apméra no
IKP. (®) Tas liecinaja par labaku iekSzemes pieprasijumu neka vairumam tirdzniecibas partneru. Tacu
2021. gada 1. pusgada dati liecina par eurozonas teko$a konta parpalikuma pieaugumu, ko galvenokart
noteica lielaks pakalpojumu tirdzniecibas saldo. Kopuma tiek prognozets, ka eurozonas tekosa konta
apmérs 2021. gada atkal sasniegs savu 2019. gada Iimeni. Tas atspogulo IKP un kopgja pieprasijuma
starpibas atgrieSanos pirmspandémijas ITmeni un tadgadi arT pieticiga iekSzemes pieprasijuma
saglabasanos (1.2. grafiks).

(®) Sk. arT E. Meyermans, V. Rutkauskas un W. Simons (2021), “The uneven impact of the COVID-19 pandemic across the euro
area”, Quarterly Report on the Euro Area, ECFIN GD, Eiropas Komisija, 20. sgj., Nr. 2, Il dala.

() Seit mingtie un izmantotie eurozonas teko$a konta parpalikuma raditaji ir no eurozonas maksajumu bilances statistikas, kas
atbilst tekosa konta bilancém, ko dalibvalstis zino partneriem arpus eurozonas (atbilstosi ta dévétajam “community concept”).
Sis raditajs var atSkirties no dalibvalstu nominalo teko$a konta bilanéu summas sakara ar dazado valsts statistikas iestazu
pazinoto eurozonas bilancu asimetriju.

(®) SVF aplése par eurozonas teko$a konta normu ir 1% no IKP 2020. gada (sk. SVF (2021. gada) External Sector Report,
2021. gada augusts), kas nozimétu starpibu 0,8 % apméra no IKP attieciba pret cikliski korigéto tekoso kontu (kur§ vinu
zinojuma lidzinas 1,8 % no IKP). Tomér p&c korekcijam saistiba ar Covid-19 krizes parejoso ietekmi aplésta starpiba samazinas
lidz 0,6 %.



1.3. grafiks.  Eurozonas tekosa konta dinamika pa valstim; neto aizdevumi un aiznémumi pa sektoriem
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PieZimes. b) panelis. Attiecibd uz gadiem pirms 2021. gada eurozonas valstu kopéjie ekonomikas raditdji atbilst neto
aizdevumiem/aiznémumiem Eurostat maksajumu bilances datos. Eurozonas valstu kopéjie ekonomikas raditdji par 2021. un
2022. gadu atbilst Eropas Komisijas 2021. gada rudens prognozes (korigétajiem) teko3d konta un kapitdla bilances raditajiem.
Majsaimniecibu un uznémumu sektora datus par 2021. un 2022. gadu aprékina ka eurozonas valstu raditdju summu, iznemot
Malltu, par kuru dati nav pieejami.

Avots: Eurostat maksajumu bilance, AMECO un Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoze.

2020. gada argjas bilances galvenas izmainas notika nozaru, nevis geografiska griezuma. Lielako
eurozonas parpalikuma veicinataju — Vacijas un Niderlandes (1.3. a grafiks) — tekosa konta parpalikums
2020. gada turpinaja samazinaties. Nedaudz palielinajas Italijas pozitivais ieguldijjums, ka arT Francijas
negativais devums. Eurozonas parpalikuma pieaugumu 2021. gada pirmaja puse liela mera noteica Irijas
tekosa konta pieaugums. Arl Vacijas un Niderlandes ieguldijums eurozonas parpalikuma veidoSana
palielinajas un atgriezas 2019. gada Iimeni. Italijas parpalikuma dala turpinaja palielinaties un sasniedza
Niderlandes limeni. Paslaik tiek prognozéts, ka eurozonas parpalikuma geografiskais salikums nakotng
kopuma saglabasies stabils. Turpreti nozaru ieguldijums argja bilanc€ 2020. gada butiski mainijas
(1.3. b grafiks). Majsaimniecibu un — mazaka méra — uznémumu palielinatos uzkrdgjumus kompensgja
ievérojami ekspansiva fiskala politika. Tiek prognozéts, ka 2021. gada, neraugoties uz piesardzibas
uzkragjumu samazina$anos un majsaimniecibu pat€rina pieaugumu, privata sektora neto aizdevumi
turpinas palielinaties galvenokart uzp@mumu sektora ietekm&. Tiek prognozets, ka valdibas neto
aiznémumi gandriz nemainisies, un lielo eurozonas valdibas neto aiznémumu apjomu (1.4. grafiks)
ievérojami veicinas lielais Vacijas budzeta deficita pieaugums. Paredzams, ka valdibas pozicijas
2022. gada ieverojami samazinasies (sk. arT 2.4. sadalu par valsts sektoru). Ta ka lidziga apjoma kritums
tieck prognozets attieciba uz privata sektora neto aizdevumiem, tiek prognozets, ka argja pozicija
saglabasies stabila.

1.4. grafiks.  Eurozonas valsts sektora neto aiznémumu geogrdfiskais sadalijums
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Piezime. Attiecibd uz gadiem pirms 2021. gada 19 eurozonas valstu kopé&jie ekonomikas raditdji atbilst neto
aizdevumiem/aiznémumiem Eurostat maksajumu bilances datos. Eurozonas 19 valstu kopé&jie ekonomikas raditdji par 2021. un
2022. gadu atbilst Eiropas Komisijas 2021. gada rudens prognozes (korigétajiem) tekosa konta un kapitdla bilances raditajiem.
Avots: Eurostat maksajumu bilance un AMECO. 12




Politikas pasakumi

Pandémija uzsvéra pretcikliskas diskrecionaras fiskalas politikas, atbalstosas monetaras politikas
un Eiropas koordinacijas pozitivo lomu reagés$ana uz ekonomikas krizi. Covid-19 krize paradija, ka
apjomiga diskrecionara fiskala reakcija var biit efektiva licla satricinajuma ttlitgjas ietekmes mazinasana
un sekmigi likt pamatus atram atgiiSanas procesam. Tulit€jus valstu fiskalos pasakumus pastiprinaja ES
tiesiska regul&juma atvieglosana. Kolektiva reakcija veicinaja visparéju ekonomisku palavibu. Monetaras
politikas pasakumi pandémijas laika palidzgja saglabat labvéligus finans€Sanas nosacijumus visam
ekonomikas nozarém, veicinot saimniecisko darbibu un nodroSinot cenu stabilitati videja termina.
Fiskalas un monetaras politikas savstarp€ji pastiprinosa ietekme ir bijusi izskiroSa krizes ietekmes
mazinasana un atveselosanas atbalstiSana. Lai gan ir paredzgts, ka finans€Sanas apstakli arT turpmak bis
labveligi, zemo procentu likmju situacija un nesena inflacijas palielinaSanas ierobezo turpmaku monetaro
nosacTjumu atvieglosanu. Tadgjadi fiskalajai politikai, iesp&jams, biis jasaglaba stabilizacijas loma, ja
radisies lejupejosas tendences riski, savukart piesardziga budzeta politika normalos apstaklos rada
parliecibu par budzeta politikas efektivitati krizes laika.

Joprojam liela nozime ir makroekonomikas nelidzsvarotibas novérsanai un KorigéSanai. Pirmkart,
vaja ekonomikas atveseloSanas varétu izraisit uznémumu bankrotu strauju pieaugumu, ka rezultata tiktu
zaudStas darbvietas, ka arT pieaugtu pieprasijumu skaits attieciba uz korporativo aizdevumu krizes
garantijam un saruktu investicijas. Otrkart, nelabvéligas ekonomiskas norises varétu pastiprinat valstu un
banku atgriezenisko saikni. Treskart, strauji kapjosSas aktivu un majoklu cenas var€tu palielinat
majsaimniecibu sektora neaizsargatibu neilgtspgjigo aktivu cenu pieauguma dél. (°) Sie riski var negativi
ietekmét valsts parada atmaksajamibu un ierobezot fiskalas politikas iespjas reagét uz nakotnes
izaicingjumiem. Neaizsargatibas palielinaSanas noverSana arT palidz&s konsolidét atveseloSanos un
stiprinat ilgtermina izaugsmi. Lidzigakas ekonomikas struktliras un saskanotaki uznémeéjdarbibas cikli
palidzgs palielinat kop&jas monetaras politikas efektivitati.

Gan valsts, gan privata sektora parada augsta limena samazinasanai ir izSkirosi svarigi, lai
atveselo$anas partaptu noturiga ekspansija, kam nepiecieSamas produktivas investicijas. Pirmais ir
atkarigs no atbalstoSas politikas nostdjas atveseloSanas laika un no krizes izraisita arkartas politiska
atbalsta atcelSanas Tstaja bridi. Ekspansijas apmérs ir atkarigs no ekonomikas pamatraditaju stimuléSanas,
un tade] ir jaisteno atbilstosas reformas un javeic investicijas. Tas ir vél jo svarigak tapéc, ka vairakam
valstim ir raksturigs liels valsts un privata sektora parads un salidzinosi zems potencialais IKP pieaugums.
Tas apgriitina parada sloga samazinasanu un prasa realistisku atgrieSanos pie piesardzigam vidgja termina
pozicijam, kad to atlaus ekonomiskie apstakli.

Nemot véra eurozonas ekonomiku savstarpéjas saiknes, visas dalibvalstis ir vajadziga atbilstoSa
makroekonomikas politiku kombinacija, kura atbalstitu atveseloSanos, vienlaikus Kkorigéjot
nelidzsvarotibu un noveérsot jaunos riskus. Ekonomikas ekspansija eurozonas neto kreditorvalstis, t. sk.
ar stimulgjoSiem pieprasijuma nosacijumiem, naktu par labu ne tikai §Tm valstim, bet ari neto
debitorvalstim, jo lielaka izaugsme eurozona veicina izaugsmi un aizpemto lidzeklu Tpatsvara
samazinasanu, ka arT argjo poziciju uzlabosanos neto debitorvalstis. Saja zina palidzétu krizes laika
ieviesta arkartas politikas atbalsta atcelSana istaja bridi, nemot vera pielagoSanas vajadzibas. Ieveérojami
un noturigi produktivitates un konkur€tspg&jas uzlabojumi neto debitorvalstis arT veicinatu argjo
lidzsvaroSanu un palidz&tu mazinat paradu slogu. Eurozonas un ES Iiment ieviesto instrumentu efektiva
izmantoSana, sekmigi 1stenojot vajadzigds reformas un veicot investicijas, palidzétu veicinat stabilu
atveseloSanos un stiprinat noturibu, t. sk. noveérSot nelidzsvarotibu un jaunos riskus. Iz8kiro§a nozime bas
tam, lai NextGenerationEU finansgjums tiktu pilniba apgtts un novirzits izlietojumam visproduktivakaja
veida. Tas gan stiprinatu finans€juma ekonomisko ietekmi, gan nove€rstu netirgojamu precu un
pakalpojumu parmériga pieauguma risku un argjo nelidzsvarotibu valstis, kuras ES lidzeklu ienakosas
pliismas veido lielu daJu no IKP.

Sekméjot investicijam bagatu atveseloSanu un stiprinot noturibu, reformu un investiciju efektiva
istenoSana ANM ietvaros veicinas makroekonomikas stabilitati. AtveseloSanas un noturibas planu
efektiva TstenoSana padaris ES ekonomiku ilgtspgjigaku, ieklaujoSaku, noturigaku un labak sagatavotu

(®) Eiropas Komisija (2020), “Impact of macroeconomic developments on fiscal outcomes.” Report on Public Finances in EMU,
iestazu dokuments Nr. 133, 111 dala.



https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/economy-finance/part_iii_impact_of_macroeconomic_developments_on_fiscal_outcomes.pdf

zalajai un digitalajai parkartoSanai. Tas arT palidz€s mazinat atSkiribu risku ES, jo ANM dotacijas ir
paredzetas dalibvalstim, kuras IKP uz vienu iedzivotaju ir zemaks un kuras Covid-19 krize skarusi
vissmagak. Atbalstot potencialo izaugsmi, atveselo$anas un noturibas planu isteno$ana varétu uzlabot
parada atmaksajamibu, seviski dalibvalstis, kuras ir visaugstakie fiskalie riski un parak lieli privata
sektora paradi. Turklat atskiriba no gadiem pec globalas finansu krizes lielakas publiskas investicijas
veicinas atveseloSanos péc pandémijas. ANM dotacijas finans€s kvalitativus investiciju projektus un
sekm@s produktivitati veicinoSas reformas, nepalielinot valsts budzeta deficita un parada attiecibu. Tiek
Iésts, ka Sis dotacijas un citi ES finans€juma avoti 2021. un 2022. gada veicinas publiskas investicijas
dalibvalstis vidgji par aptuveni 0,5 % no IKP gada.



2 « NELIDZSVAROTIBA, RISKI UN KOREKCIJAS: GALVENAS
TENDENCES DALIBVALSTIS

BMZ balstas uz MNNP raditaju kopsavilkuma ekonomisko interpretaciju, kas kalpo par
filtreSanas riku, ar ko atklat iespéjamo risku un neaizsargatibas faktoru pirmas pazimes. Raditaju

2.1. RADITAJU KOPSAVILKUMA REZULTATU PARSKATS

kopsavilkumu veido 14 raditaji (kuriem ir konkrétas indikativas robezvertibas) $adas jomas: argjas
pozicijas, konkurgtsp&ja, privata un valsts sektora parads, majoklu tirgus, banku sektors un nodarbinatiba.
Lai nodrosinatu datu stabilitati un konsekvenci starp valstim, tas balstas uz labas statistiskas kvalitates
datiem. Saskana ar MNNP regulu (Regula (ES) Nr. 1176/2011) Komisijas uzdevums ir veikt raditaju
kopsavilkuma datu ekonomisku analizi, ka rezultata tiek giita dzilaka izpratne par vispargjo ekonomisko
kontekstu un nemti véra konkrétam valstim specifiskie apsvérumi; raditaju kopsavilkuma dati nav
jauztver mehaniski. (%) Raditaju kopsavilkuma interpretaciju papildina 28 paligraditaju kopums.

Turklat Saja zinojuma izmantotas prognozes, aktualitites un Istermina prognozes un bieZi
registréjami dati, lai labak novértétu iespéjamo makroekonomikas stabilitates risku attistibu.
Oficialaja BMZ raditaju kopsavilkuma ir ieklauti dati par laikposmu Iidz 2020. gadam. Nemot véra lielo
neskaidribu, kas verojama attieciba uz Covid-19 krizes pilno ietekmi, $aja zinojuma ir ieklauts uz nakotni
versts noveértgjums par krizes iespgjamo ietekmi uz makroekonomikas stabilitati un esos$as
makroekonomikas nelidzsvarotibas attistibu. Tas atbilst pieejai, kas izmantota 2020. gada novembrT
publicétaja BMZ. Raditaju kopsavilkuma mainigo lielumu vertibas par 2021. un turpmakajiem gadiem ir
aplestas, izmantojot Komisijas prognozu datus, un aktualitates un Tstermina prognozes ir balstitas uz §a
gada datiem (sikaku informaciju sk. 1. pielikuma). Sis prognozes raksturo biitiska nenoteiktiba, un tas ir
japatur prata, lai tiktu iev@roti parredzamibas principi attieciba uz analizi un izmantotajiem datiem un
piesardziba attieciba uz secinajumiem. Turklat BMZ novertgjuma, tapat ka ieprieksgjos gados, ir nemtas
vera ar1 novertéjuma sisteémas atzinas un esoso padzilinato parskatu un attiecigas analizes konstat&jumi.

Raditaju kopsavilkuma dati liecina, ka nesena uzkrajumu nelidzsvarotibas korekcija Covid-19
krizes laika ir partraukta, savukart parkarSanas riski, kas galvenokart saistiti ar majoklu tirgiem,
iespéjams, ir kluvusi izplatitaki. To gadijjumu uzskaite, kad vértibas lidz Sim parsniegusas BMZ raditaju
kopsavilkuma noteiktas robezvértibas, atklaj $adu ainu (2.1.1. grafiks).

e Ekonomikas augSupeja laikposma no 2013. Iidz 2019. gadam palidz€ja samazinat privata sektora un
valsts parada attiecibu pret IKP, ko atspoguloja to dalibvalstu skaita samazinasanas, kuru parada
attieciba Iidz 2019. gadam parsniedza robezvertibas. Covid-19 krize partrauca So samazinasanos, un
vairak valstu ir registréjusas vai, paredzams, registrés privata sektora un valsts parada radijumus, kas
parsniedz robezvertibas.

e Augstakas majoklu cenas ped€jos gados ir novedusas pie ta, ka dati par arvien lielaku skaitu valstu
parsniedz attiecigas robezvertibas. ST tendence acimredzami kluva skaidrak izteikta 2020. gada, kad
robezvertibu parsniedza vél citas valstis.

(¥ BMZ raditaju kopsavilkuma izveides un interpretéSanas principus sk. Eiropas Komisijas (2016) dokumenta “The
Macroeconomic Imbalance Procedure. Rationale, Process, Application: A Compendium”, European Economy, iestazu
dokuments Nr. 039, 2016. gada novembiris.



Vienibas darbaspéka izmaksu (VDI) pieaugums (pamatojoties uz kumulativam izmainam tris gadu
laika) vairakos gadijumos pirms Covid-19 krizes bija parsniedzis robezvertibu, un 2020. gada VDI
turpindja strauji palielinaties. To galvenokart noteica daudz zemakas produktivitates mehaniska
ietekme, ko izraisija aktivitates samazinaSanas saistiba ar ieverojamu darbaspéka uzkrasanu.
Paredzams, ka VDI picaugums paléninasies, jo atveseloSanas laus atjaunoties nominalajai
produktivitatei. 2020. gada pieauga tadu radijumu skaits, kas parsniedz reala efektiva valtitas kursa un
eksporta tirgus dalas robezvertibas, bet paredzams, ka tie salidzinosi atri izlidzinasies.

levérojama skaita dalibvalstu tekoSo kontu radijumi (pamatojoties uz tris gadu vid€jiem raditajiem)
joprojam parsniedz vai nu augstako, vai zemako robezvertibu. Pedgjos gados ir bijis vairak valstu,
kuras tekos$a konta parpalikums parsniedz augstako robezveértibu, neka valstu, kuras deficits
nesasniedz zemako robezvertibu. Lai gan vél dazas valstis ir nedaudz parsniegusas robezvertibas,
Covid-19 krize nav biitiski mainijusi teko$a konta modelus. (**) Gaidams, ka atveseloanas palidzes
samazinat loti negativo neto starptautisko investiciju poziciju skaitu IKP izteiksmé, kas nozimétu
pirmspandémijas tendences atjaunosanos argjo poziciju uzlabosana.

Izpauzas krizes ietekme uz darba tirgu. Lai gan bezdarba Iimenis kopuma joprojam ir ierobezots,
aktivitates l[Tmenis dazas dalibvalstis ir samazindjies un parsniedzis attiecigo robezveértibu apstaklos,
kad vairak cilvéku pamet darba tirgu, izraisot arT uzskatamaku nominala bezdarba Iimena pieaugumu.
Ilgstosais un it seviski jaunieSu bezdarbs demonstre ierasti augsto jutigumu pret izmainam darba tirgt.

Atlikusaja BMZ dala sikak apskatiti Sie un citi saistitie jautajumi.

2.1.1. grafiks. To dalibvalstu skaits, kuras kopsavilkuma mainigie raditGji parsniedz robezvérfibas

N 2017<2 2018 =2019 =2020 w=w2021p m=2022p

Piezime. To valstu skaits, kuras kopsavilkuma mainigie raditdji parsniedz attiecigds robezveérfibas, atspogulo situaciju datuma,
kad tiek publicéts attiecigd gada BMZ ieklautais raditaju kopsavilkums. Robezvérfibas parsniedzoso vertibu skaits, kas
apréekinats, izmantojot jaundkos pieejamos skaitlus par kopsavikuma mainigajiem raditajiem, var atikirties no grafikd noradita
skaita datu iesp&jamas ex post parskafidanas rezultatd. Pieejas, kas izmantotas raditdju kopsavikuma prognozem 2021. un
2022. gada, sk. 1. pielikuma. Prognozes tiek veiktas tikai par 2021. gadu attiecibd uz $adiem raditdjiem: majoklu cenas, privata
sektfora kreditplusma, privatd sektora parads, finansu sektora saistibas, ilgstosais bezdarbs un jauniesu bezdarbs.

Avots: Eurostat un Komisijas dienestu apréekini (sk. 1. pielikumu).

(*Y) To dalibvalstu skaita pieaugums, kuru teko$o kontu radijumi parsniedz robezvertibas datos par laikposmu no 2019. Iidz

2020. gadam, ka vérojams 2.1.1. grafika, galvenokart ir saistits ar datu parskatiSanu.



2.2. AREJAIS SEKTORS UN KONKURETSPEJA

2.2.1. AREJAIS SEKTORS

Covid-19 krize negativi ietekméja tekoSos kontus vairakas dalibvalstis, kam bija raksturigi lieli
aréjo saistibu uzkrajumi, savukart vairaku valstu teko$a konta parpalikums joprojam bija liels.
Visa ES tekosa konta bilance 2020. gada mainijas dazados virzienos, un valstTs, kas liela méra ir atkarigas
no celojumu pakalpojumu eksporta, teko$a konta situacija ieverojami pasliktinajas. Tas attiecas uz
Griekiju, Horvatiju, Kipru un Maltu, ka arT mazaka mera uz Portugali un Spaniju (2.2.1. grafiks). Pirms
Covid-19 krizes tam visam, iznemot Maltu, bija raksturigs liels ar&jo saistibu uzkrajums. Turpreti
ievérojami uzlabojumi tekosajos kontos konstatéti Cehija, Latvija, Lietuva un Polija galvenokart augstaku
tirdzniecibas bilancu dgl, tacu to veicingja ari investiciju ienakumu bilances pieaugums, krizes laika
samazinoties arvalstu investoru ienakumiem. Vacija, Danija un seviski Niderlandg lielie tekosa konta
parpalikumi pandémijas laika ir samazinajusies, tacu tie joprojam ir ievérojami. Slovénijas gadijuma
tekosa konta parpalikums vél palielindjas. Zemakas energijas cenas 2020. gada papildinaja gandriz visu
dalibvalstu tekoSos kontus.

Lai gan, nemot vera ekonomikas satricinajuma apmeéru, aréjas bilances izmainas lielakoties
joprojam bija ierobeZotas un Tslaicigas, nozaru ieguldijums ES valstu aréjas plismas ir stipri
mainijies. Piesardzibas apsvérumu un ierobezotu patérina iesp&ju dél majsaimniecibas palielinaja savus
uzkrajumus, savukart uzn€mumi nenoteiktibas apstaklos parasti samazinaja savas investicijas, izraisot
privata sektora neto aizdevumu/aiznémumu poziciju pieaugumu (2.2.3. a, b un c grafiks). Savukart
valdibas iejaucas, lai atbalstitu ekonomiku krizes laika, bet ienémumi taja pasa laika bija zemaki, ka
rezultata visas ES valstis bija lieli valdibas neto aizn€mumi. Krasas svarstibas pa nozarém liela méra
savstarpgji izlidzingjas, tadejadi neradot biitiskas izmainas valstu kop€ja neto aizdevumu/aizn@mumu
pozicija lielakaja dala dalibvalstu.

2.2.1. grafiks. Tekosa konta bilance un kritériji 2019. un 2020. gada
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Piezime. Valstis ir sarindotas péc teko$a konta bilances 2020. gada. Teko3ad konta normas: sk. 12. zemsvitras piezimi. Cikliski
korigéta tekosa konta bilance: sk. 15. zemsvitras piezimi. NIIP stabilizéjoss teko3a konta kritérijs ir definéts ka tekosa konta
bilance, kas nepiecieSama, lai ndkamo 10 gadu laika nostabilizEétu NIIP pasreizéja imeni, vai, ja NIIP ir zemdka par konkrétas
valsts prudencidlo robezvertfiou, — teko3a konta bilance, kas nepiecieSama, lai ndkamo 10 gadu laika sasniegtu mineto NIIP
prudenciadlo robezvértibu.

Avots: Eurostat un Komisijas dienestu apréekini.

Triju dalibvalstu tekoSie konti 2020. gada bija zem zemakas MNNP raditaju kopsavilkuma
robezvertibas, kas atspogulo tris gadu vidéjo raditaju. Kipras lielais tekosa konta deficits 2020. gada
turpinaja pasliktinaties, sasniedzot -10,1 % no IKP galvenokart starptautiska tiirisma samazinajuma dgl,



tacu arT saistiba ar primaras ienakumu bilances deficita padzilinaSanos. Tas tris gadu vid&jais raditajs
noslidgja vel zemak par MNNP robezvertibu. Tekosa konta raditajs ir zemaks par normu, ka arT zemaks
par Iimeni, kas nepiecieSams, lai nakamo 10 gadu laika NIIP sasniegtu prudencidlo kriteriju. (*2) (*3)
Rumanijas teko$ais konts saglabaja savu stabili lejupversto tendenci, registr&jot nelielu kritumu 1idz -5 %
no IKP, kas nedaudz palielindja starpibu ar attiecigo normu. Lai gan Irijas teko$a konta raditajs
2020. gada bija -2,7 % no IKP, tris gadu vidgjais raditajs sasniedza gandriz -6 %, ko izraisija arkartigi
liels deficits 2019. gada. (*%)

Cetras dalibvalstis tekosa konta parpalikums 2020.gada parsniedza maksimalo MNNP
robezveértibu. Ta tas gandriz desmit gadus ir bijis Danija, Niderlandé un Vacija. Parpalikums Danija un
Vacija 2020. gada bija attiecigi 8,1 % un 6,9 % no IKP, kas ir mazak neka 2019. gada, un Niderlandes
parpalikums samazinajas no 9,4 % Iidz 7 % no IKP, ko veicinaja ar7 starptautisku uznémumu darbiba. Ja
Danijas parpalikums samazinajas zemakas tirdzniecibas bilances dél, tad Vacija un Niderland€ kritumu
galvenokart noteica zemaks investiciju ienakumu saldo. Lielais parpalikums Slovénija krizes laika
pieauga no 6 % lidz 7,4 % no IKP, palielinoties tirdzniecibas un primaro ienakumu bilancém. Visas etras
valstis parpalikums biitiski parsniedza tekosa konta normas un NIIP stabiliz&joSos tekosa konta krit€rijus.

Lielakaja dala citu ES valstu, ar daZiem véra nemamiem iznémumiem, tekosSie konti parsniedza
katrai valstij raksturigos limenus, par ko liecina 2020. gada pamatraditaji. Gan nominalie, gan
cikliski korigétie tekoSo kontu raditaji lielakaja dala dalibvalstu parsniedza tos tekoSo kontu raditajus vai
bija tuvu tiem, ko pamato pamatraditaji, ka ari parsniedza NIIP stabiliz€joSos tekoSo kontu raditajus
(2.2.1. grafiks). (**) Véra nemami iznémumi bija Griekija un Portugale, kuru teko$a konta rezultati ir
zemaki gan par normu, gan atlikumu, kas nepiecieSams, lai 10 gadu laika sasniegtu prudencialo NIIP.
Abas valstis, seviski Griekija, Covid-19 krize izraisfja ievérojamu samazinajumu tekoSajos kontos, kas
ieprieks€jos gados bija ievérojami nostiprinajusies.

No uzkrajumu un investiciju viedokla nav sagaidams, ka daZadu nozaru ieguldijums argjas
pozicijas vairuma dalibvalstu biitiski mainisies. Paredzams, ka privatais sektors lielakoties paliks neto
aizdevgjs, savukart valdibas saskana ar prognozém 2021. gada saglabas neto aiznéméju statusu
(2.2.3. d grafiks). Tiek prognozéts, ka privataja sektora liclakaja dala dalibvalstu palielinasies uznémumu
neto aizdevumu pozicijas, bet majsaimniecibu neto aizdevumu pozicijas nedaudz samazinasies. Gaidams,
ka valdibas neto aiznémumi vidgji samazinasies nedaudz. Publiskaja sektora to dalibvalstu neto
aizdevumu pozicijas, kuram ir liels tekosa konta parpalikums, ietekmés to aréjo poziciju.

(*?) Pamatraditajiem atbilstosas tekosa konta pozicijas (“teko$a konta normas™) tiek iegiitas no reducétas formas regresijam, kas
aptver uzkrajumu un investiciju bilances galvenos noteicoSos faktorus, ieskaitot pamatfaktorus, politikas faktorus un globalos
finansu apstaklus. Metodiku, kas Saja BMZ izmantota pamatraditajiem atbilstoSo tekoSa konta poziciju aprékinos, sk.
L. Coutinho u. c. (2018), “Methodologies for the assessment of current account benchmarks”, European Economy, diskusiju
dokuments Nr. 86/2018. Metodika ir lidziga tai, kas aprakstita Seit: S. Phillips u. c. (2013), “The External Balance Assessment
(EBA) Methodology”, SVF darba dokuments Nr. 13/272.

(**) NIIP prudencialas robeZvértibas nosaka, maksimizgjot signalizésanas potencialu, proti, sp&ju prognozét maksajumu bilances
krizi, nemot véra konkrétas valsts informaciju, kas apkopota atbilstosi ienakumam uz vienu iedzivotaju. Metodiku NIIP
prudencialo robezvertibu aprékinasanai sk. Seit: Turrini un S. Zeugner, (2019) “Benchmarks for Net International Investment
Positions”, European Economy, diskusiju dokuments Nr. 097/2019.

(*) 2019. gada teko3a konta deficits sasniedza -19,9 % no IKP. Trijas argja sektora datu liclais svarstigums ir cie$i saistits ar
starptautisku uzpémumu darbibu.

(%) Cikliski koriggtajas tekosa konta bilanc@s konjunktiiras ietekme tiek nemta vera ar korekcijam saistiba ar iek§zemes un attiecTgi
tirdzniecibas partneru izlaides starpibam; skatit M. Salto un A. Turrini (2010), “Comparing alternative methodologies for real
exchange rate assessment”, European Economy, diskusiju dokuments Nr. 427/2010.



Tiek prognozéts, ka 2021. un 2022. gada tekosa konta deficits valstis ar ievérojamam parrobeZu
tirisma nozarém lénam uzlabosies, savukart lielakie parpalikumi galvenokart, bet ne visur,
nedaudz samazinasies (2.2.2. grafiks). Turpmak gaidams, ka starptautiskic celojumi pakapeniski
atjaunosies, tacu prognozes perioda tas tomér varétu notikt nevienmerigi un nepilnigi (sk. 1. izc€lumu par
tirismu). Tas atbalstis uzlabojumus to valstu tekosajos kontos, kuras liela méra ir atkarigas no tdirisma
eksporta, seviski Horvatija, Griekija un Kipra. Tomér paredzams, ka Kipras lielais tekosa konta deficits

2.2.2. grafiks. Tekosa konta bilances izmainas
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Piezime. Valstis ir noraditas augo3d secibd péc tekosa konta bilances 2020. gada.
Avots: Eurostat, Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoze un Komisijas dienestu aprekini.

uzlabosies tikai 1énam. Tiek prognozéts, ka Rumanijas tekosa konta stavoklis turpinas pasliktinaties.
Turprett tiek prognozéts, ka Irijas svarstigais teko3ais konts prognozes perioda bils ar lielu parpalikumu.
Tiek prognozets, ka Danijas, Vacijas un Slovénijas lielie parpalikumi samazinasies, lai arl Vacijas
gadijuma tikai nedaudz, savukart Niderlandes parpalikums lidz 2022. gadam atkal sasniegs gandriz
2019. gada Itmeni.



2.2.3. grafiks. Neto aizdevumi/aiznémumi pa sektoriem 2019.-2021. gada
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Avots: AMECO un Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoze.

Neto starptautisko investiciju pozicijas (NIIP) 2020. gada pasliktinajas lielakaja dala lielo neto
debitorvalstu, savukart valstis ar lielam pozitivam pozicijam tas vairuma gadijumu uzlabojas. P&c
tam, kad 2019. gada visas ES valstis, iznemot Cetras, bija vérojams pieaugums, 2020. gada NIIP attistiba
dazadas valstis ievérojami at$kiras, un gandriz pus€ dalibvalstu NIIP samazinajas. 2020. gada NIIP bija
zemaka par raditaju kopsavilkuma robezvertibu (-35 % no IKP) 10 dalibvalstis (par vienu mazak neka
2019. gada). Visos minétajos gadijumos paredzams, ka 2021. gada to pozicijas saglabasies zemakas neka
pamatraditaju uzraditas NIIP, un seSos no tiem NIIP tiek prognozétas limeni, kas ir zemaks par
prudencialajam robezvértibam (2.2.4. grafiks). (1¢) Tiek prognozéts, ka lields negativas neto starptautisko
investiciju pozicijas galvenokart uzlabosies. Sagaidams, ka vidgja termina tris dalibvalstis, kuru NIIP
raditajs 2020. gada bija zemaks par -35 %, to parsniegs. Paredzams, ka lielas pozitivas neto starptautisko
investiciju pozicijas turpinas palielinaties vai kopuma saglabasies stabilas.

(*%) Pamatraditajiem atbilsto$ds neto starptautisko investiciju pozicijas (NIIP normas) tiek iegiitas, laika kumulgjot pasreizgjas
tekosa konta normas (sk. arT 12. zemsvitras piezimi). Metodiku pamatraditajiem atbilstoSo NIIP atlikumu aprékinasanai sk. Seit:

Turrini un S. Zeugner, (2019) “Benchmarks for Net International Investment Positions”, European Economy, diskusiju
dokuments Nr. 097/2019.

20



2.2.4. grafiks. Neto starptautisko investiciju pozicijas (NIIP) 2019.-2022., 2025. gada un kritériji 2021. gada
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Piezime. Valstis ir sarindotas dilstosa secibd péc NIIP attiecibas pret IKP 2020. gadad. NENDI ir NIIP minus instrumenti bez saisfibu
neizpildes riska. NIIP prudencidlds robezvérfibas un NIIP normas jedzienus sk. 13. un 16. zemsvitras piezimé. IE, LU un MT NEND/ ir
arpus skalas.

Avols: Eurostat un Komisijas dienestu aprékini (sk. ari 1. pielikumu).

Dalibvalstis ar lielakajam negativajam NIIP 2020. gada piedzivoja visstraujako kritumu, bet
paredzams, ka atveseloSanas vairuma gadijumu laus §Tm pozicijam uzlaboties. Griekijas, Irijas,
Kipras un Portugales NIIP ir zemakas par -100 % no IKP un nesasniedz to pamata un prudencialos
kritérijus. Tam seko Spanija ar NIIP aptuveni -85 % apméra no IKP. So dalibvalstu pozicija, iznemot
Iriju, ievérojami pasliktinajas, Kipras un Griekijas gadijuma aptuveni par 20 procentpunktiem no IKP.
Galvenokart to noteica nominala IKP samazinaSanas, seviski Griekija, un lielais tekosa konta deficits,
ipasi Kipra. Irija un ari Kipra NIIP limeni liela méra atspogulo starptautisku uzpémumu un IpaSam
nolikam dibinatu sabiedribu parrobezu finansialas saiknes. Visam §im piecam valstim ir raksturiga
salidzino$i liela negativa neto starptautisko investiciju pozicija, iznemot instrumentus bez saistibu
neizpildes riska (NENDI), t. i., liela neto parada saistibu dala to argja pozicija. (*’) Lielako dalu Griekijas
argjo saistibu veido valsts parads ar izdevigiem nosactjumiem. Ar&ja ilgtsp&ja dazas dalibvalstis, kuras ir
lielas negativas NIIP, tiks atbalstita ar (dazos gadijumos ievérojamam) dotacijam gan AtveseloSanas un
noturibas mehanisma (ANM) ietvaros, gan no ES maksajumiem saskana ar daudzgadu finansu shému
(DFS). Tomér pasreizgjas prognozes liecina par Kipras NIIP stagnaciju pat vidgja termina. Turpret citas
valstis ar lielam negativam NIIP tam biitu pakapeniski jauzlabojas 2022. gada un vidgja termina,
pateicoties spécigam IKP pieaugumam un labakam tekoSo kontu stavoklim. IpaSi strauj§ progress
gaidams Trijas gadijuma, nemot véra lielu prognozéto tekosa konta parpalikumu.

Lielakaja dala ES valstu ar méreni negativam NIIP 2020. gada $is pozicijas 1pasi nemainijas, un
prognozes liecina, ka lielakaja dala valstu turpinasies uzlabosanas. Paredzams, ka visu So valstu —
Horvatijas, Polijas, Rumanijas, Slovakijas un Ungarijas — NIIP 2021. gada bis zem pamatkritérijiem, bet
tikai pedgjo divu dalibvalstu NIIP tiek prognozets par prudencialajam robezvertibam zemaks limenis.
Visu So dalibvalstu, ka ari citu Centraleiropas, Austrumeiropas un Baltijas valstu NIIP raksturo lielas
ieksgjas arvalstu tiesas investicijas un NENDI, kas ir daudz labveligaki par NIIP. Turklat $is valstis ir
salidzinosi lielas ES maksajumu sanéméjas DFS ietvaros, kas ir ievérojams atbalsts to argjam pozicijam.
ANM dotacijas, kas papildina DFS maksajumus, vél vairak palielina NIIP lielakaja dala So valstu.
Kopuma prognozes liecina, ka So valstu NIIP turpinas uzlaboties, iznemot Rumaniju, kuras pozicija,
paredzams, nedaudz pasliktinasies (2.2.4. grafiks).

(*") NENDI ir NIIP apakskopa, no kuras izslégti tirie ar kapitdlu saistitie komponenti, t. i., arvalstu tieds investicijas (ATI) pasu
kapitala un kapitala dalu veida, un uznpémumu iek3gjais parrobezu ATI parads, tadéjadi ta atbilst NIIP, no kuras izslégti
instrumenti bez saistibu neizpildes riska. Sk. arT Eiropas Komisijas tehnisko informativo pazinojumu “Envisaged revision of
selected auxiliary indicators of the MIP scoreboard”; https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-
policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/macroeconomic-imbalance-

procedure/scoreboard_en.
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Ar1 to dalibvalstu grupa, kuram ir lielas pozitivas neto starptautisko investiciju pozicijas, 2020.
gada ir registrétas atikirigas norises. Niderlandes, Vacijas, Maltas un Belgijas NIIP turpinaja augt,
pateicoties joprojam ievérojamajam tekosa konta parpalikumam pirmajas divas valstis, un visos cetros
gadijumos to veicindja nominala IKP samazinasanas. Seviski Niderlandg, bet art Malta bija vérojams ari
spécigs pozitivas parvertéSanas efekts. Savukart Vacijas NIIP picaugumu ierobezoja negativas
parveérteéSanas sekas. Danijas un Luksemburgas liclas pozitivas neto starptautisko investiciju pozicijas
samazinajas negativas parvertéSanas dél, neraugoties uz apjomigo tekosa konta parpalikumu pedgjas
divas valstTs.

Arégja finanséjuma nosacijumi turpmak var klit nelabvéligaki, un tas varétu ietekmét daZas arpus
eurozonas eso$as valstis. Covid-19 krizes sakuma vairakas valstis, kas nav eurozonas dalibnieces, izjuta
pasaules finansu tirgu spriedzi. Tolaik dazu arpus eurozonas esoSo dalibvalstu, seviski Ungarijas forinta,
kurss 2020. gada marta un aprili bija paklauts spiedienam un kritas, bet jau maija (2.2.5. grafiks) tas atkal
saka kapt un stabilizgjas, jo uzlabojas globalais noskanojums attieciba uz riskiem un kapitala pliismas
stabiliz€jas. Ari nakotné nevar izslégt zinamas jaunas kapitala pliismu svarstibas vai nelabvéligakus argja
finans€juma nosacTjumus, dalgji tap&c, ka monetarie nosacijumi klis nelabvéligaki ASV un citas
atfistitajas valstis. Saja situacija valstis, kas nav eurozonas dalibnieces un kam prognozétas lielas neto
aizdevumu pozicijas, ir mazak paklautas ar&jiem (re)finanséSanas riskiem to atkartoSanas gadijuma, tapat
ka dalibvalstis ar ievérojamiem arvalstu valiitas rezervju uzkrajumiem. Saja konteksta nozime ir art
privata un valsts sektora argja finansgjuma vajadzibam (sk. 2.4. sadalu par valsts sektoru).

2.2.5. grafiks. Nominalais efekfivais valOtas kurss (NEER)
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2.2.2. KONKURETSPEJA

Vienibas darbaspéka izmaksas visa ES palielinajas, jo Covid-19 krizes laika uz laiku ievérojami
samazinajas nominalais darba raZigums. Raditaju kopsavilkums rada VDI pieaugumu, pamatojoties uz
kumulativo izaugsmi tris gados 1idz 2020. gadam: robezvertiba ir parsniegta 18 dalibvalstis salidzinajuma
ar astonam valstim pirms gada. Pirms 2020. gada dazas valstis bija v€rojamas potenciala parkarSanas
spiediena pazimes, t. sk. Bulgarija, Cehija, Igaunija, Latvija, Lietuva, Luksemburga, Malta, Rumanija,
Slovakija un Ungarija. 2020. gada vien VDI pieaugums paatrinajas 22 dalibvalstts. Tomér tiek
prognozgts, ka $T arkartéja VDI pieauguma tendence daudzas valstis 2021. un 2022. gada dalgji mainisies,
nemot véra kopuma pieauguso VDI svarstigumu.
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Covid-19 pandémijas ietekme un strukturalas neatbilstibas, kas rodas atveselo$anas procesa,
apgriitina izmaksu konkurétspéjas izmainu novérteSanu. VDI izaugsmes tempa kraso pieaugumu
2020. gada un gaidamo dalgjo ta samazinajumu liclakaja dala valstu 2021. un 2022. gada galvenokart
nosaka statistikas efekts, ko rada plasa darbaspéka uzkrasana un tam sekojosais nominalas produktivitates
uz vienu iedzivotaju kritums (2.2.6. grafiks). To veicinaja valdibas atbalsts darbvietu saglabasanas
shémam, galvenokart saisinata darba laika shemu plasakam lietojumam, kas drizak samazinaja nostradato
stundu skaitu, nevis ietekméja nodarbinatibas I[imeni. Neizmantota darbaspeka rezerve darba tirgt kopa ar
prasmju trikumu norada uz svarstigumu un neskaidribu par VDI attistibu nakotng. Tie ir saistiti ar
problémam piegades kézu darbiba un griitibam, ko rada nevienmériga ekonomikas atveselosanas, ka arT ar
paatrinatu digitalo parkartosanos un ilgtermina strukturalajam parmainam. Nemot véra to, ka daudzas
valstis pedgjos gados ir bijis raksturigs augsts VDI pieaugums, joprojam ir japiever§ uzmaniba izmaksu
konkurétspgjas samazinasanas riskam, seviSki, lai saprastu, cik liela meéra 2020. gada registrétic
zaudgjumi var tikt kompens@ti atveseloSanas gaita. Konkur€tsp&jas un produktivitates veicinasanas
politika joprojam ir loti svariga, lai panaktu ilgtsp&jigu atveselo$anos no Covid-19 krizes.

Darba razZigums 2020. gada samazinajas gandriz visas ES valstis, bet paredzams, ka Sogad un
nakamgad tas atsaks pieaugt (2.2.6.c grafiks). Darbaspeka izlictojums Covid-19 krizes laika
samazinadjas galvenokart zemaka nostradato stundu skaita dél, savukart darbinieku skaita kritums bija
nenozimigs, jo valdibas ieviesa atbalsta pasakumus, t. sk. plasak lietoja saisinata darba laika shémas, kuru
izmantoS$ana atveseloSanas perioda ir ievérojami sarukusi. Rezultata lielakaja dala valstu darba razigums
saskana ar darbinieku skaitu samazinajas straujak neka darba razigums saskana ar nostradato stundu
skaitu. Sagaidams, ka 2021. un 2022. gada, kad saksies atlabSana un mazinasies darbaspéka uzkrasanas
iespaids, produktivitates raditaji strauji pieaugs. Tiek prognozgts, ka 2022. gada produktivitate uz vienu
cilveku parsniegs 2019. gada Itmeni visas dalibvalstis, iznemot Luksemburgu, Maltu, Portugali un
Spaniju.

Algu pieaugums 2020. gada bija mérens, tatu paredzams, ka tas palielinasies, dazkart ievérojami,
2021. un 2022. gada. Lielakaja dala ES valstu algu pieaugums Covid-19 krizes laika bija pieticigs
(2.2.6. d grafiks). Tiek prognozets, ka 2021. un 2022. gada atlidziba uz vienu darba néméju pieaugs par
vairak neka 5 % Bulgarija, Cehija, Italija, Latvija, Lietuva, Polija, Rumanija, Slovakua un Ungarija.
Belgija, Igaunija un Irija pieaugumam vajadzétu biit vidgji no 4 % lidz 5 %. Bulgarija, Cehija, Igaunija,
Latvija, Lietuva, Rumanija, Slovakija un Ungarija pastavigi augstais algu un VDI pieaugums viesa bazas
jau pirms pandémijas, radot jautajumus par izmaksu konkurétsp&ju.

VDI tendencém visa eurozona biitu jaatgrieZas pie aréja lidzsvara atjaunoSanas, kad bis
neitralizéta produktivitates ietekme. VDI pieaugums 2020. gada bija spécigaks dazas neto
debitorvalstis, pieméram, Griekija, Portugalé un Spanija, jo tajas bija verojama krasaka recesija un
ievérojama darbaspéka uzkrasana. Lidz 2022. gadam izmainas VDI pieauguma atkal bis kluvusas argja
lidzsvara atjaunosanai labvéligakas, jo tick prognozéts, ka neto debitorvalstis tas blis nedaudz zemaks
neka neto kreditorvalstis (2.2.7. grafiks). lerobezotaku iespaidu uz lidzsvara atjaunosanu salidzinajuma ar
laiku pirms pandémijas radija paliekosa ietekme uz produktivitati, kam bitu japievérSas, lai parvarétu
pastavosas atSkiribas. Tiek prognozets, ka darbinieku atalgojums savukart neto kreditorvalstis bis
augstaks neka neto debitorvalstis.
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2.2.6. grafiks. Vienibas darbaspéka izmaksas, atlidziba un produktivitates pieaugums
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Piezime. Pieauguma tempi pa vairakiem gadiem tiek parrekinati gada griezuma.
Avots: AMECO un Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoze.

2.2.7. grafiks. Vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums eurozona
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PiezZime. Valstis ar NIIP > +35 % no IKP ir DE, LU, NL, BE, MT. Valstis ar NIIP, kas ir robezas no +35 % lldz -35 % no IKP, ir FI, EE, IT, LT,
FR, SI, AT. Paré&jas valstis ir grupa ar NIIP < =35 % no IKP. Sis daljums balstas uz NIIP 2017.-2019. gada vérfibu vid&jo raditaju. Neto
kreditorvalsfis fikséts videjs tekosa konta parpalikums taja pasa periodd. Attélotie skaitli katra valstu grupd ir ar IKP svértie
vidéjie raditaji.
Avots: AMECO un Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoze.
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Nominalie efektivie valiitas kursi lielakaja dala valstu 2020. gada pieauga. Vissp&cigakais kapums
bija vérojams Bulgarija, Griekija, Latvija, Lietuva un Zviedrija. Nominala kursa samazinasanas tika
registréta tikai Ungarija un mazaka méra — Cehija un Polija. Nominalo efektivo valitas kursu picaugums
atspogulo ari euro kursa picaugumu Covid-19 pandémijas sakuma un ar to saistito vélmi veikt drosakas
investicijas. Lidz §im 2021. gada nominalais efektivais valttas kurss lielakaja dala ES wvalstu ir
paaugstinajies, lai gan vairuma gadijumu picaugums ir mérenaks neka 2020. gada.

Uz SPCI balstitie realie efektivie valiitas kursi (REER) lielakaja dala dalibvalstu 2020. gada
pieauga méreni, dal€ji atspogulojot nominalos kursa kapumus. Vienigas valstis, kuras samazinajas uz
SPCI balstitais REER, bija Horvatija un Ungarija. Visspécigakais kapums bija vérojams Bulgarija,
Lietuva un Zviedrija. Sis mérenais pieaugums izriet no vértibas samazina$anas, kas 2019. gada notika
lielakaja dala dalibvalstu. Nakotn& uz IKP deflatoriem balstitais REER, par kuru ir pieejamas prognozes
2021. gadam, liecina: sagaidams, ka realie valitas kursi kaps nedaudz, ievérojami pieaugot tikai
Bulgarija, Cehija, Lietuva un Zviedrija (2.2.8. b grafiks).

REER izmainas ir aréjai lidzsvaroSanai labveligas, tacu tikai ierobeZota meéra. Dazas neto
kreditorvalstis, t.sk. Danija, Vacija, Niderlandeé un Malta, REER pieaugums 2020. gada nedaudz
parsniedza ES vidg€jo raditaju. Dazas lielas neto debitorvalstis vai valstis, kuras Covid-19 recesija skarusi
vairak, pieméram, Griekija, Horvatija, Italija, Kipra, Portugalé vai Spanija, tika registréts neliels
konkurétspgjas picaugums salidzinagjuma ar minétajam neto kreditorvalstim, pateicoties zemakai
inflacijai, par ko liecina mérenakas REER izmainas (2.2.8. grafiks). Sada tendence, ikiet, pastav art
2021. gada, liecinot, ka REER izmainas Tstermina joprojam ir méreni labvéligas argjai lidzsvaro$anai.

2.2.8. grafiks. Nomindlo un redlo efekiivo valutas kursu (NEER un REER) dinamika
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Piezime. REER un nomindlie efekfivie valUtas kursi (NEER) tiek aprékinati attiecibd pret 42 tirdzniecibas partneriem.
Avots: AMECO un Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoze.

Eksporta tirgus dalas 2020. gada ievérojami svarstijas, un tris dalibvalstis registréja zaud€éjumus,
kas parsniedza raditaju kopsavilkuma robezvértibu. Pamatojoties uz kumul@tajam izmainam piecu
gadu laika, Francija, Griekija un Spanija tika konstateti butiski eksporta tirgus dalas zaud&umi, kas
parsniedza robezvértibu. Tomér daudzas valstis bija verojams krietns pieaugums, kas Irija, Lietuva un
Polija parsniedza 30 %. Eksporta tirgus dalas 2020. gada ievérojami svarstijas. ES valstis 2020. gada vien
vidgji ieguva zinamas eksporta tirgus dalas, tacu starp valstim bija lielas atskiribas.

Paredzams, ka daZas valstis, kuras 2020. gada zaud€ja ievérojamu eksporta tirgus dalu, tuvakaja
nakotné to atgus tikai nepilna apjoma. Iznemot Austriju un Igauniju, pakalpojumu bilances straujais
kritums Covid-19 krizes konteksta péd&jos ceturksnos apstajas Bulgarija, Griekija, Horvatija, Italija,
Kipra, Malta, Portugalé, Spanija un Ungarija. Vacijas pakalpojumu tirdzniecibas bilanc€ joprojam ir
neliels parpalikums p&c krasa uzlabojuma kops 2020. gada sakuma. Precu tirdzniecibas bilances vairakas
valstis kops 2019. gada ir mainTjusas uz labo pusi un dal&ji kompensé pakalpojumu tirdzniecibas bilances
samazinasanos. Paredzams, ka 2021. un 2022. gada Ipa$i strauji palielinasies eksporta tirgus dalas
Horvatija, Griekija un Spanija, jo parrobezu celojumi atjaunojas, bet ne visos gadijumos izdosies
kompensét visus 2020. gada radusos zaud&jumus. Kopuma paredzams, ka 2020.-2022. gada perioda
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eksporta tirgus dalas visvairak palielinasies Igaunija, Irija, Lietuva, Luksemburga un Polija un
samazinasies Griekija, Spanija, Francija un Portugalg.

Eksporta tirgus dalu izmainas var veicinat zinamu ar€jo Iidzsvaro$anu nakotné. Paredzams, ka
valstis ar lielu tekosa konta parpalikumu, t. sk. Danija, Vacija un Niderlande, 2020.-2022. gada perioda
zaud@s eksporta tirgus dalas. Uzlabojoties precu tirdzniecibas bilancém Vacija un Niderlandg, dati par
2021. gada otro ceturksni joprojam uzrada pakalpojumu bilances parpalikumus procentos no IKP. Tomér,
tirisma pliismam atjaunojoties, $1s valstis, visticamak, zaud€s dalu no eksporta tirgus dalas picauguma
pakalpojumu joma, ko ieguva Covid-19 perioda.
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I.izcélums. Torisms Covid-19 krizes laika

Tarisms bija viena no vissmagak skartajam saimnieciskajam darbibam Covid-19 krizes laika, jo
pandémijas ierobezoSanas pasakumi ietvéra viesmilibas nozares un starptautisko celojumu ierobezojumus.
Sis negativas ietekmes apméru atspogulo lielais tiiristu nak$no3anu kritums (1. grafiks): 2020. gada aprili
tiristu mitnés pavadito nakSu skaits samazinajas par 95 % salidzinajuma ar to pasu ménesi 2019. gada.
Bitiska atgi$anas tika registréta vasaras méneSos, jo vietjais tarisms 2020. gada augusta bija tuvu
2019. gada limenim. Savukart parrobezu taristu nak$nosanu skaits kulminacijas bridi augusta joprojam bija
par 60 % zemaks par 2019. gada augusta limeni. Pandémijas otra vilpa laika celojumu aktivitate atkal
samazinajas.

Nesena spécigaka atveseloSanas, tostarp parrobeZu tiirisma joma, sakas 2021. gada maija. Ta notika
péc tam, kad tika panakts butisks progress vakcinacijas joma un parrobezu celo$anas noteikumu
koordingsana ES, ieviesot ES digitalo Covid sertifikatu. Julija salidzinajuma ar 2020. gada limeni picauga
gan vietSjais, gan parrobezu thrisms, un pedgjais uzlabojas izteiktak. Nemot véra ari aktualitates un
Istermina prognozes attieciba uz augustu un septembri, jasecina, ka 2021. gada vasara kopgja tiirisma
aktivitate salidzinajuma ar 2020. gadu ir palielinajusies par aptuveni 30 %, tacu (ar dazam strukturalam
izmainam) joprojam ir par 16 % zemaka neka 2019. gada. (*) Lai gan vietgjais tiirisms 2021. gada vasaras
ménesos, skiet, ir parsniedzis Itmeni, kas tika noverots 2019. gada vasara, parrobezu celojumi seviski
septembrT joprojam par vairak neka 40 % atpaliek no pirmspandémijas limena. Salidzinot 2021. gada pirmos
devinus ménesus ar to pasu periodu 2020. gada, tiirisma raditaji 2021. gada pieauga tikai par aptuveni 12 %,
dalgji atspogulojot to, ka 2020. gada pirmo ceturksni pandémija liela méra neietekméja.

1. grafiks. Tuoristu naksnoSanas ES 2020. un 2021. gada
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Piezime. TUristu mitnés pavadito naksu skaits, par ko pieejami Eurostat dati un kas papildinats ar aktualitatém un
istermina prognozém, pamatojoties uz AirBnB parskatiem par 2021. gada augustu un septembri. Apléses par Franciju,
Triju un Kipru balstas uz valsts statistikas iest@zu datiem. Sk. ari 1. zemsvitras piezimi.

Avots: Eurostat un Eiropas Komisijas apléses.

Ipasi smagi cieta dalibvalstis, kuras liela méra palaujas uz celojumu pakalpojumu eksportu, jo
parrobeZu celojumu apjoms pandémijas laika krasi saruka. Lielais starptautiska ttrisma kritums ipasi
smagi ietekm&ja dazas neto debitorvalstis, pieméram, Griekiju, Horvatiju, Kipru, Portugali vai Spaniju,
kuras ir bijis vérojams liels parpalikums celojumu pakalpojumu tirdznieciba, ka arT Maltu (2.a grafiks). (%)
Lielakaja dala So valstu starptautiska tiirisma lejupslides ietekme uz tirdzniecibas bilanci visuma izskaidro
kopgjas tirdzniecibas bilances pasliktina$anos 2020. gada. (°) (*) Lidz ar parrobezu tiirisma atveseloSanas
paatrindgjumu negativa ietekme uz lielajiem tirisma pakalpojumu eksportétajiem 2021. gada pakapeniski
samazinas. Spektra otra gala ir valstis, kas parasti importé vairak celojumu pakalpojumu neka eksporté. Sm
valstim starptautiskas celoSanas samazinajums tirdzniecibas bilanci zinama méra ietekmé&ja pozitivi, jo
tristi pieversas vietgjiem galamerkiem.
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2. grafiks. Torisma krituma ietekme vz tirdzniecibas bilancém un prognozes par naksnosanam 2021. gada
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Piezimes. a) Apléstd ietekme attiecas tikai uz pakalpojumu tirdzniecibu, kas maksdjumu bilances statistika registréta
kd celojumu postenis. Tas pamata ir dal€ja lldzsvara analize, kurd izmanto pievienotds veériibas datu tirdznieciou un
kura atspogulo tieSu un netiesu ietekmi. Sk. 3. un 4. zemsvitras piezimi. b) Prognozes 2021. gadam ir balstitas uz
nerezidentu naksnosanu skaitu tOristu mitnés, par kurdm ir pieejami Eurostat dati lidz septembrim un kuras ir
papildinatas ar aktualitdtém un Tstermina prognozém, pamatojoties uz AirBnB padrskatiem datu trokuma gadijuma.
Apléses par Franciju, Triju un Kipru balstas uz valsts statistikas iestazu datiem. 2021. gada pédéja ceturksni prognozes
paredz tadu pasu tdrisma aktivitates imeni k& 2021. gada tre3a ceturkSna datos (un aktualitatés unistermina
prognozés) procentos no 2019. gada naksnosandam.

Avots: Eurostat un Eiropas Komisijas apléses.

Provizoriskie dati par 2021.gadu liecina par daléju un pakapenisku starptautiska tarisma
atveseloSanos, kas dazadas valstis tomér atSkiras. Tiek prognozéts, ka 2021. gada arvalstu thristu
naksnosanu skaits tiiristu mitnés ievérojami palielinasies Griekija, Horvatija un Kipra bet nedaudz mazak —
Spanija (2.b grafiks). (°) Taja pasa laika starptautiskd tirisma aktivitates atjaunoSanas Portugalé Skiet
mérenaka, tacu S§is [imenis tomér ir nedaudz virs Spanija prognozeta Iimena. Tiek prognozets ieveérojams
parrobezu tiirisma pieaugums ar1 Bulgarija, Italija, Rumanija un Slovénija, savukart, piem&ram, Austrija un
Niderlandg, ka arT dazas citas dalibvalstis ir gaidams samazindjums, kas, iesp&ams, atspogulo arvalstu
taristu  apmekl&jumu atskirigo sezonalo sadalfjumu, ka arT celoSanas novirziSanas ietekmi 2020. un
2021. gada.

(Y) Sikaku informaciju par AirBnB datiem un metodikas skaidrojumus par aktualititém un istermina prognozém sk.
Eiropas Komisijas 2020. gada rudens Eiropas ekonomikas prognozé “Tourism in pandemic times: an analysis using
real-time big data”, Special Topic 3.3. Iestazu dokuments Nr. 136, 2020. gada novembris. Lai aktualitatés un istermina
prognozes noskirtu nak$noSanas, ko veic viet§jie tdristi un arvalstu rezidenti, kd pazime tiek izmantota katras
atsauksmes valoda.

(3 Terminu “starptautiskais tlirisms” izmanto, lai apzimétu starptautisko celojumu pakalpojumu tirdzniecibu, kas
registréta ka celojumu postenis maksajumu bilances statistika.

(®) Apléses par starptautisko celojumu samazina$anas ietekmi uz tirdzniecibas bilancém balstas uz dalgja lidzsvara analizi,
kura galvena uzmaniba pievérsta tirdzniecibai pievienotas vertibas izteiksmé, uzskaitot arvalstu tliristu patéréto precu
un pakalpojumu razosana izmantoto izejvielu importu. Analiz€ ir nemta véra gan arvalstu tiristu pieprasijuma izmainu
tieS$a, gan netiesa ietekme, t. i., arT atpakalverstd saikne ar tautsaimniecibas nozarém, kuras tieSi neietekmé tiristu
pieprasTjums. Analizé tiek pienemts, ka nauda, kas nav izt€réta celoSanai uz arvalstim, tiek ietaupita. Sikaku
informaciju sk.: L. Coutinho, G. Vuksi¢ un S. Zeugner (2021), “International tourism decline and its impact on external
balances in the euro area”, Quarterly Report on the Euro Area, ECFIN GD, Eiropas Komisija, 20. s§jums, Nr. 2,
111 dala.

(*) Dalgji piemérs ir Kipra, kur 2020. gada ievérojami samazindjas augstais starptautisko pasaZieru parvadajumu
pakalpojumu neto imports, mazinot vispargjo ietekmi uz tirdzniecibas bilanci. Starptautiskie pasazieru parvadajumi ir
atseviska maksajumu bilances kategorija, tacu tie ir saistiti ar starptautisko ttirismu. Ta ka 2020. gada dati par Siem
pakalpojumiem daudzas ES valstis nav pieejami, analize tie nav ieklauti. Tam valstim, par kuram dati ir pieejami, $is
kategorijas uzskaite rezultatus biitiski nemaina. Malta tirdzniecibas bilanci salidzinosi spécigi ietekmgja arT izmainas
citos postenos, kas nav celojumi.

(®) Salidzinot 2021. gadu (prognozes) ar visu 2020. gadu, biitu jaatgadina, ka gandriz visu 2020. gada pirmo ceturksni
pandémija neietekméja un ka tiirisma aktivitate tobrid salidzinajuma ar 2019. gadu saka pieaugt.
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2.3. PRIVATA SEKTORA PARADS UN MAJOKLU TIRGI

2.3.1. PRIVATA SEKTORA PARADS

Privata sektora parada attieciba lidz ar Covid-19 krizi ievérojami palielinajas, tacu tiek prognozéts,
ka 2021. gada lielakaja dala valstu ta atkal saks samazinasies. Privata sektora parada attieciba pret
IKP 2020. gada palielinjas visas ES valstis, iznemot Daniju, Iriju un Lietuvu (2.3.1. grafiks), partraucot
daudzas valstis notiekoSo aiznemto Iidzeklu Ipatsvara samazinasanu. Pieaugumu 2020. gada galvenokart
noteica IKP samazinajums, bet lielakaja dala valstu palielinajas arT aiznémumi, seviski uznémumiem.
Kreditgarantijas un parada atmaksas moratoriji bija svarigi politikas pasakumi likviditates trikuma
parvarésanai Covid-19 krizes sakuma, tacu tie arl veicindja parada pieaugumu. Privata sektora parada
attieciba pret IKP parsniedza raditaju kopsavilkuma robezveértibu 133 % apméra no IKP 12 dalibvalstis
(Belgija, Danija, Francija, Irija, Kipra, Luksemburga, Malta, Niderlandé, Portugale, Spanija, Somija un
Zviedrija), savukart pirms gada, kad Spanijas un Maltas raditaji bija zem robezvértibas, $adu valstu bija
desmit (2.3.1. grafiks). Citas dalibvalstis bija vérojams krietns picaugums, kas robezvértibu neparsniedza.
Kopgjie privata sektora parada uzkrajumi skiet lieli salidzinajuma ar kriterijiem, kas atspogulo konkré&tai
valstij raksturigos ekonomikas pamatraditajus, un ar robezvértibam, kas ir pamata prudencialajiem
apsveérumiem. (%) Tas attiecas uz Belgiju, Daniju, Franciju, Griekiju, Iriju, Kipru, Luksemburgu, Maltu,
Niderlandi, Portugali, Spaniju un Zviedriju.

Kopuma Covid-19 krize ir palielinajusi riskus, kas saistiti ar privata sektora parada Iimeni. Tiek
prognozets, ka lidz ar ekonomikas atveseloSanos privata sektora parada attieciba pret IKP visa ES
2021. gada saks samazinaties (2.3.1. grafiks). Tomér sagaidams, ka lielakaja dala ES valstu ta saglabasies
virs 2019. gada ITmena. Ta ka valdibas atbalsta pasakumi tiek pakapeniski izbeigti, var tikt apdraudéta
uznémumu un majsaimniecibu sp&ja izpildit atmaksas saistibas, seviski nozar€s, kuras Covid-19 krize
skarusi vissmagak un kuras bilances bija vajakas jau pirms krizes, izraisot parada kvalitates
pasliktinasanos. Turklat uzp€mumu, majsaimniecibu, valstu un banku parada limena pieaugums arl
veicinaja lielakas savstarp€jas saiknes starp sektoriem, potenciali paatrinot satricindgjumu parnesi starp
tiem. Globalo vértibas k&zu parravumi un nesaskanas, ko rada nevienmériga ekonomikas atveseloSanas
paatrinatas digitalas parkartoSanas apstaklos, rada riskus un veicina strukturélas parmainas un uzpémumu
un darbvietu mainigumu.

(*®) Katras valsts parada kritérijus ir izstradajusi Eiropas Komisija sadarbiba ar EPC LIME darba grupu (Eiropas Komisija,
“Benchmarks for the assessment of private debt”, pazinojums Ekonomikas politikas komitejai, ARES (2017) 4970814), un J.-
C. Bricongne, L. Coutinho, A. Turrini un S. Zeugner, “Is Private Debt Excessive?”, Open Economies Review, 3, 471-512, 2020.
Uz pamatfaktoriem balstitie krit€riji lauj novertét privata sektora paradu salidzinajuma ar vértibam, kuras atbilstu ekonomikas
pamatfaktoriem. Tas iegiist regresijas, kas aptver izsniegto kreditu apjoma galvenos noteicoSos faktorus un nem véra noteiktu
sakotng&jo parada masu. Prudencialas robezvértibas norada parada Iimeni, kuru parsniedzot, banku krizes varbiitiba ir saméra
augsta. Sos Iimenus nosaka, maksimizEjot signalizéSanas potencialu, proti, sp&ju prognozét banku krizi, minimizgjot
neidentificétu krizu un kltdainu trauksmes signalu varbiitibu un iestradajot konkrétas valsts datus par banku kapitalizaciju,
valsts paradu un ekonomikas attistibas limeni.
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2.3.1. grafiks. Privata sektora parads
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Avols: Eurostat, AMECO, Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoze un Komisijas dienestu apléses par privata
sektora paradu 2021. gada (sk. 1. pielikumu). Parads ietver adizdevumus (F4) un parada vértspapirus (F3).

2.3.1.1. Nefinansu sabiedribu parads

Uznémumu paradsaistibas lielakaja dala ES valstu 2020. gada palielinajas, daZzviet strauji.
2020. gada uzn@mumu parada attieciba pret IKP palielinajas 19 valstis, galvenokart saistiba ar straujo IKP
kritumu. Tomér pieaugumu sekméja arT uzp€mumu neto kreditplismas, nemot vera ieverojamos
ienémumu zaud€jumus un Skietamo likviditates trikumu 2020. gada, kas arl veicindja uzpémumu
noguldfjumu turgjumu ievérojamu pieaugumu. NefinanS$u sabiedribu (NFS) parada attieciba pret IKP
pasi strauji palielinajas vairakas valstis, kur uznémumu parada ltmenis jau bija augsts vai kur ir attistits
tirisma sektors, kuru smagi skara recesija (2.3.3. a diagramma). Sis valstis ir Francija, Griekija, Italija,
Kipra, Malta, Portugale un Spanija. Loti augsts uznémumu parada limenis joprojam pastav ari Belgija,
Irija, Luksemburga un Niderlandg, lai gan neaizsargatibu daléji mazina ieverojama dala arvalstu tieSo
investiciju aizdevumu un parrobezu aizneémumu uzpémumu ieksieng.

NFS parada attieciba pret IKP daudzas dalibvalstis joprojam ir augsta, un parada attieciba
2020. gada parsniedza gan ekonomisko pamatraditaju, gan prudenciilo robezvértibu noteikto
Iimeni 14 valstis. Tas ir Belgija, Danija, Francija, Griekija, Irija, Kipra, Luksemburga, Malta, Niderlande,
Portugale, Spanija, Zviedrija un mazaka méra Austrija un Italija (2.3.2. grafiks). Lielakaja dala valstu
NFS parads ir zem ieprieks€ja augstaka punkta, jo pedgjos gados notika ievérojama aiznemto Iidzeklu
Ipatsvara samazinasana, tacu pandémija dalu So panakumu ir neitraliz&jusi. Dazas valstis, piem&ram,
Austrija, Belgija, Danija, Francija, Griekija, Italija, Luksemburga, Polija, Slovakija, Somija, Vacija un
Zviedrija, uznémumu parads ir visaugstakaja ItTmen1 kops 1990. gadu vidus vai loti tuvu tam.

Turpmak lielais nominala IKP pieaugums mehaniski samazinas parada attiecibu pret IKP
2021. gada un péc tam, tacu tas notiks, sakot no augstika parada Iimena. Atsakas strauj$ IKP
pieaugums, I1dz ar to uzn@mumu parada attieciba pret IKP 2021. gada, visticamak, samazinasies (dazos
gadijumos ieverojami) visas ES valstis, iznemot Griekiju, Ungariju un Zviedriju (2.3.3. b grafiks).
Paredzams, ka vairak neka pusé dalibvalstu kreditplismas parsniegs pirmspandémijas Itmeni. Lielais
nominala IKP pieaugums 2021. gada un turpmak mehaniski samazinas parada attiecibu pret IKP.
2020. gada ieviestie arkartas pasakumi tiks pakapeniski atcelti, tadgjadi palielinasies parada atmaksa.
Turklat, mazinoties nenoteiktibai, NFS jaunu aizn@mumu vieta, iespg&jams, teérés 2020. gada izveidotas
apjomigas likviditates rezerves, kas art var palidzet samazinat aiznemto lidzeklu Tpatsvaru.
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2.3.2. grafiks. Nefinansu sabiedribu parads
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Piezimes. Skaitli zem valstu saisindjumiem noradda gadu, kad i pardda attieciba sasniedza maksimumu, pamatojoties uz
datiem par laikposmu no 1997. lidz 2020. gadam. Valstis ir sarindotas dilstosa secibd péc NFS pardada attiecibas pret IKP
2020. gada.

Avols: Eurostat, AMECO, Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoze un Komisijas dienestu apléses par NFS
paradu 2021. gadd (sk. 1. pielikumu). Parads ietver aizdevumus (F4) un parada vértspapirus (F3).

2.3.3. grafiks. NFS pardda attiecibas pret IKP izmainu sadalijums, 2020. un 2021. gads
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Piezimes. Neto kreditplsmas (pardda darijumi) atbilst aizdevumu darnjumiem (F4) un parada vértspapiru darjumiem (F3) no
Eurostat nozaru finansu darijumu parskatiem. 2020. gadd neto kreditplusmas Luksemburgd sasniedza 40,1 procentpunktu.
Avots: AMECO, Eurostat un Komisijas dienestu apléses un apréekini, kuru pamata ir ECB ikménesa dati par MFI cizdevumiem un
parada vértspapiru darjumiem (pldsmam) ar privato sektoru (no BSI datubadzes), Eiropas Komisijas 2021. gada rudens
ekonomikas prognoze.

Kopuma kreditplismam uz NFS kopS Covid-19 krizes sakuma ir bijusi atSkirigi modeli, kas
atspogulo dazadus pandeémijas posmus (2.3.3.b grafiks). (*%) Banku aizdevumi NFS 2020. gada
palielinajas vairak neka divas tresdalas dalibvalstu, t. sk. vairakas dalibvalstis ar lielu NFS paradu,
pieméram, Danija, Francija, Griekija, Italija, Malta, Niderland€, Portugalé, Spanija un Zviedrija. Tas
notika situacija, kad valsts kreditgarantijas palidzgja uzturét kreditplismas un parada atmaksas moratoriji

(*%) Attieciba uz banku aizdevumiem NFS pandémijas sakumu 2020. gada martd raksturoja strauj$ krediteSanas pieauguma
paatrinajums ta pirmajos meneSos, kas starp lielajam eurozonas dalibvalstim bija Ipasi izteikts Francija un Spanija
(2.3.4. b grafiks). Sis straujais picaugums bija mérenaks Vacija, pakapeniskaks — Italija un mazak izteikts arpus eurozonas
esoSajas ES valstis. Taja pasa laika parrobezu aizdevumi eurozonas iekSiené krizes sakuma kluva apjomigaki. Tad kreditu
pieaugums krasi samazinajas, lidz 2021. gada sakumam sasniedzot tempu, kas lielakaja dala gadijumu bija zemaks par
pirmspandémijas Iimeni. Ta ir loti izteikta novirze no pedgjos gados pakapeniski augoSajiem, bet kopuma stabilajiem
aizdevumiem uzpémumu vajadzibam.
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saglabaja nominalo paradu lielaku, neka tas citos apstaklos biitu bijis. Tomer kreditu pieaugums NFS
dazas lielas dalibvalstis pedgja laika acimredzami paléninajas, lielakaja dala gadijumu lidz 2021. gada
sakumam nokritoties Iidz pieauguma tempam zem pirmspandémijas ITmena, pretstata pieauguma ainai
mazakajas dalibvalstis (2.3.4. b grafiks). Ja NFS pieprasijums péc kreditiem samazinas tapéc, ka
uznémumi izmanto uzkratas likviditates rezerves, kreditpliismas pec attieciga laika perioda, iesp&jams,
paliclinasies. Tomér kreditu kop&jais samazinajums varétu ari liecinat par vajaku pieprasijumu péc
kreditiem vai kreditu piedavajumu, kas varétu noradit uz zemu investiciju aktivitati nakotng.

Kreditgarantijas un parada atmaksas moratoriji palidzéja NFS izklit no pandémijas, tacu
turpmak var rasties ari arvien lielakas parada atmaksas gritibas. Kreditgarantijas un parada
atmaksas moratoriji bija svarigi politikas pasakumi likviditates trikuma parvaréSanai Covid-19 krizes
sakuma, tacu tie arT veicinaja parada pieaugumu. DaZos gadijumos dzivotnesp&jigi un tehniski
maksatnespgjigi uznémumi biis vargjusi palikt tirgd, atlikt maksajumu saistibas un aizkavét likvidaciju,
kas citadi biitu notikusi. Parada atmaksas aizkavesanas, ko NFS visa ES pielauj moratoriji, kuri ieviesti
vai nu ka valsts pasakums, vai ka aizdev&ju brivpratiga iniciativa, nozimé&ja parada Itmena mehanisku
picaugumu. Pakapeniska atmaksas moratoriju partraukSana 2021. gada var atklat parada atmaksas
gritibas dala uzpémumu sektora. Covid-19 krize lidz $im nav palielinajusi uzn@mumu maksatnespgju,
tacu, dzivei atgrieZoties ierastajas slied€s, ta var paradities, potenciali apdraudot finansu nozari.

Augsts uzpémumu parada limenis un zema rentabilitite daZas nozarés varétu pasliktinat
investicijas un parada atmaksas perspektivas. Lielakaja dala dalibvalstu uznp@mumu rentabilitate
2020. gada pasliktinajas (2.3.4. a grafiks). Lai gan uznémumu rentabilitate 2021. gada pirmajos ménesos
gandriz visas dalibvalstis paliclindjas, joprojam saglabdjas neaizsargatiba pakalpojumu nozarSs, kas
vairak paklautas pandémijai. IlgstoSa inflacijas dinamika ari varétu novest pie dazu uznémumu pelnas
samazinasanas un parada atmaksasanas gritibam, ja izmaksas pieaugtu vairak neka ienémumi; riska
faktors ir energijas cenu nesena attistiba. Kops§ 2019. gada beigam visas dalibvalstis, iznemot Kipru, ir
samazinajusas investicijas iekartas. Kritums bija specigs vairakas valstis ar lieliem uznémumu paradiem,
t. sk. Trija, Luksemburga, Niderlandé un Belgija, ka ari dazas valstis ar apjomigam tiirisma nozarém,
pieméram, Italija, Malta, Portugalé un Spanija. Augsts uznémumu parada Iimenis ir riska faktors privata
sektora investicijam nakotng, seviski nemot veéra papildu vajadzibas zalas un digitalas parkartoSanas
atbalstam. AtveseloSanas gaita ir vérojamas jaunas pazimes, kas liecina, ka saistiba ar plasakiem piegades
k&zu traucgjumiem var sakties strukturalas parmainas. Par to liecina darba tirgus saspringuma un
neizmantotas darbaspéka rezerves kombinacija ar pastavigu prasmju neatbilstibu.

2.3.4. grafiks. Uznémumu bruto darbibas rezultats un banku aizdevumu plismas nefinansu sabiedribam
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1) Bruto darbibas rezultats finandu un nefinansu uznémumiem, valsts valita. Dati par bruto darbibas rezultatu nav pieejami
par Bulgariju, Horvatiju un Maltu. ES banku aizdevumu plismas izteiktas ka 12 ménesu slidosa summa miljardos euro.
Avots: AMECO un ECB, BSI datubaze.
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2.3.1.2. Majsaimniecibu parads

Pandémijas ietekmé majsaimniecibu parads gandriz visas ES valstis palielinajas. Lielakaja dala ES
valstu majsaimniecibas pirmspandémijas perioda samazinaja aiznemto lidzeklu ipatsvaru, tomér tam
joprojam bija augsts paradsaistibu Itmenis (2.3.5. grafiks). Pandémija partrauca majsaimniecibu aiznemto
lidzeklu 1patsvara samazinasanu vai vel vairak palielinaja majsaimniecibu paradsaistibas valstis, kuras jau
bija vérojama pieaugosa parada trajektorija (2.3.6. grafiks). Majsaimniecibu parada attiecibas pret IKP
pieaugums 2020. gada vairuma gadijumu bija saistits ar lielu IKP samazinajumu (2.3.7. grafiks). Kad
ekonomika saks atlabt, §1 ietekme 2021. gada vismaz dal&ji tiks neitralizeta. Vairakas valstis dinamiskais
kreditu, seviski hipotekaro kreditu, pieaugums, visticamak, veicinas noturigaku parada attiecibas
pieaugumu, nemot vera augsto aktivitati nekustama pasuma tirgi un majoklu cenu kapuma paatrinasanos
(2.3.7. b grafiks). Kopuma vairakas valstis, seviski tajas, kur majsaimniecibu parada attieciba pret IKP
pirms pand€mijas parsniedza valstij specifiskos krit€rijus, ar1 turpmak biis liels majsaimniecibu parads.

2020. gada majsaimniecibu parada Iimenis astonas valstls parsniedza gan pamatraditajus, gan
prudencialas robezveértibas. Tapat ka 2019. gada, tas ir Danija, Francija, Griekija, Niderlande,
Portugale, Spanija, Somija un Zviedrija (2.3.5. grafiks). Majsaimniecibu parads Belgija un Kipra
joprojam parsniedz prudencialo Iimeni, lai gan ir tuvu tam, ko var izskaidrot ar pamatraditajiem, savukart
majsaimniecibu parads Horvatija un Slovakija ievérojami parsniedz pamatraditaju kriterijus, kaut gan
joprojam ir zemaks par prudencialo Itmeni. Dazas valstis parada attieciba $kiet ieverojami lielaka, ja to
rékina attieciba pret majsaimniecibu izmantojamajiem bruto ienakumiem. Tas attiecas uz Iriju,
Luksemburgu un Maltu, kur tiek 1&sts, ka majsaimniecibu parads parsniedz 100 % no majsaimniecibu
izmantojamajiem bruto ienakumiem. (*°)

2.3.5. grafiks. Majsaimniecibu parads
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Piezime. Skaitli zem valstu saisinGjumiem noradda gadu, kad §i pardda attieciba sasniedza maksimumu, pamatojoties uz
datiem par laikposmu no 1997. lidz 2020. gadam. Valstis ir sarindotas dilstosa secibd péc majsaimniecibu parada attiecibas
pret IKP 2020. gada.

Avots: Eurostat, AMECO, Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoze un Komisijas dienestu apléses par
majsaimniecibu paradu 2021. gadad (sk. 1. pielikumu). Parads ietver aizdevumus (F4) un parada vértspapirus (F3).

(*°) Attieciba uz Maltu aprékins ir aptuvens, jo dati par majsaimniecibu izmantojamajiem bruto ienakumiem no Eurostat nozaru
nacionalajiem kontiem nav pieejami. Aplése tika iegiita, izmantojot majsaimniecibu izmantojamo bruto ienakumu attiecibu pret

IKP, kas aprékinata, pamatojoties uz Eurostat datiem par realajiem izmantojamajiem bruto ienakumiem uz vienu iedzivotaju
(B6G_R_HAB).
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2.3.6. grafiks. Majsaimniecibu parada attiecibas pret IKP dinamika visa ES
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Izceltas ir tikai tas valstis, kuru atfisfloas tendences bUtiski atskiras no atfisfioas tendencéem ES kopuma.
Avols: Eurostat un Komisijas dienestu apréekini.

Neto Kkreditplismas majsaimniectbam pandémija ietekméja mazak neka neto Kkreditplismas
uznémumiem. Parada moratoriji un maksajumu samazindjums 2020. gada palidz&ja uzturét neto
kreditplismas majsaimniecibam ar zinamam atskiribam dazadas dalibvalstis. Luksemburga un Zviedrija,
valstls ar salidzinoS$i lielu majsaimniecibu paradu (Luksemburga — attieciba pret majsaimniecibu
izmantojamajiem bruto ienakumiem), neto kreditplismas majsaimniecibam 2020. gada sasniedza
aptuveni 4-5 % no IKP. Citas valstis ar salidzino$i lielu majsaimniecibu paradu, t. sk. Belgija, Somija un
Francija, neto pliismas bija ierobezotakas un svarstijas starp 2 % un 3 % no IKP. Ta tas bija arT Slovakija,
kur majsaimniecibu parads joprojam ir zemaks par prudencialo kritériju, bet vairakus gadus ir
palielingjies virs pamatraditaju noteikta ITmena, un Malta, kur majsaimniecibu parads ari ir palielindjies
un atrodas tuvu prudencialajam kriterijam.

Kopuma banku aizdevumi majsaimniecibam péc intensivajiem pandémijas méneSiem atgriezas pie
iepriekséjas tendences. Pandémija izraisija banku aizdevumu neto pliismas pagaidu samazinasanos
(2.3.8. a grafiks). Visizteiktak tas bija jutams Francija un Spanija (no lielajam eurozonas valstim) un
kopuma atbilda patérinpam izsniegto aizdevumu neto pliismas samazinajumam (2.3.8. b grafiks). Sie
modeli, iesp&jams, bija saistiti ar mobilitates ierobezojumiem, kas samazinaja patérina iesp&jas. Savukart
hipotekarie krediti saglabajas relativi stabili, 1idz 2020. gada beigas saka pieaugt.

Majsaimniecibu aiznémumi 2021. gada ir kluvusi dinamiskaki. Paredzams, ka vairakas valstis neto
kreditplismas majsaimniectbam Sogad biis apjomigakas. Pardda un neto kreditplismu parmainu
prognozes, pamatojoties uz ECB ikméneSa banku aizdevumu datiem (sk. 1. pielikumu), liecina, ka
darfjumu skaits vairuma valstu pieaug. Vislielakais pieaugums ir v@rojams Luksemburga, Malta un
Zviedrija, kur tas parsniedz 4 % no IKP, seko Belgija, Francija un Slovakija (2.3.7. b grafiks). Somija,
kura pieder pie valstim ar lielaku majsaimniecibu paradu, paredzams, 2021. gada kreditpliismas
majsaimniecibam saglabasies tuvu 2 % no IKP.

Lai gan majsaimniecibas ir palielinajusas savus ietaupijumus, joprojam varétu materializéties
riski, kas apdraud to parada apkalpoSanas sp&ju. Majsaimniecibu ietaupijumu limenis 2020. gada
palielinajas saistiba ar piespiedu taupibu ierobezojumu laika vai piesardzibas apsvérumu del. Tiek
prognozets, ka art 2021. gada kop€jais majsaimniecibu ietaupijumu ITmenis parsniegs 2019. gada limeni.
Majsaimniecibu ietaupijumu raditaji joprojam ir salidzino$i zemi Kipra un Griekija. Danija ar1 ir
ieveérojami zemaks uzkrajumu Itmenis neka citas valstis ar augstu parada Itmeni majsaimniecibu
izmantojamo bruto ienakumu zina (2.3.9. a grafiks). 2020. gada un 2021. gada sakuma majsaimniecibas
uzkraja finansu aktivus, IpasSi noguldijumus, tadgjadi stiprinot savas finansu pozicijas. Parada atmaksas
riski, kas saistiti ar bezdarba pieaugumu, kurs negativi ietekm&tu majsaimniecibu ienakumus, joprojam ir
ierobezoti (2.3.9. b grafiks). Tomér, lai gan aizdevumu procentu slogs majsaimniecibam paslaik ir loti
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zems, izmainas monetaras politikas nostaja var ietekmét to parada apkalposanas sp&ju, Tpasi gadijumos,
kad dominé ligumi ar mainigo procentu likmi. (%)

2.3.7. grafiks. Majsaimniecibu parada attiecibas pret IKP izmainu sadalijums, 2020. un 2021. gads
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Avots: Eurostat. Neto kreditplismas (parada darijumi) atbilst aizdevumu darijumiem (F4) un parada vértspapiru darjumiem
(F3) no Eurostat nozaru finansu darjumu parskatiem. Paréjie avotiir AMECO un Komisijas dienestu apléses un aprékini, kuru
pamatd ir ECB ikménesa dati par MFI aizdevumiem un parada vértspapiru darjumiem (pldsmam) ar privato sektoru (no BS/
datubadzes).

2.3.8. grafiks. Eurozonas banku aizdevumu plisma majsaimniecibam
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Piezime. a grafiks: 12 ménesu slido3a summa un b grafiks: 4 ceturkdnu slido3a summa
Avots: ECB

(**) Bulgarija, Kipra, Latvija un Somija mainigas procentu likmes Iigumu Tpatsvars jauniem aizdevumiem majokla iegadei vismaz
kops 2013. gada parsniedz 90 % vai ir tuvu tam.
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2.3.9. grafiks. Majsaimniecibu parads, majsaimniecibu uzkrdjumi un bezdarba riski
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Avots: Eurostat un AMECO. Izmantojamos bruto iendkumus (IBI) Maltd iegUst, izmantojot majsaimniecibu IBI attiecibu pret IKP,
kas apréekinata, pamatojoties uz Eurostat datiem par redlajiem IBl uz vienu iedzivotadju (B6G_R_HAB). Ari Bulgarijas un Horvatijas
majsaimniecibu IBl aprékinafts, izmantojot 2020. gada IKP un pédé&jo pieejamo majsaimniecibu 1Bl attiecibu pret IKP, jo IBI dati
par 2020. gadu arf par §im valsfim nav pieejami.

2.3.2. MAJOKLI

2020. gada desmit dalibvalstis saskaras ar majoklu faktisko cenu pieaugumu, kas parsniedza
raditaju kopsavilkuma noteikto robezvértibu — 6 %. Tas ir Austrija, Horvatija, Igaunija, Lietuva,
Luksemburga, Niderlande, Polija, Portugale, Slovakija un Vacija (2.3.10. b grafiks) — par divam valstim
majoklu cenu pieaugums parsniedz $o robezvertibu, savukart Portugal€ cenas kops 2016. gada katru gadu
ir pieaugusas vairak neka par 6 %.

2021. gada majoklu cenas lielakaja dala dalibvalstu turpinaja strauji pieaugt. Majoklu faktisko cenu
piecaugums §a gada pirmaja pus€ ir vél vairak paatrinajies — 14 ES valstis tas salidzinajuma ar ieprieksgja
gada atbilstoSo periodu parsniedz 6 % (2.3.10. b grafiks). Cehija, Danija, Igaunija, Latvija un
Luksemburga faktiskais picaugums salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu parsniedza 10 %.
2021. gada pirmajos divos ceturk$nos majoklu faktiskas cenas Kipra un mazaka méra Rumanija
samazinajas, bet Irijas un Italijas gadijuma biitiba bija nemainigas.

Majoklu cenu pieaugumu sekméja dazadi faktori, kas veicinaja pieprasijumu un ierobeZoja
piedavajumu. Pirms pand€mijas pastavéja piedavajuma ierobezojumi, un parvietosanas ierobezojumi uz
laiku tos saasindja, tacu sagaidams, ka turpmakajos gados tie saglabasies. Pand€mija, iesp&jams, ir
izraisijusi zinamas strukturalas izmainas pieprasijuma péc majokliem, jo pareja uz taldarbu var
geografiski ietekmét izveli. Dazviet tas var€tu nozimét, ka pieprasijums parsniedz piedavajumu.
Finansialie nosacfjumi ir bijusi labvéligi, un kopuma tie, visticamak, turpinas veicinat pieaugo$o
pieprasijumu péc majokliem. L1dz ar atveseloSanos pieaugot majsaimniecibu ienakumiem, majoklu cenu
pieaugums, domajams, turpinasies.

Nesenais majoklu cenu pieaugums pastiprina majoklu cenu pastavigo augSupejoSo tendenci, kas
kop$ 2013. gada verojama visa ES. Majoklu faktiskas cenas ir picaugusas visas dalibvalstis, iznemot
Italiju. Lielakais pieaugums (lejupejosa seciba) ir vérojams Ungarija, Luksemburga, Irija, Portugalg,
Cehija, Igaunija un Lietuva (2.3.10. a grafiks). 2020. gada vieniga ES valsts, kur §T pieauguma tendence
neturpingjas, bija Irija, kura cenas 2019. un 2020. gada kopuma bija stabilas.
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2.3.10. grafiks. Majoklu faktisko cenu izmainas
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Piezime. Dati par Griekiju attiecas uz 2021. gada 1. ceturksni, nevis 2021. gada 2. ceturksni.
Avols: Eurostat un Komisijas dienestu apréekini.

Majoklu cenas, lielakaja dala ES valstu, Skiet, ir novértétas parak augstu. Majoklu cenu indeksu
salidzinajums ar krit€rijiem, kuros nemta véra tadu cenu pamatc€lonu ietekme ka ienakumi un
demografija, liecina par pladi izplatitu parak augstu novértgjumu. () Tas Ipasi attiecas uz Austriju,
Belgiju, Cehiju, Daniju, Franciju, Luksemburgu, Niderlandi, Portugali, Slovakiju, Ungariju, Vaciju un
Zviedriju, kuras ir butiskas vertibas starpibas (2.3.11.a grafiks). Cenas pieejamibas apréekini —
pamatojoties uz vidgja ienakuma gadu skaitu, kas vajadzigs, lai iegadatos 100 kvadratmetru
majokli (3), — liecina par jiitami parak augstu novértgjumu Malta, Trija un Horvatija, savukart vairak neka
desmit gadu ienakumi ir vajadzigi, lai iegadatos 100 kvadratmetru majokli vienpadsmit citas dalibvalstis.
Tas ir Austrija, Francija, Griekija, Igaunija, Kipra, Niderlande, Polija, Portugale, Spanija, Ungarija un
Zviedrija (2.3.11. b grafiks).

Vairakos gadijumos norades par iespéjamo parak augsto majoklu cenu novertéjumu verojamas
vienlaikus ar lielu majsaimniecibu paradu vai strauju hipotekaro kreditu pieaugumu. Luksemburga
augstas un strauji augosas majoklu cenas sastopamas vienlaikus ar loti augstu majsaimniecibu parada
limeni. Austrija, Belgija, Danija, Francija, Niderland€, Portugalg, Vacija un Zviedrija vérojamas pazimes,
kas liecina, ka majoklu cenas, iespgjams, ir novertétas parak augstu, bet majsaimniecibu parads ir
ievérojams; Danijas gadijuma — loti augsts. Slovakijas gadijuma pazimes, kas liecina par potenciali parak
augstu novertétam majoklu cenam ir vérojamas vienlaikus ar lielako majsaimniecibu parada pieaugumu
pedgjos gados, lai gan sakotngji ta Iimenis bija zems.

Bitisku majoklu cenu lejupvérstu korekciju risku mazina piedavajuma ierobeZojumi, tacu
ekonomiskas baZas tomér pastav. Daudzas dalibvalstis ir ieviesti makroprudenciali pasakumi, kas ir
palidz&jusi samazinat ar majoklu tirgu saistitos riskus vispargjai finan$u stabilitatei. (**) Mazak dinamisks

(®®) Majoklu cenu vertibas starpibas tiek aprekinatas, nemot vera kritérijus, kas ietver valstij raksturigus apstaklus. Sintetiskas
vertibas starpibas balstdas uz starpibu, ko ieglist no dazadiem krit€rijiem: i) cenas attiecibas pret ienakumiem novirze no
ilgtermina vidgja lieluma; ii) cenas attiecibas pret Tres maksu novirze no ilgtermina vidgja lieluma; iii) novirze no regresijas
iegiitajiem krit€rijiem, nemot véra pieprasijuma un piedavajuma ekonomikas pamatfaktorus (sk. N. Philiponnet un A. Turrini
(2017), “Assessing House Price Developments in the EU”, Eiropas Komisijas diskusiju dokuments Nr. 048, 2017. gada maijs).
Aprekinot regresijas ieglistamos krit€rijus, cikliskajiem skaidrojosajiem mainigajiem lielumiem pieméro HP filtru, lai
mikstinatu to svarstiguma ietekmi.

Cenu limena apl@ses iegiitas, balstoties uz naciondlo kontu un iedzivotdju registra datiem vai, ja tie nebija piecjami, uz
nekustama ipaguma agentu timekla vietn&s publicéto informaciju. Sk. J. C. Bricongne et al. (2019) “Assessing House Prices:
Insights from “Houselev”, a Dataset of Price Level Estimates”, European Economy, diskusiju dokuments Nr. 101, 2019. gada
julijs.

Makroprudencialos pasakumus uzrauga Eiropas Sistémisko risku kolégija (ESRK). ESRK 2019. gada septembri devinam
dalibvalstim izdeva individualus bridinajumus un ieteikumus par majokla IpaSumu sektora neaizsargatibas faktoriem vidgja
termina: ieteikumus Belgijai, Danijai, Luksemburgai, Niderlandei, Somijai un Zviedrijai un bridinajumus Cehijai, Francijai un
Vacijai. Visas ieteikumu grupas valstis ESRK bridinajumus jau bija sanémusas 2016. gada novembri, tapat ka Austrija. MNNP
regula (Regula (ES) Nr. 1176/2011) Komisija ir aicinata nemt veéra bridindgjumus un ieteikumus, kurus ESRK adresgjusi
dalibvalstim, par kuram tiek sagatavots padzilinats parskats. Paredzams, ka 2019. gada zinojums tiks atjauninats 2022. gada
sakuma.

*)

*)
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majoklu piedavajums veicinaja cenu kapumu; tom&r mazaks buivniecibas apjoms samazina arT majoklu
cenu korekcijas tieSo ekonomisko ietekmi.

2.3.11. grafiks. Majoklu cenas, vértésanas raditdji, majsaimniecibu parads un parmérigu majokla izmaksu slogs

a) Majoklu faktisko cenu izmainas, vértibas
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PiezZimes. “Burbulu” apmeérs kreisajd paneldiagramma atbilst majsaimniecibu parddam procentos no IKP 2020. gada.
Informaciju par vértésanas starpibdm sk. 22. zemsvitras piezimé. Parmérigu majokla izmaksu sloga raditds ir iedzivotaju
procents, kas dzivo majsaimniecibds, kurds kopéjas majokla izmaksas (neskaitot majokla pabalstus) ir vairdk neka 40 % no
kopé&ja majsaimniecibu izmantojamad bruto iendkuma (neskaitot majokla pabalstus).

Avols: Eurostat un Komisijas dienestu apréekini.

Majoklu cenu pieejamiba ir pasliktinajusies. Ta ka majoklu cenas ir auguSas straujak neka
majsaimniecibu ienakumi, majoklu cenu pieejamiba ir pasliktinajusies. Majoklu cenu kapums kopuma
neatspogulojas majsaimniecibu paradsaistibu pieauguma paatrindjuma, tacu nakotng€, majoklu iegadei
klustot dargakai, tas var€tu notikt. Majoklu cenu pieaugums 2020. gada ir parsniedzis ienakumu
piecaugumu visas ES valstis, iznemot Iriju, Kipru un Latviju. Luksemburga, Vacija, Danija un Bulgarija
vairak neka 10 % iedzivotaju vismaz 40 % no saviem izmantojamajiem ienakumiem izdod par majokli;
Griekija tas attiecas uz vairak neka 36 % iedzivotaju (2.3.11. b grafiks). Papildus acimredzamajai
socialajai ietekmei tas var atstat arT bitisku iespaidu uz makroekonomiku, galvenokart izpauzoties ka
nepareizs resursu sadalfjums. Augstas majoklu cenas var samazinat kop&jo privato patérinu un palielinat
neto argjas tirdzniecibas bilanci, ja majoklu pirc&ju patérina tendence ir lielaka par vid€jo. Saistiba ar
aizn€mumiem tas var novirzit kreditus no investicijam, kuras veicina produktivitati. Visbeidzot, izmaksu
zina pieejamu majoklu trikums var negativi ietekm& darbaspéka mobilitati un lidz ar to arT
konkurétspéju.

Covid-19 trieciens smagi ietekméja komerciala nekustama ipaSuma (KNT) tirgu — darfjumu skaits
un cenu korekcijas ievérojami samazinajas. Kop$ Covid-19 uzliesmojuma KNI vairs nav piesaistes
dzivojama nekustama Ipasuma tendencém. KNI darfjumu skaits iev@rojami samazindjas, un ta
mazumtirdzniecibas segmenta notika biitiska cenu korekcija. Lai gan datu par KNI nepilnigums nelauj
ripigi novertét riskus un neaizsargatibas, investoru aptaujas liecina, ka noskanojums $aja tirgi joprojam
pasliktinas. (®*) Tas var radit risku dazam bankam, jo KNI parasti izmanto ki nodro§inajumu NFS
aizdevumiem, bet seviski nekustama paSuma fondiem, kas ir galvenie tiesie KNT turétaji.

(®) ECB (2021): Financial Stability Review, 2021. gada maijs, pamatojoties uz RICS Global Commercial Property Monitor.
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2.4. VALSTS SEKTORS

Covid-19 krize un pasakumi, ko valdibas veica, lai mazinatu tas sekas, ir bitiski ietekméjusi valsts
paradu, kas 2020. gada palielinajas visas dalibvalstis. 2020. gada valsts parads parsniedza raditaju
kopsavilkuma robezvertibu (60 % no IKP) 13 dalibvalstis (Austrija, Belgija, Francija, Griekija, Horvatija,
Italija, Kipra, Portugalé, Slovénija, Somija, Spanija, Ungarija un Vacija) — par divam vairak neka
2019. gada, kad Somija un Vacija nebija parsniegusas robezvertibu. Lai gan 2020. gada ieviestajiem
(liclakoties pagaidu) pasakumiem bija talitSja augSupvérsta ietekme uz paradu, palielinot ta
nominalvertibu, tie samazindja pandémijas izraisitas lejupslides ietekmi uz citiem ekonomikas sektoriem.

Valsts parada pieaugums 2020. gada ir bijis visizteiktakais valstis, kuras smagi cietusas Covid-19
rezultata. Sis pieaugums 2020. gada parsniedza 20 procentpunktus no IKP Griekija, Italija, Kipra un
Spanija. Tiek prognozéts, ka lidz 2022. gadam lielakais IKP pieaugums salidzingjuma ar 2019. gada
limeni bs noticis Belgija, Griekija, Spanija, Francija, Italija un Malta. Belgija, Francija, Griekija, Italija
un Spanija pandémijas sakuma bija augsts parada limenis, kur§ saskana ar prognozém lidz 2022. gadam
stabiliz€sies.

Parada attiecibas pret IKP pieaugumu laikposma no 2019. Iidz 2020. gadam izraisija nominala
parada pieaugums un peksns IKP kritums. Vairuma valstu lielako ieguldijumu deva nominala parada
picaugums, kas ietver citu tautsaimniecibas nozaru atbalstam ieviesto politikas pasakumu ietekmi. Tomér
Griekija un Italija vairak neka puse no parada attiecibas pieauguma radas saucgja efekta dél, kas ir
jutamak gadijumos, kad parada sakotngjais Iimenis bija augstaks un recesija — spécigaka (2.4.1. grafiks).

2.4.1. grafiks. Valsts parada attiecibas pret IKP izmainu sadalijums
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Avots: AMECO un Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoze.

Prognozes 2021. un 2022. gadam rada visparéju valsts parada stabilizaciju, lai gan daZos gadijumos
paredzams, ka tas turpinas palielinaties. Paredzams, ka Iidz 2022. gada beigam aptuveni pusé
dalibvalstu valsts parads pret IKP parsniegs 2020. gada Iimeni (2.4.1. a grafiks). Tiek prognozgts, ka
vairakas valstis valsts parads 2021. gada turpinas palielinaties sakara ar joprojam ievérojamu valdibas
budzeta deficitu (2.4.2. un 2.4.3. b grafiks), un paredzams, ka Malta un Slovakija tiks parsniegti 60 % no
IKP. Lielakaja dala valstu parada attiecibai pret IKP 2022. gada butu jasamazinas, lai gan saskana ar
nemainigas politikas scenariju var prognozét, ka Belgija, Cehija, Igaunija, Latvija, Malta un Rumanija tas
palielinasies.

Finansé$anas nosacijumi valdibam ir biju$i labvéligi. Uzreiz péc mérena picauguma pandémijas
izcelSanas laika valsts obligaciju ienesiguma likmes 2020. gada saglabajas stabilas vai pat nedaudz
samazinajas. 2021. gada tas nedaudz palielinajas, vienlaikus uzradot konvergences virzibu, seviski
eurozonas valstis. Valsts obligaciju ienesiguma likmes Polija, Cehija un Ungarija ir nedaudz
palielinajusas, savukart Rumanijas gadijjuma pieaugums ir bijis izteiktaks. Svarstiguma samazinasanas
iemesls bija valdibas finans&jumam labveéligi politikas pasakumi. Saja zina izgkirosi svariga bija ECB un
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citu ES centralo banku Tstenota monetara politika, un atbalstosa fiskala nostaja un monetaras politikas
pasakumi viens otru pastiprinaja, laujot saglabat palavibu un stabilitati.

Bruto finansejuma vajadzibas 2020. gada ieveérojami palielinajas, bet paredzams, ka turpmakajos
gados tas pakapeniski samazinasies. Pandémijas izcelSanas izraisija ievérojamu bruto finansgjuma
vajadzibu picaugumu visas dalibvalstis — daudzos gadijumos par vairak neka 10 % no IKP (Austrija,
Francija, Italija, Kipra, Malta, Polija, Slovakija, Slovénija, Somija un Spanija). Par lielakajam bruto
finansgjuma vajadzibam 2020. gada tika zinots Italija un Spanija — aptuveni 30 % apméra no IKP
(2.4.3. a grafiks). Tiek prognozéts, ka dazu dalibvalstu gadijuma finans§juma vajadzibas saks
samazinaties 2021. vai 2022.gada, kas atbilst deficita samazinagjumam nakamajos gados
(2.4.3. b grafiks). Tomér tiek prognozets, ka 2022. gada bruto finanséjuma vajadzibas Francija, Italija un
Spanija parsniegs 20 % no IKP.

Dazos gadijumos papildu riskus varétu radit valsts parada struktiira, t. sk. Bulgarija (*®), Horvatija,
Rumanija un Ungarija, kuru parada Tpatsvars arvalstu valiitas ir visaugstakais. (¥) Saja zina Tpasi izcelas
parada arvalstu valiita nozimigums valstis arpus eurozonas un liclakas refinansé$anas vajadzibas
gadijumos, kad parada struktiirai ir nosliece uz Tsiem vidgjiem terminiem. Dazos gadijumos finanséSanas
riskus var radit arT mazak attistiti un likvidi tirgi pasu valsti.

Salidzinot ar laiku pirms pandémijas, riski fiskalajai stabilitatei ir augstaki, tacu pastav ar1 faktori,
kas tos mazina. Tiek prognozéts, ka nakamaja desmitgadé parads saglabasies virs pirmspandémijas
limena aptuveni treSdala dalibvalstu. (¥) Tomér gaidams, ka labveligas procentu likmju un IKP
pieauguma atskiribas turpmakajos gados palidzgs stabilizét vai samazinat parada attiecibu. Fiskalos riskus
var€tu mazinat arT garaki parada atmaksas termini, relativi stabili finans€juma avoti un vesturiski zemas
aizn@mumu izmaksas. Vienlaikus reformu un investiciju efektivai istenoSanai saskana ar AtveseloSanas
un noturibas mehanismu biitu jaatbalsta potenciala izaugsme un jauzlabo parada atmaksajamiba.

Potencialie riski izriet no procentu likmju pieauguma vai ar Covid-19 saistito garantiju
iedarbinasanas. Procentu likmju pieaugums var€tu izraisit lielakus procentu maksajumus, seviski valstis
ar lielam finansgjuma vajadzibam nakotn€. Garantiju kopums ari varétu radit papildu fiskalas izmaksas:
no 2019. lidz 2020. gadam tas eurozona paliclindjas par 14 procentpunktiem no IKP. Valdibas ar
mazakam fiskalajam iesp&jam (t. sk. Belgija, Francija, Italija, Portugale un Spanija) istenoja dasnakas
garantiju shémas. Lai gan garantijas lava pieskirt atbalstu, tiesi neietekmgjot fiskalo bilanci, tas palielinas
valsts paradu, ja tiks pieprasitas. (*°)

No atveseloSanas viedokla turpmak svariga nozime bis tam, lai tiktu ieturéts istais fiskalas
stabilitates atjaunoSanas kurss. Paredzams, ka no 2023. gada tiks deaktiviz&ta Stabilitates un izaugsmes
pakta vispargja iznémuma klauzula, kas lava dalibvalstim atbalstit savu ekonomiku Covid-19 krizes laika.
Kad ekonomiskie apstakli to laus, loti svarigi biis panakt piesardzigas vidgja termina fiskalas pozicijas un
nodrosinat fiskalo stabilitati vidgja termina. Riski, kas saistti ar lielu valsts paradu, bltu jaizsver pretstata
riskiem, kas izriet no Covid-19 fiskalo pasakumu priekslaicigas atcel$anas, jo ta var paléninat ekonomikas
atveselosanos (*°) un laika gaita negativi ietekmét izaugsmi. Tadam valstim ka Belgija, Francija, Kipra,
Portugale un Spanija, kuram gan valsts, gan privata sektora parada Itmenis ir augsts, ietekme uz izaugsmi
var biit vél izteiktaka.

(%) Bulgarija risku, ko rada argja parada valiitas struktiira, mazina valiitas parvaldes reZims. Turklat Bulgarijas un Horvatijas
gadijuma ari pievienosanas VKM II var mazinat parada atmaksajamibas riskus, pateicoties zemakam riska prémijam.

(%) 2021. gada jilija arvalstu valiita denomingta valsts parada dala bija §ada: Bulgarija 82 %, Horvatija 72,1 %, Rumanija 51,1 %,
Polija 22,9 %, Ungarija 21,7 %, Zviedrija 20 %, Danija 10,1 %, Cehija 8 %.

(%®) Eiropas Komisija (2021), The 2021 Stability and Convergence Programmes: an Overview, with an Assessment of the Euro
Area Fiscal Stance.

(*®) ECB (2021), Financial Stability Review

(*®) SVF (2021), Fiscal Monitor, 2021. gada aprilis.
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Avots: AMECO un Eiropas Komisijas 2021. gada rudens ekonomikas prognoze.

2.4.3. grafiks. Valdibas bruto finanséjuma vajadzibas un deficits
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2.5. FINANSU SEKTORS

Lai gan ES banku nozari joprojam raksturo iepriek§ novérotas problémas, pieméram, zema
rentabilitate, lidz §im saskaré ar pandémiju tas ir izradijis noturibu. Pandémijas sakuma p&c vairaku
gadu ilgas nostiprinasanas, kas tika veikta pec pasaules finansu krizes un valsts parada krizes smagajam
sekam, ES banku nozare bija labi kapitalizéta. Tom&r nozares stabilitate dazadas valstis ir atSkiriga —
dazviet joprojam ir liels ien@mumus nenesosu aizdevumu Ipatsvars, un plasi izplatita probléma ir zema
rentabilitate.

ES banku nozare ir saglabajusi noturibu gan savas specigas sakumpozicijas, gan pandemijas
laika ieviesto politikas pasakumu dél. Kopuma pirmspandémijas gados tika izveidotas specigas
kapitala rezerves, un 2020. gada turpindja palielinaties pirma ITmena pamata kapitals un maksatspgjas
koeficients, ko veicinaja regulativie ierobezojumi attieciba uz dividendém. P&c vésturisko aktivu
atsavinaSanas ienémumus nenesoSie aizdevumi (INA) turpingja sarukt, un péc pandémijas izcelSanas
ieviestie aizdevumu atmaksas moratoriji mazinaja jaunu INA raSanos. Savukart jaunu kreditu
izsniegSanu veicindja valdibas garantijas uznémumu aizdevumiem un Tslaicigi makroprudenciali
atvieglojumi, un 2021. gada finans€juma nosacijumi joprojam bija valigi. Finansu sektora saistibu
pieaugums 2020. gada joprojam bija neliels; tikai Griekija, Igaunija, Lietuva un Ungarija parsniedza
raditaju kopsavilkuma robezvertibu. Nesenie Eiropas Banku iestades (EBI) veiktie spriedzes testi
liecina, ka kopuma ES banku nozare ir noturiga, tacu starp bankam pastav lielas atskiribas, un bankas,
kas koncentrgjas uz iek§zemes aizdevumiem vai kuru neto procentu ienakumi ir zemaki, izjutts lielaku
kapitala samazinasanos. (%)

ES banku nozares galvena probléma joprojam ir zema rentabilitate (2.5.1.a grafiks). Pasu
kapitala atdeve, kas lielakaja dala dalibvalstu pastavigi ir bijusi zema, 2020. gada turpindja
samazinaties sakara ar lielaku uzkrajumu veidoSanu un mazakiem ien€mumiem. Rentabilitate kluva
negativa Griekija, Irija, Kipra, Portugalé un Spanija. 2021. gada ir vérojamas pazimes, kas liecina par
rentabilitates atjaunosanos. (%) Sis piesardzigi pozitivas tendences atspogulojas ari ES banku tirgus
noveértéjuma. Kops pagajusa gada rudens tas ir pakapeniski atguvies, sasniedzot pirmspandémijas
limeni, bet joprojam ir nedaudz zemaka limenT par kop€jo akciju tirgu.

Dazas ES valstis banku nozarei joprojam sagada problémas dazadas S$adu faktoru
kombinacijas: loti zema rentabilitate, kapitala raditaji, kas zemaki par vidéjo, vai paaugstinats
INA apjoms (2.5.1. grafiks). () Griekija INA Tipatsvars ir samazinajies, tacu joprojam ir
paaugstinats (*%), savukart rentabilitate 2020. gada kluva negativa, bet kapitdla raditaji ir vieni no
zemakajiem ES. Kipras banku loti augstais INA Tpatsvars ir ievérojami samazinajies, bet rentabilitate
2020. gada arT kluva negativa. Vairakas citas valstis INA Tpatsvars p&d€jos gados ir ieverojami

)

)
*)

)

2021. gada julija Eiropas Banku iestade (EBI) publicgja rezultatus, kas giiti ES méroga spriedzes testa, kura piedalijas
50 bankas no 15 ES un EEZ valstim un kuras aptver 70 % no ES banku nozares aktiviem. Saja gadijuma Tpasa uzmaniba tika
pievérsta aizdevumiem ar moratoriju un ar publiskim garantijam. Sa gada spriedzes testd tika izvértéts ieilgusa Covid-19
scenarijs apstaklos, kad procentu likmes ir “zemakas ilgaku laiku”, pienemot, ka ES IKP tris gadu laika samazinasies par 3,6 %.
Rezultati liecina, ka ES banku nozare saglabatos virs pirma limena pamata kapitala raditaja 10 % apméra ar kapitala
samazinajumu 265 miljardu EUR salidzinajuma ar sakotngjo pirma limena pamata kapitala raditaju 15 % apméra. Lielako dalu
kapitdla samazinajuma izskaidrotu kreditzaudgjumi. Saja scenarija ar ievérojami samazinatos pelna no turpinamam darbibam,
seviski no neto procentu ienakumiem.

Vidgja pasu kapitala atdeve ES bankas samazinajas no 5,8 % 2019. gada lidz 2,7 % 2020. gada. Tomér 2021. gada 2. ceturksni
ta palielinajas lidz 7,1 %.

INA paligraditaju kopsavilkuma tiek definéti ka kopgjie bruto INA un avansi ka procentuala dala no kopgjiem bruto
aizdevumiem un avansiem (bruto uzskaites vértiba) zinosanas sektora “iekSzemes banku grupas un neatkarigas bankas, arvalstu
kontroléti meitasuznémumi un arvalstu kontrol@tas filiales, visas iestades”. Harmonizetie dati par INA Tpatsvaru ir pieejami
tikai kop§ 2014.gada. Tapéc attieciba uz “maksimumu” 2.5.1. b grafika att€lotie dati ir ienémumus nenesoSo parada
instrumentu (NPD) bruto vértibas ipatsvars kop&jos bruto parada instrumentos, par kuriem ir pieejama laikrinda, kas aptver
ilgaku periodu. NPD papildus aizdevumiem ietver ari citus banku sektora tur€juma esoSos parada instrumentus. NPD raditajs
parasti ir nedaudz mazaks neka INA, galvenokart tapéc, ka saucgjs ir lielaks, t. i., parada instrumentu kopgja bruto veértiba ir
lielaka neka aizdevumu kopgja vértiba. Atskiriba starp abiem raditajiem paslaik ir 5 procentpunkti Griekija un 2 — Kipra,
savukart lielakaja dala valstu ta ir mazaka par 1 procentpunktu.

2.5.1b grafiks ir balstits uz 2021. gada 1. ceturksna datiem, kad INA Tpatsvars Griekija bija 26 %. Dati par 2021. gada
2. ceturksni, kas publiskoti p&c BMZ datu iesniegSanas termina beigam (2021. gada 22. oktobris), norada uz loti batisku INA
Ipatsvara samazinajumu lidz 16 % (provizoriska vértiba).
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samazinajies, bet Bulgarija, Horvatija un Polija tas ir tuvu 5 %. Kapitala raditajs Spanija un Portugale
ir krietni zem vidgja, un ar1 rentabilitate tur 2020. gada kluva nedaudz negativa.

Riski banku nozarei saglabajas, un pilniga krizes ietekme uz aktivu kvalitati, rentabilitati un
kapitala rezervém bius skaidra tikai tad, kad bas pilniba atcelti atbalsta pasakumi. Covid-19
satricinajuma ietekmi uz banku nozari ierobezoja plasi politikas atbalsta pasakumi, kas galvenokart bija
koncentréti uz uznémumu sektoru. Tie tiek pakapeniski atcelti, un paredzams, ka lielaka dala pasakumu
beigsies Iidz 2021. gada beigam. To atcelSana atklas patlaban sléptas maksatsp&jas vai likviditates
problémas. Rodas risks banku nozarei, jo paradniekiem biis jaizpilda atmaksas saistibas, no kuram tie bija
pasargati.

e Uzpémumu un majsaimniecibu maksatspéjas griutibas joprojam var izpausties, dzivei
atgrieZoties ierastajas sliedés. Privata sektora parads vairakas dalibvalstis bija augsts jau pirms
pandémijas, un 2020. gada tas palielingjas vél vairak. Uznémumu maksatsp&jas problémas rada lielu
risku, seviski dazas krizes vairak skartas nozargs. Uznémumu maksatnespgjas Iimenis lidz §im ir
saglabajies zems. Riskus, kas saistiti ar majsaimniecibu hipotekaro paradu, lidz §im ir ierobezojusas
valsts ienakumu atbalsta shémas un lielaki majsaimniecibu uzkrajumi. Ilgtermina piedavajuma
problémas majoklu tirgos samazina majoklu cenu butisku lejupvérstu korekciju risku. Tomér nakotnes
maksatsp&jas problémam uznémumu sektora varétu rasties domino efekts attieciba uz nodarbinatibu,
kas ietekmé&tu arT majsaimniecibu maksatspé&ju.

e Paredzams, ka INA apjoms pieaugs, seviski dazas nozares un valstis. To NFS griitibas atmaksat
paradus, kuru rentabilitate ietekméta visvairak, varétu izraisit INA picaugumu. Jau ir vérojams btisks
otras pakapes aizdevumu pieaugums — tie ir aizdevumi ar iev&rojami paaugstinatu kreditrisku. (*°)
Otras pakapes aizdevumu Tpatsvars eurozona 2020. gada bija 13 %, un paredzams, ka 2021. gada tas
palielinasies Iidz 17 %. (*®) Saimnieciskas darbibas regionalais sadalijums nozimée, ka INA pieaugums
var bit nevienmérigi sadalits pa regioniem un tadg&jadi nesamérigi ietekmé&t banku nozari atseviskas
valstis. (*7) Cita probléma uznémumiem ar lielu aiznemto lidzek]u Ipatsvaru un zemam likviditates
rezervém var biit procentu likmju palielinasana.

e Biitu rupigi jauzrauga atgriezeniskas saiknes starp bankam, valstim un NFS. Eurozona ECB
pandémijas arkartas atbalsta programma veicinaja labvéligu finansu tirgus noskanojumu un sekmgja
banku sektora stabilitati pandémijas laika. Tomér dazas valstis bankas absorbgja lielu dalu no nesen
emitéta valsts parada, ko dalgji izraisija atbalsta pasakumi uzpnémumu sektoriem. Tas rada risku,
nemot vera savstarpgjo saistibu starp banku bilanc€m, uznémumu sektoru un valsts parada Iimeni,
seviski situacija, kad pasaulg, iesp&jams, palielinasies ilgtermina procentu likmes.

Banku nozares strukturalas problemas, kas bija aktualas pirms pandémijas, joprojam pastav, un
tas, iespéjams, biis griitak atrisinat. Jaudas parpalikums ir bijis ilgtermina probléma ES banku nozarg,
ka rezultata izmaksu efektivitite un rentabilitaite ir zema. NotiekoSais digitalizacijas un zalas
parkartoSanas process rada jaunas problémas banku nozarei, kurai biis japarorienté finans€jums starp
nozarém laika, kad tas pastavigi zema rentabilitate ierobezo pasu investicijas, un kas varétu saasinaties, ja
pasliktinatos aktivu kvalitate.

Nebanku finanSu sektors, kuru ietekme ilgsto§i zemas procentu likmes, saskaras ar jaunam
probléemam. Pastavigi zema ienesiguma vide bija slogs to nebanku finansSu iestazu rentabilitatei un
bilancei, kuru aktivu portfeli liela méra bija investéti zema riska aktivos, pieméram, apdrosinatajiem, un
lika tam palielinat savu aiznemto lidzeklu Tpatsvaru un investicijas riskantakos aktivos. (*8) Procentu

(*) Otras pakapes aizdevumi ir aizdevumi, kuru kreditrisks kops to sakotngjas atziSanas ir ievérojami palielindjies, bet at¥kirba no
tresas pakapes aizdevumiem vél netiek uzskatits, ka tiem ir samazinata kreditvertiba vai saistibas netiek pilditas.
(%) ECB (2021), Financial Stability Review, 2021. gada maijs.

(37) Eurozonas dati apstiprina, ka otras pakapes aizdevumu pieaugums bija izteiktaks nozarém, kuras pandémija un mobilitates
ierobezojumi skara vairak, pieméram, izmitinaSanas pakalpojumu joma no 7 % 2019. gada lidz 25 % 2020. gada un makslas un
izklaides joma attiecigi no 6 % lidz 23 %. ECB (2021): Financial Stability Review, 2021. gada maijs. Lidzigas tendences uzrada
ar nesenie INA dati. EBI riska infopanelis par 2021. gada 2. ceturksni liecina, ka palielinas aktivu kvalitates atSkiribas dazadas
nozarés. Piem@ram, izmitinaSanas un &dinasanas pakalpojumu joma INA ipatsvars palielinajas no 9 % 2021. gada 1. ceturksni
11dz 9,6 % 2021. gada 2. ceturksni bet makslas, izklaides un atpiitas joma —no 7,9 % lidz 8,2 %.

(°*®) ECB (2021), Financial Stability Review, 2021. gada maijs.
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likmju prognozes peksns picaugums varétu izraisit pasaules méroga parcenosanu attieciba uz riskiem, kas
saistiti ar aktivu vertibas zaud&umiem ES nebanku sektora. Covid-19 satricinajums, skiet, [1dz Sim
visvairak ir skaris dzivibas apdroSinatajus, jo vinu prémijas 2020. gada samazindjas, bet nedzivibas
apdro$inasanas uzpémumiem tas pieauga. (**) Turklat pandémijas rezultata notika zinama komerciala
nekustama ipasuma cenu korekcija, kas ietekm&ja nekustama ipaSuma fondu darbibas rezultatus (sk.
sadalu par majokliem ieprieks).

2.5.1. grafiks. Banku sektora rentabilitate un kapitdls un ienémumus nenesosie aizdevumi
15 a) Rentabilitite un kapitala raditajs E EZ (2020) - b) lenémumus nenesosie aizdevumi
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Piezimes. ES un eurozonas vidéjas vertibas nav izsvértas atkaribd no ekonomikas lieluma. Dati par “maksimumu” attélo
ienémumus nenesoso pardada instrumentu (NPD) bruto vértibas Tpatsvaru kopéjos bruto parada instrumentos. INATpatsvari ir
sniegti par 2020. gada 1. ceturksni un 2021. gada 1. ceturksni. Skaitlis zem valsts koda noradda NPD maksimuma gadu.
Avols: ECB, Komisijas dienestu aprékini.

(*) EAAPI (2021), Financial Stability Report, 2021. gada maijs.
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2. izcélums. Norises nodarbinatibas un socialaja joma

Pandémijas laika darba tirgus saglabaja noturibu, galvenokart pateicoties Ilidz Sim
nepieredzétiem atbalsta pasakumiem valstu un ES Iimeni. Plasi izmantotas darbvietu
saglabasanas shémas, ko atbalsta ES pagaidu atbalsta instruments bezdarba risku mazinasanai
arkartas situacija (SURE), un citu veidu intervences, t. sk. plass fiskalais un monetarais atbalsts,
neitraliz€ja Covid-19 satricindgjuma ietekmi uz darbvietam un ienakumiem un nelava veselibas
krizei klut par nodarbinatibas krizi. Covid-19 recesijas ietekme uz darba tirgiem parasti bija
V veida: lielakaja dala valstu krizes sakuma darba tirgi tika butiski ietekméti, bet tai strauji sekoja
dalgja atgfiSanas, ko liela méra noteica jlitama saimnieciskas darbibas atveseloSanas. (%)

Bezdarbs 2020. gada pieauga tikai nedaudz, ja nem véra satricindjuma apméru, un
paredzams, ka 2022. gada tas atgriezisies aptuveni pirmspandémijas Iimeni. Bezdarba [imenis
ES (15-74 g. v.) 2020. gada palielingjas 1idz 7 % (maksimalais raditajs — 7,7 %, kas sasniegts pec
pandémijas pirma vilna), tikai par 0,3 procentpunktiem (pp) virs 2019. gada vidgja limena. Sads
pieaugums bija zems salidzinajuma ar IKP samazinjumu par aptuveni 6 % ES kopuma. (%)
Lielakais pieaugums tika registréts Baltijas valstis (2,4 pp Igaunija, 2,2 pp Lietuva un 1,8 pp
Latvija), Zviedrija (1,5 pp) un Spanija (1,4 pp). Septinpadsmit ES valstis bezdarba Iimenis picauga
par mazak neka vienu procentpunktu. Bezdarba Iimenis Polija, Francija, Italija un Griekija
2020. gada pat samazinajas. Lielakaja dala dalibvalstu 2021. gada pirmaja pus€ bezdarbs
samazinajas. Jauniesu bezdarba limenis (15-24 g. v.) ES lidz 2021. gada vidum uzradija sakotng&jas
atveseloSanas pazimes, bet 2021. gada otraja ceturksni tas joprojam bija 17,4 %, kas ir gandriz
triskart vairak neka vecuma grupa no 25 Iidz 74 gadiem. Saskana ar Komisijas 2021. gada rudens
ekonomikas prognozi paredzams, ka 2021. gada bezdarba limenis ES joprojam stabilizEsies, bet
2022. gada atkal samazinasies 1idz aptuveni pirmspandémijas ITmenim.

Tomeér bezdarba limena pieaugums, kas ir zemaks, neka gaidits, daléji atspogulo aizieSanu
no darba tirgus un Iidz ar to zemaku aktivitates ITmeni. Aktivitates limenis (15-64 g.V.)
samazinajas par 1,7 pp— no 73,6 % 2019. gada ceturtaja ceturksni lidz 71,9 % 2020. gada otraja
ceturksni, bet 2021. gada otraja ceturksni atkal sasniedza pirmspandémijas Iimeni. Aktivitates
Iimenis lielakaja dala dalibvalstu 2020. gada samazinajas, un lielakais samazinajums (no 1 pp lidz
2 pp) registréts Italija, Spanija, Irija, Portugalé, Bulgarija un Griekija. 2021. gada tas ievérojama
skaita gadijumu joprojam bija zemaks par pirmspandémijas [imeni.

Lai gan nodarbinatibas limenis gandriz visas dalibvalstis 2020. gada samazinajas, 2021. gada
tas pakapeniski atjaunojas, bet ne visas nozarés. ES nodarbinatibas limenis (20-64 g. v.)
2020. gada samazingjas lidz 72,4 % (no 73,1 % 2019. gada). Lielakais kritums tika novérots
Spanija (-2,3 pp), Irija (-1,7 pp) un Bulgarija (-1,6 pp), savukart Polija (+0,6 pp), Malta (+0,5 pp)
un Horvatija (+0,2 pp) bija vienigas valstis, kuras nodarbinatibas limenis palielingjas. 2021. gada
pirmaja ceturksni nodarbinatibas limenis lielakaja dala dalibvalstu joprojam samazindjas, bet
2021. gada otraja ceturksni tas atkal pieauga, pakapeniski atgrieZoties pirmspand€mijas liment,
iznemot nozares, kuras visvairak skar nepiecieSamiba sociali distancéties.

Valdibas atbalsta pasakumi ir mazinajusi tirgus ienakumu krituma ietekmi uz
izmantojamajiem ienakumiem. Papildus darbvietu saglabaSanas shému izmantoSanai valdibas
bez parada atmaksas moratorijiem T1stenoja V&l virkni citu pasakumu neto parskaitijumu
palielinasanai, t. sk. augstakus bezdarbnieka pabalstus vai dazu maksajumu, pieméram, nodoklu
vai komunalo pakalpojumu rekinu, atlik§anu. Majsaimniecibu realais izmantojamais bruto
ienakums uz vienu iedzivotaju 2020. gada otraja ceturksni samazinajas par 2,7 % (salidzinajuma ar
to pasu periodu ieprickséja gada), bet lidz gada beigam uzlabojas, un 2020. gada raditajs no
2019. gada raditaja tikpat ka neatsSkiras. Nabadzibas vai socialas atstumtibas riskam paklauto
personu Tpatsvara (AROPE) pieaugums 2020. gada salidzinajuma ar 2019. gadu bija ierobeZots vai
samazinajies vismaz pusé dalibvalstu. Tom&r dazas dalibvalstis tika apl&sts pieaugums. (%)

Tacu prieksa stav nopietni izaicinajumi.
Pandémija ir paatrinajusi strukturalos procesus darba tirgii, radot baZas attieciba uz

cilvekiem, ko tie skar. Ir paatrindjusies ilgtermina tendence, ka samazinas darbaspeka
pieprasijums péc profesijam, kas veic rutinas funkcijas (1. a grafiks). Automatizacija var arvien
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vairak ietekmét profesijas, kuras taldarbs ir maz iesp&jams. Turklat atbalsta pasakumu pakapeniska
partraukSana varétu izraisit iev@rojamu darbvietu likvidéSanu visvairak atbalstitajas nozares
atkariba no ta, cik liela mera atglisies pieprasijums p&c attiecigajam prec€m un pakalpojumiem.
Darbaspéeka parorienté$anas atrums un efektivitate bis atkariga no ta, vai darbu zaudgjuso darba
néméeju prasmes ir specifiskas nozarei vai pielagojamas citam nozarém, un no parkvalificéSanas un
prasmju pilnveides efektivitates. Lai gan §ada parorient€Sana varétu notikt Iidz ar digitalo un zalo
parkartosanos un radit produktivitates un konkurétsp&jas pieaugumu, ja netiks veikti mérktiecigi
un efektivi politikas pasakumi, var palielinaties bezdarba ilgums. Savos nacionalajos atveselosanas
un noturibas planos lielaka dala dalibvalstu plano pasakumus, kam jaatbalsta darbvietu
atveseloSana, tacu sekmiga parkartoSanas darba tirgdi bis atkariga no uzlabotas pasakumu
koordinacijas. (*)

Atkal ir verojams darbaspéka triikkums, palielinot vajadzibu pec parkvalifikacijas un
prasmju pilnveides (1. b grafiks). Pirms pandémijas darbaspéka trikums jau bija sasniedzis
vesturiski augstako punktu visa ES. Ar pandémiju saistitic apturéSanas pasakumi un no tiem
izrietoSie ekonomikas satricingjumi izraisija darbaspéka trikuma samazinasanos, jo daudzi
uzn€mumi ierobezoSanas pasakumu laika atsauca savas vakances. Tomer lielakaja dala valstu
darbaspeka trikums atkal pieaug: vakancu skaits ir ievérojami palielindjies Austrija, Belgija,
Horvatija, Lietuva, Portugal€, Slovakija, Slovénija un Vacija. Paslaik darbaspeka trikums seviski
ietekm€ informacijas un komunikacijas sektorus un biivniecibu. Picaugosais darbaspéka triikkums,
iesp&jams, ne tikai atspogulo straujo atgliSanos no dzilas recesijas un parrobezu darba némeéju
skaita samazinasanos, bet arT liecina, ka prasmju neatbilstiba, kas pastavéja jau pirms krizes, zalas
un digitalas parkartodanas gaita var vél vairak palielinaties. (°)

Pandémija un tas sekas var dazados veidos palielinat nevienlidzibu. 2021. gada lielakaja dala
dalibvalstu ir palielinajies ilgtermina bezdarbs, jo kop$ pandeémijas sakuma vairak cilvéku ir bijusi
bez darba. Ilgais darba pienemSanas partraukums ierobezoja iespgjas bezdarbniekiem un
jaunpienacgjiem darba tirgl, t. sk. daudziem jaunieSiem vai migrantiem. (®) Jaunie$u bezdarbs
pandémijas laika ievérojami pieauga lielakaja dala dalibvalstu, un 2021. gada otraja ceturksni tas
parsniedza 30 % Griekija (38,5 %), Spanija (38,2 %) un [Italija (32,2 %). ParvietoSanas
ierobezojumi ar1 saasinaja nevienlidzibu gan attieciba uz izglitibas, gan veselibas apripes un
socialo pakalpojumu pieejamibu, un tas var ietekmet darba tirgu vid€ja termina un ilgtermina,
savukart ietekme uz darba laiku bija specigaka darba néméjiem ar zemaku izglitibas Iimeni.
Turklat, iznemot Niderlandi, darba vietu zaudéjums 2020. gada ipasi skara darbiniekus ar pagaidu
darba ligumiem. Lai gan ienakumu atbalsta pasakumi ir ievérojami mazinajusi krizes regresivo
ietekmi uz darba tirgus ienakumiem (7), joprojam pastav lielas bazas par $o darba némeju izredzem
darba tirgli, nemot vera ar1 relativa pieprasijuma samazinasanos pec rutinas profesijam un tadam,
kuras nav iesp&jams taldarbs.

1. grafiks. Nodarbinafibas un bezdarba attisfiba

a) Nodarbinatiba pi ijas ar dazad a i itati un b) Bezdarbs un darbaspéka trilkums ES
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Piezimes. a) Saja grafika izmantots tehnisko taldarba iespéju un fiziskd tuvuma raditas. Tas balstas uz O*NET aptauju,
kura noteikts konkrétu profesiju uzdevumu saturs. STinformacija ir saskanota ar ES darbaspéka apsekojumu; b) Eiropas
uznémumu un patérétaju apsekojumi (EU-BCS) vac ceturkina datus no darba devéjiem par vinu grofioam aizpildit
brivas darbvietas. Pie ierobezojosajiem faktoriem respondenti var minét “darbaspéka tfrokumu™.

Avots: a) Eiropas Komisija (2021), zinojums “Labour Market and Wage Developments in Europe” (sagatavosanad);

b) Eurostat, darbaspéka apsekojums un Eiropas Komisija, EU-BCS.
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Padzilinatu iztirzajumu par jaunakajam norisém darba tirgl sk. Eiropas Komisijas 2021. gada zinojuma “Labour
Market and Wage Developments in Europe” (sagatavosana).

Ta ka tika plasi izmantotas darbvietu saglabasanas shémas, lejupslide 2020. gada vairak izpaudas ka nostradato stundu
skaita samazinasanas (-5,5 %), nevis bezdarba pieaugums. IKP sarukums 2020. gada bija lielaks neka 2009. gada (-
4,3 %), bet bezdarba pieaugums bija ievérojami mazaks (no 2008. 1idz 2009. gadam bezdarba Iimenis ES palielinajas
par lidz pat 2,6 pp ménesi).

Eiropas Komisija 2021. gada marta noteica jaunu ES limena mérkraditaju: lidz 2030. gadam par vismaz 15 miljoniem
samazinat to cilvéku skaitu, kurus apdraud nabadziba vai sociala atstumtiba. Tas ir viens no trim pamatmeérkiem
nodarbinatibas, prasmju un socialas ieklauSanas joma, kuri jasasniedz lidz 2030. gadam ka dala no Eiropas socialo
tiesibu pilara ricibas plana.

Komisija 2021. gada marta pienéma leteikumu par iedarbigu un aktivu atbalstu nodarbinatibai (EASE), lai aicinatu
dalibvalstis istenot saskanotas pastiprinatas aktiva darba tirgus politikas paketes, kam atveseloSanas procesa jaatbalsta
pareja no viena darba uz citu. Saskana ar EASE ieteikumu aktiva darba tirgus politika un valsts nodarbinatibas
pakalpojumi ir atveselo$anas un noturibas planu neatnemama sastavdala 20 dalibvalstis, bet prasmju pilnveides un
parkvalifikacijas politiku savos planos ir ieklavusas visas dalibvalstis.

Sikaku iztirzajumu par prasmém sk. Eiropas Komisijas 2021. gada priek$likuma Komisijas un Padomes 2022. gada
vienotajam nodarbinatibas zinojumam.

Sk.: Croitorov O. et al. (2021), “The macroeconomic impact of the COVID-19 pandemic in the euro area” Quarterly
Report on the Euro Area, ECFIN GD, Eiropas Komisija, 20. sgj., Nr. 2, |dala. Sk. ari: 2021. gada zinojumu
“Employment and Social Developments in Europe (ESDE)” un Fasani, F., Mazza, J. (2020) “A vulnerable workforce:
migrant workers in the Covid-19 pandemic”.JRC tehniskais zinojums.

Nodarbinatiba un socialas norises Eiropa. 2021. gada parskats.
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3 . KOPSAVILKUMS PAR GALVENAJAM PROBLEMAM UN
SECINAJUMIEM ATTIECIBA UZ PARRAUDZIBU

Covid-19 krize partrauca makroekonomikas nelidzsvarotibas Kkorekciju saistiba ar augstajiem
valdibas, privata sektora un ar¢jiem paradiem, un ta radas laika, kad péc vairaku gadu ilgas
spécigas izaugsmes daZas valstis paradijas parkarSanas riski. Pandémijas izraisita recesija apturéja
plasu aiznemto Iidzeklu Tpatsvara samazinaSanas procesu augstajam valsts un privata sektora
paradsaistibam, kur§ vairakas dalibvalstis bija turpingjies gandriz visu péd€jo desmitgadi, jo Tpasi tas
otraja pus€, kad ekonomikas izaugsme kluva spécigaka un palidzgja samazinat parada attiecibu. Tika
korigéti arf lieli teko$a konta deficiti vai strauj$ kreditu pieaugums, ka rezultata pakapeniski samazinajas
argjas saistibas un tika nostiprinatas banku sistémas. P&d&jos gados dazas valstis ir radusas problémas un
riski, kas saistiti ar parkarSanas pazimém dazas nozar€s, galvenokart majoklu cenu un izmaksu
konkurétsp&jas Itmeni, ipasi tur, kur ckonomikas izaugsme bija spécigaka, un péc saméra ilgas
ekonomikas ekspansijas. Tendences attieciba uz majoklu cenam, kuras saka pieaugt pirms Covid-19
krizes, turpin@jas un dazos gadijumos pandémijas laika pat paatrinajas. Izmaksu konkurétsp&ja dazas no
straujak augoSajam valstim pirms pandémijas pasliktingjas, un jaunakas tendences joprojam ir griiti
novertét, jo pieejamos datus vél aizvien izkroplo neparastais produktivitates kritums 2020. gada un
mijiedarbiba ar plasSiem darba tirgus atbalsta pasakumiem.

Covid-19 krize ir saasinajusi vairakas makroekonomikas nelidzsvarotibas, un var rasties jaunas
problémas. 2020. gada valsts un privata sektora parada attieciba pret IKP strauji picauga recesijas un
lielaku aiznpémumu del, kuru merkis bija mazinat krizes sekas. Tomer, pateicoties ieverojamajai
ekonomikas atlab$anai, parada attieciba tagad stabiliz&jas vai jau ir sakusi samazinaties. Tomér krize
atstaj sekas — lielaku paradu, jo valdibas izkliist no krizes ar neparprotami augstaku parada attiecibu pret
IKP. Ari privataja sektora, galvenokart valstis, kuras privata sektora parads bija augsts jau pirms krizes,
paradu slogs ir lielaks. AtveseloSanas un noturibas planu sekmiga istenoSana var atbalstit publiskda un
privata sektora aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinasanu, palidzot veicinat ilgtermina izaugsmi. Tomér
Istermind valdibas un privato aktivu kvalitates pasliktinaSanas var ietekmét to finanSu iestazu bilances,
kuru zema rentabilitate pandémijas laika ir vél vairak samazinajusies, un pasliktinat kreditu piedavajumu
atveseloSanas vajadzibam. Maksajumu bilance ir mazak ietekméta, bet pasliktinajusies valstis, kuras
parrobezu tlirisms ir nozimigaks, tostarp dazas valstis ar lielam negativam neto starptautisko investiciju
pozicijam. Taja pasa laika majoklu tirgi Saja krize ir kluvusi vél dinamiskaki, un majoklu cenu pieaugums
vairakas dalibvalstis ir sasniedzis augstako Iimeni vairak neka desmit gadu laika. Pieaug majoklu cenu
parak augsta novértéjuma risks, kas rada bazas, jo paSi valstis, kur majsaimniecibu parads ir liels.
Izmaksu konkurétspgjas spiediens lidz ar atveseloSanos var ievérojami palielinaties, seviski valstis, kuras
krize skarusi mazak.

Kopuma vairakas dalibvalstis ir problemas. Bitiskakas no tam ir §adas.

e Vairakas daltbvalstis ir verojami daudzi un savstarpéji saistiti neaizsargatibas faktori saistiba ar
atlikumu raditajiem. Ta tas parasti ir valsts, kuras piedzivoja kreditciklus ar krasiem kapumiem un
kritumiem apvienojuma ar tekosa konta poziciju apvérsem péc globalas finansu krizes, kuras
ietekm&ja arT banku nozari un valsts sektora paradu. Covid-19 krize ir smagi skarusi gandriz visas §Ts
dalibvalstis, atspogulojot arT parrobezu turisma lielo nozimi to ekonomika:

— Kipra un Griekija augsti paradi un lielas negativas neto starptautisko investiciju pozicijas papildina
ieilguias problémas finansu sektoros. So dalibvalstu tekosie konti 2020. gada pasliktinjas, jo
samazinajas celojumu un tirisma ienémumi. Lai gan 2020. gada tika novérots turpmaks progress
ien€mumus nenesoSu aizdevumu samazinasana, abas valstis to Iimenis joprojam ir augsts. Turklat
Griekija ir bijis 1ens potencialas izlaides pieauguma [imenis liela bezdarba apstaklos.
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Horvatija, Irija, Portugale un Spanija nelidzsvarotiba, kas saistita ar lieliem paradiem, samazin3jas lidz
Covid-19 krizes uzliesmojumam. Tomér Horvatija, Portugalé un Spanija §is tendences partrauca
pandémijas izraisita recesija, un parada attieciba pret IKP ievérojami palielindjas. 2020. gada Irija
izcelas ar to, ka izvairijas no IKP lejupslides, savukart tas ekonomikas nozaru struktiira labveligi
ietekmé&ja maksajumu bilanci.

Rumanija un Ungarija neaizsargatiba ir galvenokart saistita ar valsts parada un aréja finansejuma
mijiedarbibu parkarSanas riska un liela fiskala deficita apstaklos. Rumanija tekosa konta deficits
vairakus gadus ir bijis ievérojams un pastavigs, un tuvakaja nakotn€ nav gaidami nekadi uzlabojumi.
Kop§ Covid-19 krizes valsts parads strauji pieaug, atspogulojot lielu fiskalo deficttu, un paredzams, ka
tas turpinas kapt, palielinot argja finans€juma vajadzibas. Ungarija valdibas finans€juma vajadzibas
pedgjos gados ir bijusas liclas un tadas ari saglabasies, nemot véra isos parada terminus un liclo
fiskalo deficttu, un $ada finansgjuma avots ir dalgji argjs. Abas valstis nozimiga parada dala ir izteikta
arvalstu valfita, un tas sarezgl saiknes starp ar&jo sektoru un fiskalo situaciju. Ungarijas gadijuma
majoklu cenas strauji pieaug, un inflacijas un izmaksu konkur€tsp&jas spiediens ir redzams, nemot
vera specigu atveselosanos un ilgstosu politikas atbalstu.

Dazas dalibvalstis neaizsargatibas faktori ir saistiti galvenokart ar lielu valsts pardada attiecibu pret
IKP, kas krizes laika ir palielindjusies vel vairak, apvienojuma ar noturigam bazam par potencialo
izlaides pieaugumu un konkurétspeju. Tas seviski attiecas uz Italiju, kur neaizsargatibas faktori ir
saistiti arT ar banku nozari un lielo (kaut arT 2020. gada vél sariko$o) ien€mumus neneso$o aizdevumu
apjomu, turklat arT darba tirgus raditaji ilgstosi ir vaji. Belgija un Francija galvenokart saskaras ar
problémam, kas saistitas ar lielo valsts paradu, kur$ Iidz ar $o jaunako krizi ievérojami palielingjas, un
potencialas izaugsmes problémam vajas konkurétsp&jas apstaklos. Francija privata sektora parada, jo
Tpasi uznémumu parada, jau ta relativi augstais limenis turpinaja pieaugt. Ari Belgija augstais privata
sektora parads 2020. gada turpindja paliclinaties. Gan Belgija, gan Francija majoklu cenas, iesp&jams,
ir novértetas par augstu un pedgja laika ir kluvusas dinamiskakas.

Dazam dalibvalstim ir raksturigi lieli tekosa konta parpalikumi, kas joprojam parsniedz Iimeni, ko
varétu pamatot ar ekonomikas pamatprincipiem. Tas attiecas uz Niderlandi un Vaciju. Paredzams, ka
eurozonas parpalikums Sogad pieaugs p&c islaiciga samazinajuma pagajusaja gada. Lielie parpalikumi
var atspogulot neizmantotas izaugsmes un iek§zemes investiciju iespgjas. Tam var biit ietekme uz
eurozonas darbibu saistiba ar atveseloSanos, kas ir jaturpina apstaklos, kam joprojam raksturiga
bitiska nenoteiktiba. Abos gadijumos majoklu cenu dinamika norada uz parak augsta noveértgjuma
risku, kas Niderland@ ir pastavgjis vairakus gadus un ko pavada liels majsaimniecibu parads.

Cehija un Slovakija jau dazus gadus izmaksu konkurétspéjas samazindjums vérojams vienlaikus ar
specigu majoku cenu pieaugumu. Izmaksu konkurétspgjas samazinajums tika fiksets pirms krizes, un
pastavigs ieverojamais darba n€meéju atlidzibas pieaugums liecina par parkarSanas riskiem, turpinoties
lielam fiskalajam deficitam, un valsts parads Slovakija ir lielaks. Skiet, ka $o valstu argja sektora
darbibas rezultati nav ietekméti, bet eksporta ieveérojama koncentracija dazas konkrétas nozares rada
neaizsargatibu. To papildina spécigais majoklu cenu kapums, radot arvien lielaku majoklu cenu parak
augsta novertgjuma risku. Slovakijas gadijuma tas nak roku roka ar salidzinosi lielo majsaimniecibu
paradu péc pieauguma gadiem.

Dazas dalibvalstls majoklu tirgus attistibas tendences saasina riskus, kas saistiti ar mdjoklu cenu
veértejumu, biezi vien majsaimniecibu lielo paradu konteksta. Ta tas ir Zviedrijas, ka arT Danijas un
Luksemburgas gadijuma. Jaunakie majoklu cenu dati liecina, ka p&c nelielas istermina lejupverstas
korekcijas majoklu cenas Zviedrija 2020. gada atkal palielinajas, pastiprinot bazas par parak augstu
noveértejumu. Luksemburga straujais majoklu cenu pieaugums krizes laika ir kluvis vél dinamiskaks,
kas ir palielindjis parak augsta novert§juma risku un ir vérojams lidztekus lielam majsaimniecibu
paradam attieciba pret majsaimniecibu izmantojamajiem bruto ienakumiem. Danija loti nesenais
majoklu cenu kapums notika I1dztekus lielajam majsaimniecibu paradam.

Maltas gadijuma IpaSu neaizsargatibu rada paaugstinats un augoSs privata sektora parada ITmenis
apvienojuma ar pastavigam maksatnespé&jas regul&juma nepilnibam.
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Sa BMZ ieteikums biitu sagatavot padzilinitus parskatus par 12 dalibvalstim: Franciju, Griekiju,
Horvatiju, Italiju, Iriju, Kipru, Niderlandi, Portugali, Rumaniju, Spaniju, Vaciju un Zviedriju. Uz
§Stm dalibvalstim ieprieksgja ikgadgja MNNP uzraudzibas cikla attiecas padzilinats parskats, un tika
uzskatits, ka tajas ir nelidzsvarotiba (Francija, Horvatija, Trija, Niderlande, Portugale, Rumanija, Spanija,
Vacija un Zviedrija) vai parmériga nelidzsvarotiba (Griekija, Italija un Kipra). Jaunajos padzilinatajos
parskatos tiks novertéts, vai $1 nelidzsvarotiba saasinas, tiek korigéta vai jau ir korigéta, lai atjauninatu
esosos novertejumus un novertetu iespejamas atlikusas politikas vajadzibas.

Turklat vairakas dalibvalstis, uz kuram iepriekséja karta PP neattiecas, ir vérojamas norises,
kuram japiever$ ipasa uzmaniba. Slovakijai ir raksturigs spécigs majoklu cenu pieaugums lidztekus
pastavigam, kaut arT lénakam majsaimniecibu aiznpémumu pieaugumam. Eksports ir izteikti koncentréts
dazas konkrétas nozarg€s, un ir samazinajusies izmaksu konkurétspé&ja, bet eksporta tirgus dalas [idz $im
nav negativi ietekmé&tas. Ungarijas gadijjuma uzmaniba japiever§ mijiedarbibai starp valdibas
aizn@mumiem un argjo finans&jumu saistiba ar ievérojamiem parada vertspapiru riska darfjumiem arvalstu
valiita. Majoklu cenu pieaugums bijis specigs. Izmaksu konkurétspgjas spiediens pieaug, bet eksporta
tirgus dalas Iidz $im nav negativi ietekmétas.

Ir arT japarrauga risku attistiba citas dalibvalstis; daudzos gadijumos tie ir saistiti ar majoklu
tirgiem. Danijas un Luksemburgas gadijuma majoklu tirgus attistiba norada uz risku uzkrasanos. Lai gan
mainitas preferences, labveligi finansu nosacTjumi un piedavajuma ierobezojumi var uzturét majoklu cenu
pieaugumu, nevar izslégt lejupvérstas korekcijas risku, kas varétu ietekmét ekonomiku kopuma. Cehijai ir
raksturigs spécigs majoklu cenu picaugums un ilgstosi izmaksu konkurétspgjas zaud&jumi, kas ir bijusi
ievérojami jau vairakus gadus. Malta IpaSu neaizsargatibu rada privata sektora parada pieaugums
apvienojuma ar maksatnespgjas reguléjuma nepilnibam. Parraudzibai un uzraudzibai biitu ciesi jaseko
notikumu attistibai Sajas sesas dalibvalstis un japarliecinas, vai ta atbilst makroekonomikas stabilitatei un
veicina to. Risku lidzsvars paslaik nenozimé, ka bitu vajadzigs padzilinats parskats. 4. iedala sniegta
plasaka informacija par noriseém konkrétas valstis.
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4 - KOMENTARI PAR KONKRETAM DALIBVALSTIM

4.1. BELGIJA

2021. gada junija Belgija netika konstatéta makroeckonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma ar datiem Iidz 2020. gadam privata sektora konsolidéta parada un vispargjas valdibas bruto
parada raditaji parsniedz indikativas robezvértibas.

Tiek prognozéts, ka p&c 5,7 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 6 % 2021. gada un
2,6 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada biis par 8,4 % augstaks neka
2019. gada.

Nozimigas tendences kops ieprieksgja zinojuma var apkopot sadi.

e Argja neaizsargatiba joprojam ir ierobeZota. Al. grafiks: Parads pa ekonomikas sektoriem
2020. gada tekosaja konta tika registréts neliels Belgija
parpalikums. NIIP ir neparprotami pozitiva, un tiek 250

prognozets, ka 2021.un 2022.gada ta kopuma
saglabasies tada pasa Iimeni. Vienibas darbaspéka
izmaksu (VDI) ievérojamais piecaugums 2020. gada
atspogulo kraso produktivitates kritumu Covid-19
krizes laika, ko dalgji izraistja darbaspéka uzkrasana.
Paredzams, ka 2021. un 2022. gada darba samaksas
dinamika liela meéra kompens€s produktivitates
atjauno$anos.
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= ny
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e Privata sektora parada attieciba pret IKP = Majsaimniccibas
2020. gada vél vairak parsniedza robezvértibu. To B Nefinan$u sabiedribas
negativi ietekméja straujais IKP kritums 2020. gada. = Visparea valdiba
Belgijas nefinan$u sabiedribu parads ir augsts un
palielingjas lidz gandriz 126 % no IKP, bet lielais parrobezu aizdevumu Tpatsvars uzpémumu grupas
iekSieng, kas palielina So skaitli, samazina riskus. Majsaimniecibu paradsaistibas, kas galvenokart
atspogulo hipotekaros paradus, 2020. gada turpingja palielinaties, bet majsaimniecibu parada
attiecibas pret IKP pieaugumu galvenokart noteica IKP kritums, jo neto kreditplismas
majsaimniecibam bija ierobezotas. Majsaimniecibu un uznémumu ienakumu atbalsta pasakumi ir
veicinajusi ien€mumus neneso$o aizdevumu TIpatsvara stabilizaciju 2020. gada. Majoklu cenu
pieaugums 2020. gada paatrinajas, un majoklu cenas liecina par iesp&jamu parak augstu novertejumu.

Avots: Eurostat un Komisijas dienesti

e  Valsts parada attieciba pret IKP 2020. gada turpinaja palielinaties, sasniedzot 112,8 % no IKP un
atspogulojot straujo IKP kritumu un ievérojamos valdibas atbalsta pasakumus Covid-19 krizes
ietekmes mazinaSanai. Riski, kas saistiti ar finan$u un publiska sektora atgriezenisko saikni, joprojam
ir ierobezoti. FinanSu sektors joprojam ir stabils.

e Bezdarba Iimena pieaugums 2020. gada tika ierobezots, tam palielinoties tikai nedaudz lidz 5,6 %,
pateicoties valdibas atbalsta pasakumiem, kas tika pagarinati lidz 2021. gada beigam. Tiek
prognozets, ka tas nedaudz palielinasies gan 2021. gada, gan 2022. gada. JaunieSu bezdarbs
2020. gada palielinajas, un tiek prognozets, ka 2021. gada tas pieaugs 1idz 20,5 %.

Covid-19 krizes sakuma Belgija nebija konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan pastavéja
augsts privata sektora un visparéjas valdibas bruto parads radija ierobezotu risku. Lidz ar Covid-19 krizi
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4.1. BELGIJA

privata un publiska sektora parads ir vél vairak palielinajies un ir jauzrauga. Kopuma Komisija Saja
posma neuzskata par vajadzigu veikt papildu padzilinatu analizi saistitba ar MNNP.
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4.2. BULGARIJA

2021. gada junija Bulgarija netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma ar skaitliem Iidz 2020. gadam vienibas darbaspgka izmaksu (VDI) pieauguma raditajs
parsniedz indikativo robezvertibu.

Tiek prognozéets, ka pec 4,4 % samazinajuma 2020. gada realais IKP paliclinasies par 3,8 % 2021. gada
un 4,1 % 2022. gada. Atgriezoties pie ekonomikas ekspansijas, tiek prognozets, ka nominalais IKP
2022. gada bus par 17 % augstaks neka 2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumgt $adi.

e Tekosa konta bilancg 2020. gada pirmo reizi kop$ Bulgarija
2012. gada registréts neliels deficits 0,3 % apméra
no IKP. Tas samazinajums galvenokart bija saistits 180
ar tlrisma pakalpojumu eksporta samazinasanos 160
Covid-19 pandémijas d&l. 2021.gada ir sakta 140
tiirisma ienémumu atgii$ana, un paredzams, ka ta 120
turpinasies 2022. gada. Negativa neto starptautisko 100

% no IKP

investiciju pozicija, ko galvenokart veido arvalstu 80
tie$as investicijas, turpindja uzlaboties turpmakas 60
rezerves aktivu uzkrasanas del. 40
e Nominalas vienlbas darbaspeka izmaksas 20
2020. gada turpinaja palielinaties, ko noteica 0 G od d od od A a4 a4 4o
nedaudz  zemaka nominala  produktivitate g g g g g g g g g g g
darbaspéka uzkrasanas konteksta. Paredzams, ka
turpmak, neraugoties uz produktivitates picauguma = Vispargja valdiba
. Ny . _ . [ Majsaimniecibas
atjaunoSanos, vienibas darbaspéka izmaksas E Nefinansu sabiedribas
turpinas ievérojami pieaugt, pat ja tas biis mazakas —— INA, iesk. arvalstu meitasuzn. (laba puse)

neka 2020. gada, jo paredzams, ka atlidziba uz
vienu darba n€meéju ievérojami pieaugs.

e 2020.gada palielinajas uznémumu paradsaistibas, bet paredzams, ka lidz ar ekonomikas
atveseloSanos atsaksies aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinasana. Lai gan kreditu pieaugums kluva
merenaks, straujais IKP kritums 2020. gada uz laiku pavérsa pretgja virziena aiznemto lidzeklu
Ipatsvara samazinasanas procesu, kura pamata bija spécigs nominala IKP pieaugums. Ekonomikas
izaugsmei atgriezoties, uznémumu parada attiecibai pret IKP bitu atkal japavérSas lejup. Majoklu
cenu reala piecauguma temps 2020. gada palielinajas Iidz 5,2 %. Paredzams, ka 2021. gada tas
nedaudz mazinasies, bet to veicina strauj§ hipotekaro kreditu picaugums.

e Valsts parads 2020. gada bija mazaks par 25 % no IKP un 2021. gada saglabasies zem 30 % no IKP,
neraugoties uz planoto valdibas izdevumu pieaugumu.

e Covid-19 krizes laika finanSu sektors saglabaja pietickamu likviditati un kapitala pietiekamibu, ko
atbalstlja Bulgarijas Valsts bankas 2020. gada marta ieviestie pasakumi un Bulgarijas pievienosanas
banku savienibai 2020. gada julija. lenemumus nenesoso aizdevumu Ipatsvars joprojam ir augsts, lai
gan tas 2020. gada turpinaja samazinaties 11dz 5,9 %. Turpmak biis svarigi cieSi uzraudzit publiska
atbalsta pasakumu, pieméram, aizdevumu moratoriju un garantiju shému, pakapenisku atcelSanu.

e Ekonomikas lejupslide 2020. gada 1pasi neietekm@ja darba tirgus apstaklus, galvenokart tapec, ka
tika izmantotas salsinata darba laika shémas. Bezdarba Itmenis 2020. gada palielinajas 1idz 5,1 %,
salidzinot ar v@sturiski zemo Itmeni 2019. gada, bet tiek prognozéts, ka no 2022. gada tas saks
samazinaties.

Covid-19 krizes sakuma Bulgarija nebija konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan
ienémumus nenesosi aizdevumi un uznémumu pardadsaistibas bija salidzinosi augstas, kaut art ar tendenci
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4.2. BULGARIJA

mazinaties. Covid-19 krizes laika privata sektora parada attiectba pret IKP 2020. gada uz laiku

palielindgjas, bet péc tam ta samazinasies. Paredzams, ka algu kompensésana turpindsies
pirmspandemijas izaugsmes virziena. Kopumda Komisija Saja posma neuzskata par vajadzigu veikt

papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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4.3. CEHIJA

2021. gada junija Cehija netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma ar skaitliem Iidz 2020. gadam vienibas darbaspéka izmaksu (VDI) picauguma raditajs
parsniedz indikativo robezvértibu.

Tiek prognozets, ka peéc IKP samazinajuma 5,8 % apméra 2020. gada realais IKP palielinasies par 3 %
2021. gada un 4,4 % 2022. gada. Atgriezoties pie ekonomikas ekspansijas, tiek prognozgts, ka nominalais
IKP 2022. gada bis par 13,2 % augstaks neka 2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Argja neaizsargatiba joprojam bija ierobeZota. A3. grafiks. IKP, VDI un majoklu cenas
Lai gan 2020. gada tika registréts tekosa konta Cehija
parpalikums 3,6 % apméra no IKP, paredzams, ka
2021. gada tas atgriezisies kopuma lidzsvarota
stavokli. NIIP turpinaja uzlaboties, tau saglabajas
nedaudz negativa -12,5% apméra no IKP
2020. gada. NIIP, izpemot instrumentus bez
saistibu neizpildes riska (NENDI), jau bija pozitiva
un ari uzlabojas.
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e Vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums bija
augsts jau pirms pandémijas. 2020. gada tas vél
valrékv .paé.trlnﬁjﬁs, p'atelcotles’ dgrbaspéka — /D) picaigums
uzkraSanai saistiba ar Covid-19 krizi. Gaidams, ka Reala IKP izaugsme
- ce= ¥ . @ e o Deflétais majoklu cenu indeks
lidz ar produkt1v1tates' atlabsanu VDI picaugums Avots: Eurostat un Komisijas dienest
blis mérens, neraugoties uz atlidzibas uz vienu
darba npé€mé&ju spécigu pieaugumu 2021.un
2022. gada.
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e Privata sektora paradsaistibas saglabajas zemas. Lai gan paradsaistibas 2020. gada nedaudz
palielinajas, privata sektora parads joprojam atbilst prudencialajiem un pamatkriterijiem.
Kreditplasmas ir bijusas pozitivas, bet ierobezotas gan majsaimniecibam, gan uznémumiem. Banku
nozare ir labi kapitalizEta, un tas rentabilitate ir augsta. len€mumus nenesoso aizdevumu Tpatsvars
joprojam ir zems.

e Vispargjas valdibas bruto parads 2020. gada palielinajas Iidz 37,7 % no IKP, un tiek prognozeéts,
ka 2021. gada tas pieaugs lidz 42,4 % no IKP un 2022. gada — lidz 44,3 %. Lai gan valsts parada
Itmenis joprojam ir salidzinosi zems, liela budzeta deficita apstaklos tas strauji pieaug.

e Majoklu cenas jau ilgaku laikposmu strauji pieaug, arvien vairak noradot uz iesp&jamu parak augstu
novertejumu. Majoklu faktisko cenu pieaugums 2020. gada saglabajas augsts, proti, 5,5 %, lai gan tas
nokritas zem raditaju kopsavilkuma robezvertibas. Ta ka gaidams, ka majsaimniecibu izmantojamie
ienakumi 2021.-2022. gada turpinas strauji pieaugt, skiet, ka majoklu cenu pieaugums turpinasies,
par ko liecina arT pieejamie dati par 2021. gadu. AugSupvérstu cenu spiedienu var€tu mazinat
gaidamais majoklu biivniecibas pieaugums 2021.un 2022. gada un hipotekaro procentu likmju
pieaugums monetaro noteikumu pasliktinasanas apstaklos.

Covid-19 krizes sakuma Cehija nebija konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan
konkurétspéja un spiediens majoklu tirgii liecinaja par zinamu risku. Lidz ar Covid-19 krizi dazi riski ir
palielindjusies. Kopuma Komisija Saja posma neuzskata par vajadzigu veikt papildu padzilinatu analizi
saistiba ar MNNP.
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4.4. DANIJA

2021. gada junija Danija netika konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma ar skaitliem Iidz 2020. gadam tekosa konta parpalikuma un privata sektora parada raditaji
parsniedz to indikativas robezvertibas.

Tiek prognozets, ka péc 2,1 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 4,3 % 2021. gada
un 2,7 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2021. gada parsniegs ta 2019. gada Iimeni par
aptuveni 10,4 %.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Attiectba uz aré€jo ilgtspéju tekosa konta bilance A4, grafiks. Majoklu faktiskas cenas
joprojam uzrada lielu parpalikumu, kas 2020. gada 140 Danija 30
sasniedza 8,1 % no IKP. Lai gan paredzams, ka
turpmakajos gados tas pastavigi samazinasies, tiek
prognozéts, ka tas neparsniegs augstako MNNP
robezvértibu. Lielais parpalikums galvenokart
atspogulo lielos uzngmumu un pensiju uzkrajumus.
Uzkratie teko$a konta parpalikumi ir radijusi lielu
neto starptautisko investiciju poziciju (NIIP), kura
2020. gada sasniedza gandriz 69 % no IKP, kas ir
samazinajums salidzinajuma ar aptuveni 77 % no
IKP 2019. gada noveértgjuma izmainu del. Liela
NIIP rada pozitivus neto primaros ienakumus, kuri

_ .. . v . . — - —_— I = (0
savukart pastiprina pozitivo teko3a konta bilanci. Indelcss 2015 = 100 Tzmainu dirums gada (%) (ip)
Avots: Eurostat, ECB, Eiropas Komisijas dienesti
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e Privata sektora paradsaistibas joprojam ir augstas,

bet samazinas. Danijas majsaimniecibas ped€jos gados ir samazingjusas aiznemto lidzeklu Tpatsvaru,
lai gan majsaimniecibu parada attieciba 2020. gada nedaudz palielinajas lidz 111,7 % no IKP, ko
ietekméja reala IKP samazinajums. Majsaimniecibu parada attieciba pret IKP ir visaugstaka ES, bet
tiek prognozets, ka 2021. gada ta ka dala no IKP turpinas samazinaties. Neraugoties uz majoklu cenu
atro pieaugumu, hipotekaro aizdevumu picaugums saglabajas mérens. Procentu slogs turpindja
samazinaties, savukart aizdevumu ar mainigam procentu likmém patsvars joprojam ir salidzinosi
liels, lai gan daudz mazaks neka pirms desmit gadiem. Lielo majsaimniecibu bruto paradu papildina
ieveérojami lielaki, kaut arT mazak likvidi, finanSu aktivi, jo Tpasi majokli un pensiju uzkrajumi.

e Majoklu faktisko cenu pieaugums 2020. gada bija 4,6 %, kas ir zem raditagju kopsavilkuma
noteiktas robezveértibas. Majoklu faktisko cenu pieaugums 2021. gada pirmaja pus€ palielinajas,
sasniedzot augstako punktu 13,5 % apm@ra salidzindjuma ar to paSu periodu iepriek$gja gada
2021. gada otraja ceturksni, bet tick prognozgéts, ka tuvakaja nakotné tas paléninasies. Veértibas
starpibas apléses norada uz iesp&jamu parak augstu novert€§jumu. Vid&a majoklu cenu starpiba
turpina palielinaties, un cenu un ienakumu atskiriba ir salidzinosi liela.

e Banku nozare ir saglabajusies stabila, un bankas joprojam ir rentablas, likvidas un labi kapitalizgtas,
savukart ienémumus neneso$o aizdevumu Tpatsvars ir zems. Neraugoties Uz Straujo pieaugumu
2020. gada, ko izraisTja ar Covid-19 saistito pasakumu Istenosana, valsts parads ir salidzinosi zems —
aptuveni 42 % no IKP. Budzeta deficits 2020. gada bija tikai 0,2 % no IKP, dalgji vienreizgjas
ietekmes dgl.

e Darba tirgus joprojam ir spécigs. Bezdarba limenis 2020. gada nedaudz palielingjas lidz 5,6 %.
Danijas ekonomikas spécigas atveselosanas del nodarbinatiba parsniedza pirmspandémijas Itmeni, un
bezdarbnieku skaits lidz 2021. gada 2. ceturksnim nokritas zem pirmspandémijas limena.

Covid-19 krizes sakuma Danija nebija konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan augstas
privata sektora paradsaistibas un tekosa konta parpalikums radija zinamu risku. Covid-19 krizes laika
privata sektora paradsaistibas ir pieaugusas méreni, savukart majoklu cenas ir augusas ievérojami, un
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4.4. DANIJA

tekosa konta parpalikums joprojam ir augsts. Kopuma Komisija Saja posma neuzskata par vajadzigu
veikt papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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4.5. VACIA

Komisija 2021. gada junija secinaja, ka Vacija ir makroekonomikas nelidzsvarotiba, kas atspogulo
pieticigu investiciju Itmeni attiectba pret uzkrajumiem, kam ir parrobezu ietekme. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma, kas ietver skaitlus Iidz 2020. gadam, tekosa konta bilances, vienibas darbaspeka izmaksu
(VDI), majoklu cenu picauguma un valsts parada raditaji parsniedz indikativas robezvertibas.

Tiek prognozets, ka peéc 4,6 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 2,7 % 2021. gada
un 4,6 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada bius par 9,4 % augstaks neka
2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Tekosa konta parpalikums, kas 2020. gada bija  AS5. grafiks. Neto aizdevumi/aizngmumi pa sektoriem
6,9 % no IKP, joprojam ir augsts. Kop$ 2015. gada
tas pakapeniski ir sarucis, bet tick prognozéts, ka tas
saglabasies virs 6 %. Tas ir saistits ar mérenam
privatam un publiskam investicijam, ko cita starpa
ierobezo skersli investicijam, pieméram,
infrastruktira un majoklos. Lai gan privatas un
publiskas investicijas péd€jos gados ir pakapeniski
pieaugusas, tas joprojam ir mazakas par eurozonas
vidgjo raditaju.
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% no IKP
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e Vienibas darbaspéka izmaksas 2020. gada strauji
paliclinajas, pateicoties spécigam produkcijas 10
e e . . 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21722f
izlaides sarukumam apvienojuma ar relativi stabilu == Majsaimniectbas un MABO SN Visparsja valdiba
nodarbinatibu un atlidzibu. Paredzams, ka, === Umemumi = Ekonomika kopa
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atjaunojoties IKP, saistiba starp darbaspeka vots: Ameco
izmaksam un izlaidi normalizgsies.

e Valsts parads parsniedza raditaju kopsavilkuma indikativo robezvértibu— 60% no IKP —,
2020. gada palielinoties lidz 68,7 % no IKP, un paredzams, ka 2021. gada tas sasniegs augstako
punktu 71,4 % apmgra, atspogulojot politikas atbalstu Covid-19 pandémijas laika. Banku sistéma
joprojam ir pietiekami kapitaliz&ta ar loti zemu ien€mumus nenesoso aizdevumu limeni, lai gan tas
rentabilitate péc turpmaka samazinajuma 2020. gada ir zema.

e Majoklu faktiskas cenas 2020. gada pieauga par 7,1 % un 2021. gada pirmaja pus€ turpinaja strauji
pieaugt, jo majoklu piedavajums joprojam bija nepietickams. Majoklu cenu tendences liecina par
iespgjamu parak augstu novertgjumu.

Covid-19 krizes sakuma Vacija bija ievérojams iekSzemes uzkrdjumu parpalikums, kura pamata
galvenokart bija mdjsaimniecibu un valdibas neto ietaupijumi. Tekosa konta parpalikums joprojam
saglabdjas augsts, jo privatas investicijas joprojam ir vajas, neraugoties uz politikas atbalstu Covid-19
konteksta, un publiskas investicijas vél nav noversusas ieilguso investiciju trikumu. Majoklu cenas ir
ievérojami pieaugusas. Kopuma Komisija, nemot véra art junija konstatéto nelidzsvarotibu, atzist par
lietderigu turpinat analizet nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas novérsanu.
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4.6. IGAUNIJA

2021. gada junija Igaunija netika konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma ar skaitliem Iidz 2020. gadam reala efektiva valitas kursa, vienibas darbasp€ka izmaksu
(VDI) picauguma, majoklu cenu pieauguma, finan$u sektora saistibu un jaunie$u bezdarba raditaji
parsniedz to indikativas robezvertibas.

Tiek prognozéts, ka péc 3 % samazinajuma 2020. gada realais IKP paliclinasies par 9 % 2021. gada un
3,7% 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada biis par 16 % augstaks neka
2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e  Ar&ja neaizsargatiba joprojam ir ierobeZota, un tiek

prognozéts, ka NIIP 2021.gada stabilizEsies
aptuveni -22 % apméra no IKP p&c desmit gadus Igaunija

ilgu§iem stabiliem uzlabojumiem. Lielako dalu ~ **°

A6. grafiks. Majoklu faktisko cenu indekss
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pieaugt. Eksporta tirgus dalas lidz 2020. gadam palielingjas, pateicoties precu eksportam, un
paredzams, ka tas turpinas pieaugt, lai gan 1€naka tempa. Uz SPCI balstitais realais efektivais valiitas
kurss pagajusaja gada nedaudz palielingjas, lai gan mazak neka dazos pirmspandémijas gados.
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e  Majoklu cenu pieaugums 2020. gada paatrinajas lidz 6,9 %, un paredzams, ka 2021. gada tas vél
vairak paatrinasies, ko veicinas pensiju aktivu agrina iznemsana 2021. gada, augosas biivniecibas
materialu cenas un piedavajuma nepilnibas, savukart majsaimniecibu aiznemsanas ierobezojumi
varétu biit mikstinoss faktors. Majoklu cenu raditaji neliecina par iespgjamu parak augsta
noveért§juma risku. Banku nozare joprojam ir noturiga ar augstu kapitala raditadju un zemu
iep@mumus nenesos$o aizdevumu Ipatsvaru.

e Valsts parada attieciba pret IKP joprojam ir zema, bet 2020.gada palielinajas par
10 procentpunktiem, pateicoties lielakam valsts budzeta deficitam, zemakam nominalajam IKP un
piesardzigam finans€jumam no valdibas puses. Paredzams, ka tas 2022. gada sasniegs 20,4 % no
IKP.

e P&c Covid-19 krizes darba tirgus apstakli pasliktindjas. P&c stabila samazinajuma p&dgjos desmit
gados bezdarba Itmenis 2020. gada pieauga lidz 6,8 %. Paredzams, ka 2022. gada tas saks kristies.
JaunieSu bezdarba Iimenis 2020. gada ievérojami palielinajas, un paredzams, ka 2021. gada tas
turpinas palielinaties.

Covid-19 krizes sakuma Igaunija nebija konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan negativa
neto starptautisko investiciju pozicija liecinaja par ierobezotu risku. Covid-19 krizes laika majokiu cenu
pieaugums ir padatrindjies, bet majokju cenas, skiet, nav novértétas parak augstu. Kopuma Komisija saja
posma neuzskata par vajadzigu veikt papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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4.7. TRIJA

Komisija 2021. gada jtinija secindja, ka Irija ir makroekonomikas nelidzsvarotiba, jo Tpasi attieciba uz
neaizsargatibu, kas saistita ar lielu privata sektora, valsts un argjo paradu. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma ar skaitliem Iidz 2020. gadam tekosa konta deficita, neto starptautisko investiciju pozicijas,
privata sektora parada un aktivitates Iimena raditaji parsniedz to indikativas robezvértibas (*°).

Tiek prognozéts, ka pec 5,9 % pieauguma 2020. gada Irijas ekonomikas izaugsme paatrinasies, sasniedzot
14,6 % 2021. gada un 5,1 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada bis par 28,1 %
augstaks neka 2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Joprojam bazas rada areja ilgtsp€&ja. NIIP ir A7. grafiks. Parads dazados ekonomikas sektoros
izteikti negativa, lai gan to ievérojami palielina 700 Trija
daudznacionalo uzpémumu darbibas. 2020. gada 600

ta uzlabojas lidz -174 % no IKP, un paredzams,
ka turpmak ta uzlabosies vél vairak. Tekosais
konts 2020. gada atjaunojas no milziga deficita
2019. gada, un tiek prognozéts, ka 2021.un
2022. gada tiks registréts liels parpalikums,
tadgjadi veicinot argjas pozicijas uzlabosanos.
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e Privata sektora parads ir loti augsts, bet turpina 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
samazinaties. 2020. gada tas sasniedza gandriz ®Nefinansu sabiedribas  © Majsaimniedibas
189 % no IKP. Uzpe€mumu parads veido lielako BVispargia valdiba
dalu privata sektora parada (153 % no IKP un si\g;fr:nE%T;?;iuw?tscfegimé]aisknpienikums(NKI*)precizak

274 % no modificéta nacionalda kopienakuma ::;f:ii‘jii“ﬁ;jﬁjfuﬂ’e‘gjg;Sk"d‘""“’“’*zs'édz““‘a!“
(NKI*)) un joprojam parsniedz pamata un

prudencialas robezvértibas. Lielais parrobezu aizdevumu ipatsvars uzp€mumu grupas ieksieng
uznémumu parados samazina riskus. Majsaimniecibu parads 2020. gada sasniedza aptuveni 36 % no
IKP un 64 % no NKI*. Lai gan tas ir zemaks par prudencialo robezveértibu un samazinas, tas
joprojam ir augsts attieciba pret majsaimniecibu izmantojamajiem ienakumiem (109 %).

e  Valsts parads 2020. gada nedaudz pieauga lidz 58,4 % no IKP. Paredzams, ka 2021. gada tas atkal
saks samazinaties. Turpreti valsts parads attieciba pret NKI* joprojam ir liels.

e Banku nozare ir veseligaka situacija neka pirms 2010. gada finanSu krizes. Bankas ir labi
kapitaliz&tas, tacu tas saskaras ar ilgaka termina problémam saistiba ar rentabilitati, kas 2020. gada
kluva negativa. len@mumus nenesosie aizdevumi (INA) pedgjo gadu laika ir ievErojami

e Majoklu cenas 2020. gada reala izteiksmeé stagn€ja, bet paredzams, ka 2021. gada tas nedaudz
palielinasies piedavajuma deficita del. Vertibas starpibas raditaji neliecina par iesp&jamu parak
augstu noveértgjumu, bet majoklu cenu pieejamiba joprojam ir probléma, jo ienakumu giiSanas gadu
vidgjais skaits, kas vajadzigs, lai iegadatos majokli, ir viens no augstakajiem ES.

e Bezdarba limenis 2020. gada palielinajas lidz 5,7 %, un tiek prognozéts, ka Covid-19 krizes
rezultata 2021. gada tas pieaugs 1idz 7,5 %, bet p&c tam, visticamak, atkal samazinasies. Aktivitates
Itmena tris gadu izmainas 2020. gada kluva negativas, bet tiek prognozets, ka 2021. un 2022. gada tas
atkal biis pozitivas.

Covid-19 krizes sakuma Irija bija neaizsargatiba saistiba ar aréjo, privata sektora un valsts paradu.
Irijas ekonomikai augot par spiti krizei, ar aréjo un privata sektora parddu saistita neaizsargatiba

4 Pgcprogrammas uzraudzibas (PPS) 2021. gada rudens zinojuma par Iriju ir aplikoti arT dazi BMZ uzsvertie neaizsargatibas
faktori.
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4.7.RIJA

nedaudz mazindjas, bet valsts parads ir palielinajies. Kopuma Komisija, nemot vera art junija konstateto
nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpinat analizét nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas noversanu.
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4.8. GRIEKIJA

Komisija 2021. gada junija secinaja, ka Griekija ir parmeriga makroekonomikas nelidzsvarotiba saistiba
ar lielu valsts paradu, nepilnigu argjo lidzsvarosanu un iep€émumus nenesosu aizdevumu lielu Tpatsvaru
augsta bezdarba un zemas potencialas izaugsmes apstaklos. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma ar
skaitliem I1dz 2020. gadam vairaki raditaji parsniedz to indikativas robezvertibas, proti, neto starptautisko
investiciju pozicija (NIIP), valsts parads, eksporta tirgus dala, finansu sektora saistibas, bezdarba ltmenis
un aktivitates Iimenis. (*)

Péc strauja krituma par -9 % 2020. gada tiek prognozéts, ka realais IKP atgiisies, un paredzams, ka
2021. gada izaugsme sasniegs 7,1 %, 2022. gada — 5,2 %. Tiek prognozéts, ka nominalais IKP 2022. gada
bis par 2,4 % augstaks neka 2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumgt $adi.

e Argja ilgtspeja 2020. gada pasliktindjas, jo negativa
NIIP attieciba turpinaja samazinaties IKP krituma un
tekosa konta deficita ievérojamas pasliktinasanas dgl
lidz -6,6 % no IKP. Tiek prognozéts, ka lidz ar tirisma

A8. grafiks. NIIP pa sektoriem
100 Griekija

Mlag DDDDDDDDDDDD )

atjaunoSanos  teko$a konta  deficits 2021. un 0
2022. gada samazinasies. Lielu neto starptautisko ¢ 0
investiciju pozicijas dalu veido valsts parads, kas o "%
pagarinats ar izdevigiem nosacijumiem un gariem & L LLig
terminiem. 20
-250
e Valsts parada attieciba pret IKP 2020. gada g C;’ S:,’ g ;" g ;‘, g g
palielinajas par 26 procentpunktiem, sasniedzot sV ispargja valdiba
206,3 % no IKP un atspogulojot recesijas dzilumu un :';?Fvldf;;;k;f:emlo bank)
ietekmi, ko radija pasakumi Covid-19 krizes N Centrala Banka (t.sk. rezerves)

. . . v v . . Neto starpt. investiciju pozicija (NIIP)
ekonomisko un socialo seku ierobezo$anai. Vairak

neka pusi no $a palielinagjuma noteica saucgja efekts.

Paredzams, ka valsts parada attieciba 2021. gada saks

samazinaties. Ilgtermina bruto finans€juma vajadzibas kopS pandémijas sakuma nav bitiski
mainijusas, galvenokart refinansésanas likmju samazinasanas del.

Avots: Eurostat un Komisijas dienesti

e Banku nozares rentabilitate 2020. gada kluva negativa, un pirma limena pamata kapitala raditajs ir
viens no zemakajiem ES dal&ji tapéc, ka turpinas banku bilancu sakarto$ana. Lai gan ienémumus
neneso$o aizdevumu ipatsvars (*?) joprojam ir augsts (26,1 % 2021. gada marta), 2020. gada tas
ievérojami samazindjas, un paredzams, ka 2021. gada tas 1&€na tempa turpinas samazinaties. P&c
moratoriju termina beigadm sakotngjais novert&jums liecina par mérenu nelabvéligu ietekmi uz aktivu
kvalitati, bet saglabajas negativi riski.

e Bezdarba Ilimenis turpindja samazinaties pat pandémijas laika, galvenokart valdibas atbalsta
pasakumu del, bet 2020. gada saglabajas augsts — 16,3 %. Sagaidams, ka prognozes perioda Sis
raditajs vel vairak samazinasies.

Covid-19 krizes sakuma Griekija bija neaizsargatiba, kas saistita ar valsts paradu, nepilnigu aréjo

lidzsvarosanu, vésturiskiem ienémumus nenesosiem aizdevumiem, bezdarbu un zemu potencialo izaugsmi.

Lidz ar Covid-19 krizi ir palielindjies valsts parads un aréja nelidzsvarotiba. Kopuma Komisija, nemot

vera art junija konstateéto parmérigo nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu turpinat analizét, vai

makroekonomikas riski saglabdjas, un parraudzit progresu parmerigas nelidzsvarotibas noversand.

(“) Dazi BMZ uzsvértie neaizsargatibas faktori ir apliikoti 12. pastiprinatas uzraudzibas zinojuma par Griekiju.

(*?) Saskana ar Eiropas Centralas bankas sniegto informaciju— ienémumus neneso$i aizdevumi ka dala no kop&jiem bruto
aizdevumiem un avansiem konsolidéta veida (t.1i., saucgja ietverot skaidru naudu centralajas bankas un citus beztermina
noguldijumus). Saskana ar Griekijas Bankas sniegto informaciju $is skaitlis atSkiras no ta, par kuru zinots pastiprinatas
uzraudzibas ietvaros, kura nem veéra ienémumus nenesoSus aizdevumus ka dalu no kopgjiem klientu bruto aizdevumiem
atseviska veida.
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4.9. SPANIJA

Komisija 2021. gada junija secinaja, ka Spanija ir makroekonomikas nelidzsvarotiba saistiba gan ar argja,
gan privata sektora un valsts parada augsto ITmeni, kam ir parrobezu ietekme, augsta bezdarba apstaklos.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma ar skaitliem 1idz 2020. gadam vairaki raditaji parsniedz to indikativas
robezvertibas, proti, neto starptautisko investiciju pozicija (NIIP); vienibas darbaspeka izmaksu (VDI)
pieaugums, eksporta tirgus dala, valsts parads un privata sektora parads, bezdarba Iimenis, ka ar1
aktivitates [Tmenis.

Tiek prognozets, ka péc 10,8 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 4,6 % 2021. gada
un 5,5 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2023. gada bus par 2,6 % augstaks neka
2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Argja ilgtspeja 2020.gada pasliktinajas, jo

paliclinajas negativa NIIP attieciba pret IKP, kam A9. grafiks. Parada sadaljums pa sektoriem
pamata bija galvenokart IKP sarukums, ka ari dazas Spanija
negativas  vertg§juma izmainas. NIIP attieciba 300
2020. gada sasniedza -85,5 %, bet tieck prognozéts, ka 250
2021.un 2022.gada ta uzlabosies. Tomér NIIP, 200
iznemot instrumentus bez saistibu neizpildes riska % 50
(NENDI), joprojam ir apjomiga. Tekosa konta S
parpalikums 2020. gada samazinajas lidz 0,8 % no 100
IKP, ko papildinaja eksporta tirgus dalas 50
samazinasanas, kas dalgji skaidrojams ar vajo 0
starptautisko tarismu. Tiek prognozéts, ka 2021. un 07 08 09 10 _I;e;iai:u ﬁbi mljs 1718 19 20 af
2022. gada tekosa konta parpalikums biis neliels. B Majsaimnicctbas
BVispargja valdiba
e Uzpémumu un majsaimniecibu paradsaisttbam Avots: Eurostat un Komisiias dienesti

lidz 2019. gadam bija tendence samazinaties. Covid-

19 krizes laika privata sektora parada attieciba pret

IKP 2020. gada palielinajas nedaudz virs 146 % no IKP, atspogulojot gan neto kreditplismas uz
uznémumu sektoru, gan — lielaka méra — ievérojamo IKP kritumu, tadgjadi parsniedzot MNNP
133 % robezvértibu. Gaidamas ekonomikas atveseloSanas d€| privata sektora parada attiecibas pret
IKP pieaugums 2021. gada, visticamak, dal&ji mainisies pretgja virziena.

e Jau ta augsta valsts parada attieciba pret IKP 2020. gada palielingjas par 25 procentpunktiem,
sasniedzot 120 % no IKP un atspogulojot recesijas dzilumu un ietekmi, ko radija valdibas atbalsta
pasakumi, reaggjot uz Covid-19 kiizi. Tiek prognozéts, ka 1idz 2022. gadam tas méreni samazinasies,
sasniedzot 116 %. Joprojam pastav riski, kas saistiti ar negativam finanSu un publiska sektora
atgriezeniskajam saikném, un tos var pastiprinat augosa neaizsargatiba uznémumu sektora saistiba ar
pand@miju.

e Banku nozare pédgjo desmit gadu laika ir uzlabojusi savu noturibu. Covid-19 krizes rezultata banku
nozares kapitalizacija ir nedaudz uzlabojusies, lai gan ta joprojam ir zema. Banku likviditates
stavoklis vl aizvien ir stabils. Rentabilitate pastavigi ir bijusi zema un 2020. gada kluva negativa.
Ieng@mumus nenesoso aizdevumu Ipatsvars 2020. gada samazinajas 11dz 2,8 %. Tomer tas turpmak var
palielinaties, tiklidz pilniba izpaudisies publiska atbalsta pasakumu, pieméram, aizdevumu moratoriju
un garantiju shému, pakapeniskas atcelSanas ietekme.

e P&c tam, kad bezdarba limenis vairakus gadus samazinajas, 2020. gada Covid-19 krizes konteksta
tas atkal palielinajas 11dz 15,5 % un joprojam parsniedz indikativo robezvertibu. Tiek prognozets, ka
2021. un 2022. gada bezdarba Itmenis samazinasies. Aktivitates [Tmenis samazinajas un joprojam ir
zem indikativas robezvertibas. Turklat bazas joprojam rada darba tirgus segmentacija.
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4.9. SPANIJA

Covid-19 krizes sakuma Spanija bija neaizsargatiba saistiba ar arejo, privata sektora un valsts sektora
pardadu un augstu bezdarba limeni. Lidz ar Covid-19 krizi ir palielindjusies parada attieciba un bezdarbs.
Kopuma Komisija, nemot véra ari jinija konstateto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpinat analizét
nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas noversanu.
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4.10. FRANCIJA

Komisija 2021. gada junija secinaja, ka Francija ir makroekonomikas nelidzsvarotiba saistiba ar augstu
valsts paradu un vaju konkur€tsp&ju zema produktivitates pieauguma apstaklos, kam ir parrobezu
ietekme. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma ar skaitliem Iidz 2020. gadam vairaki raditaji parsniedz to
indikativas robezvertibas, proti, valsts un privata sektora parads, eksporta tirgus dala, ka arT aktivitates
ITmenis.

Tiek prognozets, ka péc samazinajuma 7,9 % apmera 2020. gada realais IKP palielinasies par 6,5 %
2021. gada un 3,8 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada biis par 6,7 % augstaks
neka 2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Argja pozicija 2020. gada pasliktindjas, un negativa
NIIP  attiectba pret IKP samazinajas lidz
aptuveni -30 %, pateicoties lielakam teko$a konta
deficitam un IKP kritumam. Paredzams, ka tekoSais
konts tuvakajos gados nedaudz uzlabosies lidz ar
gaidamo eksporta atjaunosanos. Tiek prognozéts, ka
NIIP stabilizEsies aptuveni pasreiz&ja limeni.
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e Privata sektora parada attieciba pret IKP 2020. gada
turpingja palielinaties par 21 procentpunktu (Iidz
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Paredzams, ka 2021.gada §is pieaugums nedaudz
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e Jau ta augsta valsts parada attieciba pret IKP 2020. gada palielinajas par 18 procentpunktiem lidz
115 % no IKP, atspogulojot valdibas atbalsta pasakumus, reaggjot uz Covid-19 krizi, un recesijas
dzilumu. Paredzams, ka 2021. gada ta saks mazinaties.

e Péc vairaku gadu ilgas uzlaboSanas Covid-19 krize negativi ietekm&ja konkurétspéjas raditajus.
Vienibas darbaspeka izmaksu pieaugums 2020. gada uz laiku palielinajas, neraugoties uz atlidzibas
uz vienu darba n€méju samazinajumu. Paredzams, ka turpmakajos gados tas tikai dal&ji tiks paversts
pret&ja virziena. Sagaidams, ka eksporta tirgus dalu ievérojamie zaud€jumi 2020. gada tiks atgiiti
turpmakajos gados.

e Banku nozaré ir verojams veseligs un augoSs paSu kapitala Iimenis, savukart jau ta zemais
ien€mumus nenesoso aizdevumu Tpatsvars 2020. gada turpindja samazinaties 11dz 2,2 %. Toméer $is
skaitlis var palielinaties I1dz ar valdibas atbalsta pasakumu pakapenisku partrauksanu.

e Covid-19 krizes de] situacija darba tirgi 2020. gada pasliktinajas, un kopgja nodarbinatiba un
aktivitates ITmenis samazinajas. Paredzams, ka no 2021. gada gan nodarbinatibas, gan aktivitates
ITmenis uzlabosies.

Covid-19 krizes sakuma Francija bija neaizsargatiba saistiba ar valsts paradu un konkuretspeju zemas
produktivitates apstaklos. Lidz ar Covid-19 krizi ir palielinajusies valsts, aréja un privata sektora parada
uzkrajumi. Kopuma Komisija, nemot véra art junija konstatéto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu
turpindt analizét nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas noveérsanu.
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4.11. HORVATIJA

Komisija 2021. gada junija secinaja, ka Horvatija ir makroekonomikas nelidzsvarotiba, kas saistita ar
augstu argjo, privata sektora un valsts paradu zemas potencialas izaugsmes apstaklos. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma ar skaitliem Iidz 2020. gadam neto starptautisko investiciju pozicijas (NIIP),
vienibas darbaspéka izmaksu (VDI), majoklu cenu pieauguma un vispargjas valdibas bruto parada raditaji
parsniedz indikativas robezvertibas.

Tiek prognozets, ka péc 8,1 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 8,1 % 2021. gada
un par 5,6 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada bus par 9,5 % augstaks neka
2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Argja ilgtspeja 2020. gada Al1. grafiks. NIIP, privata sektora parads un valsts parads
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e Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas 2020.gada pieauga samazinatas produktivitates
apstaklos, nosakot 3 gadu izmainas 13,7 % apméra. Tiek prognozéts, ka VDI pieaugums 2021. gada
klais negativs.

e Maijoklu cenu indekss 2020. gada atkal parsniedza robezvértibu, pieaugot par 7,3 % reala izteiksmé,
tadgjadi palielinot majoklu cenu pieejamibas problému. 2021. gada bitu japaléninas majoklu cenu
pieaugumam. Majoklu cenas ir jauzrauga ari turpmak, nemot vera ari biivniecibas cenu tendences.

e Privata sektora parada attieciba pret IKP palielinajas no aptuveni 88 % no IKP 2020. gada lidz
98 % no IKP sakara ar IKP samazinaSanos un pozitivam, kaut arT nelielam kreditplismam.
Domajams, ka 2021.gada gan uzpémumu, gan majsaimniecibu parada attiecibas pieaugums
mainisies pretgja virziena saucgja (IKP picauguma) efekta del. Lai gan banku nozare ir labi
kapitalizeta un tas rentabilitate ir augsta, tai ir raksturigs arT salidzino$i augsts ien€mumus nenesoso
aizdevumu Tpatsvars, kas parsniedz 5 %. Turpmak biis svarigi cieSi uzraudzit publiska atbalsta
pasakumu, pieméram, aizdevumu moratoriju un garantiju shému, pakapenisku atcelSanu.

e P&c samazinasanas piecus gadus péc kartas valsts parada attieciba pret IKP 2020. gada palielinajas
par 16 procentpunktiem Iidz 87,3 % no IKP, atspogulojot valdibas atbalsta pasakumus reakcijai uz
Covid-19 krizi un recesijas dzilumu. Nemot véra gaidamo ekonomikas atveseloSanos un fiskala
atbalsta atcelSanu, tiek prognozets, ka 2021. gada atsaksies valsts parada samazinasanas.

Covid-19 krizes sakuma Horvatija bija neaizsargdtiba saistiba ar valsts, privata sektora un arejo paradu
un zemu potencialo izaugsmi. Lidz ar Covid-19 krizi pardda attiecibas ir pieaugusas. Kopuma Komisija,
nemot véra arl jiunija konstateéto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpinat analizét nelidzsvarotibas
saglabasanos vai tas novérsanu.
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4.12. ITALIJA

Komisija 2021. gada junija secinaja, ka Italija saskaras ar parmérigu makroekonomikas nelidzsvarotibu,
kas saistita ar lielu valsts paradu un ieilgusu vajas produktivitates dinamiku, kam ir parrobezu ietekme
darba tirgus un banku nozares nestabilitates apstaklos. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma ar skaitliem
lidz 2020. gadam valsts parada un aktivitates Iimena raditaji parsniedz to indikativas robezvertibas.

P&c tam, kad Covid-19 krizes rezultata 2020. gada reala produkcijas izlaide krasi samazinajas par 8,9 %,
tiek prognozets, ka realais IKP pieaugs par 6,2 % 2021. gada un 4,3 % 2022. gada. Paredzams, ka
nominalais IKP 2022. gada par 4,6 % parsniegs 2019. gada limeni.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Argja pozicija ir stabila ar
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e Darba razigums 2020.gada strauji samazinajas, jo saisinata darba laika shémas atbalstija
nodarbinatibu, savukart ekonomikas izlaide samazinajas. Paredzams, ka, atjaunojoties IKP
pieaugumam, vidgja termina uzlabosies produktivitate. Vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums
2020. gada palielingjas, bet paredzams, ka tas paléninasies turpmakas mérenas algu izaugsmes
apstaklos.

e Valsts parada attieciba pret IKP 2020. gada palielinajas par 21 procentpunktu, sasniedzot 155,6 %.
Vairak neka pusi no parada attiecibas palielinajuma noteica saucgja efekts. Paredzams, ka valsts
parada attieciba saks samazinaties 2021. gada, neraugoties uz ieilguso politikas atbalstu, un
nakamajos gados saglabas tendenci samazinaties. Publisko finansu riski, kas saistiti ar finanSu un
uznémumu sektora atgriezeniskajam saikném, joprojam pastav, nemot ve&ra valsts garantéto
aizdevumu ievérojamo Tpatsvaru un risku palielinat uzn€mumu maksatnesp&ju, kaut arT patlaban Sie
ITmeni ir zemi.

e Banku nozaré ir turpindjusies uzlabojumi, tacu joprojam pastav neaizsargatiba. len@mumus
nenesos$o aizdevumu (INA) Ipatsvara samazinasana ir progres€jusi vél vairak, bet 2021. gada pirmaja
ceturksnt ar 4,5 % tas joprojam parsniedz eurozonas vidgjo raditaju — 2,4 %. Likviditates pasakumi,
kas pienemti, reaggjot uz pandémiju, atbalstija banku aizdevumu apjomus. Tomér 2020. gada banku
rentabilitate ir samazinajusies veél vairak. Turpmak bis svarigi cieSi uzraudzit publiska atbalsta
pasakumu, pieméram, aizdevumu moratoriju un garantiju shému, pakapenisku atcelSanu.

e  Atskiriba no vairuma citu ES valstu bezdarba limenis 2020. gada turpindja samazinaties, sasniedzot
9,2 %, bet paredzams, ka 2021. gada tas palielinasies. Jaunie$u bezdarba limenis 2020. gada turpinaja
palielinaties un ir loti augsts. Darbaspeka apjoms joprojam ir mazaks neka pirms Covid-19 krizes.
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Pastaviga prasmju neatbilstiba var kavét bezdarba Itmena straujaku samazinaSanos turpmakajos
gados.
Covid-19 krizes sakuma Italija pastavéja neaizsargatiba, kas saistita ar augsto valsts parada limeni un

vaju produktivitates pieaugumu joprojam relativi augsta bezdarba apstaklos. Lidz ar Covid-19 krizi
pardada attiectba ir palielindjusies, savukart finansu sektora neaizsargatiba un dazi neaizsargatibas

nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu turpinat analizét, vai makroekonomikas riski saglabajas, un
parraudzit progresu parmerigas nelidzsvarotibas novérsand.
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4.13. KIPRA

Komisija 2021. gada junija konstatgja, ka Kipra saskaras ar parmérigu makroekonomikas nelidzsvarotibu.
Neaizsargatiba ir saistita ar lielu argja, valsts un privata sektora parada apjomu un joprojam augsto
ienémumus neneso$o aizdevumu apjomu, ka arT ievérojamu tekosa konta deficitu. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma ar skaitliem 1idz 2020. gadam vairaki raditaji parsniedz to indikativas robezvertibas, proti,
tekoSais konts, neto starptautisko investiciju pozicija (NIIP), valsts parads un privata sektora parads. (*3)

Tiek prognozets, ka péc 5,2 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 5,4 % 2021. gada
un 4,2% 2022. gada. Tiek prognozéts, ka nominalais IKP 2022. gada biis par 7 % augstaks neka
2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Bazas joprojam rada argja A13. grafiks. Parads un ienémumus nenesosie aizdevumi
neaizsargatiba, jo NIIP 2020. gada Kipra
saglabajas krasi negativa, pat ja tas o
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e Valsts parada attieciba pret IKP 7 Vispireja valdiba
2020 gadé palielinéjés par Avots: Eurostat un Komisijas dienesti
24 procentpunktiem, sashiedzot
1153%, jo valdiba izveidoja
ievérojamu naudas rezervi, lai nodroSinatu pandémijas apkaroSanai, ekonomikas atbalstam un
likviditates risku parvaldibai nepiecieSamos lidzeklus. Paredzams, ka 2021. gada valsts parada
attiecibai atkal biis tendence samazinaties.

e Péc gadiem ilgas stabilas samazinaSanas privata sektora parada attieciba 2020. gada picauga
pandémijas izraisita nominala IKP krituma d€l. Majsaimniecibu parada attieciba sasniedza 91 % no
IKP, savukart nefinan$u sabiedribu parada attieciba pieauga Iidz gandriz 170 % no IKP. Pamatojoties
uz gaidamo ekonomikas atveseloSanos, tiek prognozets, ka 2021. gada privata sektora paradsaistibas
atkal saks samazinaties, tomér parsniedzot prudencialas un pamata robezvértibas.

e Banku nozares rentabilitate 2020. gada kluva negativa. len€mumus neneso$o aizdevumu (INA)
apjoms joprojam ir liels, tatu 2020. gada tas ievérojami samazinajas. INA ipatsvars 2021. gada
pirmaja pusé saglabajas stabils — aptuveni 10 %. Turklat ir planota papildu portfelu pardosSana.
Aizdevumu moratorija atcelSana 2021. gada janvarl veél nav radijusi bitisku negativu ietekmi uz
aktivu kvalitati, tau bis svarigi turpmak cie$i uzraudzit publiska atbalsta pasakumu pakapeniskas
atcelSanas ietekmi.

Covid-19 krizes sakuma Kipra bija neaizsargatiba saistiba ar aréjo, privata sektora un valsts paradu.
Covid-19 krizes laika tekosa konta deficits ir pasliktindjies, savukart parada attiectba ir palielindjusies.
Kopuma Komisija, nemot véra art junija konstatéto parmerigo nelidzsvarotibu, uzskata par lietderigu
turpinat analizét, vai makroekonomikas riski saglabajas, un parraudzit progresu parmerigas
nelidzsvarotibas noversana.

(*®) P&cprogrammas uzraudzibas (PPS) 2021. gada rudens zinojuma par Kipru ir apliikoti arT dazi BMZ uzsvértie neaizsargatibas
faktori.
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4.14. LATVIJA

Iepriekseéja MNNP karta Latvija netika konstat€ta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma vairaki raditaji parsniedz to indikativas robezvertibas, proti, reala efektiva valiitas
kursa izmainas un vienibas darbaspéka izmaksu (VDI) picaugums.

Tiek prognozets, ka péc 3,6 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 4,7 % 2021. gada
un 5% 2022. gada. Tiek prognozéts, ka nominalais IKP 2022. gada biis par 12,9 % augstaks neka
2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét
sadi.

e Tekosa konta parpalikums % Latvija
2020. gada sasniedza 2,9 % no IKP,
ievérojami uzlabojot NIIP, kas tagad
ir -34,7 % no IKP un ir nedaudz zem
MNNP robezvertibas. Latvijas
negativo NIIP galvenokart veido
valsts parads un arvalstu tiesas
investicijas, kas rada zemu risku, ka
investicijas peksni aizpludis vai
apkalposSanas izmaksas pieaugs. Tiek
prognozéts, ka tekosa konta bilance
2022. gada atkal klis nedaudz

Izmainu atrums gada (%)

" [ Inflacija (IKP deflatora pieaugums)
negativa, bet paredzams, ka NIIP 1 Faktiska atlidziba vienam darba néméjam
turpinas uzlaboties. s Produktivitates dala (minus zime)

Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas
e Izmaksu konkurétsp&jas raditaji === 0===-=- VDI ES27

jau pirms pandémijas, bet 2020. gada tas palielinajas vél vairak, jo samazindjas produktivitate un
algas turpinaja kapt. Algu pieaugums saglabajas augsts pastaviga prasmju tritkuma dél un tapéc, ka ar
Covid-19 saistito darbvietu zaud€jumi bija vérojami galvenokart nozar€s ar zemu atalgojumu.
Paredzams, ka ar Covid-19 saistita produktivitates ietekme biis parejosa, taéu paredzams, ka algu
spiediens, ko rada darbaspéka piedavajuma samazinasanas, ari turpmak biis faktors, jo sagaidams, ka
demografiskas situacijas pasliktinaSanas turpinasies. Latvijas eksporta tirgus dala 2020. gada
ievérojami piecauga. Uz SPCI balstitais realais efektivais vallitas kurss paaugstinajas, ko bitiski
ietekmgja Krievijas rubla vertibas samazinaSanas, kas 2020. gada saruka par aptuveni 20 %.

e P&c vairakus gadus ilgusa dinamiska cenu pieauguma majoklu faktisko cenu pieaugums 2020. gada
ieverojami paléninajas. Privata sektora parada ltmenis saglabajas stabils, ar pieticigu kredit€Sanu
uznémumu sektord. FinanSu sektors ir stabils un labi kapitalizEts, bet rentabilitate 2020. gada
ieverojami pasliktinajas.

e Covid-19 krizes ietekmé bezdarba Iimenis 2020. gada palielingjas lidz 8,1 %. Paredzams, ka
2021. gada tas saks mazinaties. ArT jauniesu bezdarbs 2020. gada palielinajas, un tiek prognozets, ka
2021. gada tas pieaugs vel vairak. Paredzams, ka darba tirgus apstaklu pasliktinasanas Covid-19
krizes del bis 1slaiciga, un bezdarba limenis pietuvosies pirmskrizes Iimenim lidz 2023. gadam.

Covid-19 krizes sakuma Latvija nebija konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan pastavéja
negativa neto starptautisko investiciju pozicija un liels vienibas darbaspeka izmaksu pieaugums.
Paredzams, ka problémas, kas saistitas ar darbaspéka piedavajuma spiedienu un izmaksu konkurétspéju,
turpindsies pat péc Covid-19 krizes, bet riski Skiet ierobezoti. Kopuma Komisija Saja posma neuzskata
par vajadzigu veikt papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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4.15. LIETUVA

Iepriekséja MNNP karta Lietuva netika konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma, kas ietver skaitlus lidz 2020. gadam, pieci raditaji parsniedz to indikativas
robezvertibas, proti, realais efektivais vallitas kurss, vienibas darbaspéka izmaksu (VDI) pieaugums,
majoklu cenu pieaugums, finansu sektora saistibas un jauniesu bezdarba limenis.

Tiek prognozets, ka péc 0,1 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 5 % 2021. gada un
3,6 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada bus par 18 % augstaks neka
2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Argja neaizsargatiba joprojam ir
ierobezota, jo 2020.gada tekoSaja
konta tika fiks€ts parpalikums 7,3 %
apméra no IKP. Acimredzami lielako
parpalikumu veicina labveligas
tendences preCu un pakalpojumu
eksporta joma, un tiek prognozéts, ka
tas saglabasies apjomigs, pat ja
turpmak bis nedaudz zemaks. Lai gan
neto starptautisko investiciju pozicija ir
negativa, ta strauji uzlabojas. To
galvenokart veido uzkratas arvalstu
tiesas investicijas, un ieverojama dala
no ienakoSajam ATI ir reinvestéta © N~ 0 QO N®MT WO~ OO O Yy
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L _ . Faktiska atlidziba vienam darba némgjam
e Vienibas  darbaspéka  izmaksas s Produktivitates dala (minus zime)

turpina strauji pieaugt. Spiediens darba
tirgli un algu picaugums valsts sektora, =~ ~===° VDI ES27

dalgji atspogulojot pandémijas

parvaldibas vajadzibas, ietekmé darbaspéka atlidzibas dinamiku. 2020. gada un 2021. gada pirmaja
pus€ algu picaugums saglabajas augsts, parsniedzot 10 %. Darbaspéka patsvars jau ir relativi augsts
salidzinajuma ar pagatni, un paredzams, ka darba atlidziba valsts sektora péc strauja pieauguma
pandémijas laika paléninasies, tapéc nav sagaidams, ka pasreizjais algu pieauguma temps
saglabasies. Tiek prognozgéts, ka vienibas darbaspéka izmaksas ievérojami picaugs, tacu nedaudz
1énak neka ieprieks€jos gados.

Lietuva

Izmainu atrums gada (%)

Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas

e Nekustama TpaSuma tirgd ir veérojama majoklu cenu pieauguma paatrinasanas. Tomér vertibas
starpibas raditaji neliecina par iesp&jamu parak augstu noveértg§jumu. Majoklu cenu pieaugums
2020. gada sasniedza 6,4 % un 2021. gada pirmaja pus€ paatrinajas. Dalgji tas ir saistits ar uzkratiem
piedavajuma ierobezojumiem, kas sakusi I1énam mazinaties. Gaidams, ka turpmakajos gados majoklu
cenu pieaugums mazinasies dal&ji sakara ar prognozeto darba ienakumu pieauguma paléninaSanos.
Lai gan hipotekarie krediti ir dinamiski augu$i, majsaimniecibu paradsaistibas joprojam ir saméra
zemas. Banku nozare ir labi kapitaliz&ta, rentabla, un ienémumus neneso$o aizdevumu patsvars ir
loti zems.

e Darba tirgi atkal sak pieaugt spiediens. Bezdarba limenis 2020. gada palielinajas lidz 8,5 %, bet
sagaidams, ka turpmak tas pakapeniski samazinasies. Jauniesu bezdarbs 2020. gada palielinajas, bet
tiek prognozets, ka 2021. gada tas saks mazinaties. Daudzas ekonomikas nozar€s darbaspeka
trikums, kas auga jau pirms pandémijas krizes, rada augSupveérstu spiedienu uz darbaspeka
izmaksam.
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4.15. LIETUVA

Covid-19 krizes sakuma Lietuva netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba, tomér majoklu tirgi
uzkrajas spiediens. Nesen darbaspéka trikums darba tirgu ir atsacies, tadeéjadi radot augSupvérstu
spiedienu uz darbaspéka izmaksam, lai gan tiek prognozets, ka vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums
nedaudz mazinasies. Kopuma Komisija Saja posma neuzskata par vajadzigu veikt papildu padzilinatu
analizi saisttba ar MNNP.
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4.16. LUKSEMBURGA

Ieprieksgja MNNP karta Luksemburga netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma ar skaitliem Iidz 2020. gadam vienibas darbaspéka izmaksu (VDI) pieaugums,
majoklu cenu pieaugums, privata sektora parada Itmenis un kreditu pieaugums, ka arT jaunieSu bezdarba
raditaji parsniedz to indikativas robezvertibas.

Covid-19 krizes rezultata realais IKP 2020. gada samazindjas salidzino$i nedaudz— par 1,8 % — un
2021. gada pirmaja ceturksni atkal sasniedza pirmskrizes Itmeni. Reala izaugsme 2021. gada tiek
prognozgeta 5,8 % apméra un 2022. gada — 3,7 % apméra, bet nominala IKP limenis 2022. gada biis par
17,6 % augstaks neka 2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.
e Argjas ilgtspejas riski joprojam ir ierobeZoti. A16. grafiks. Kreditu piedavajuma nosacjumi

Tekosais konts un neto starptautisko investiciju
pozicija ir ievérojami pozitivi.

—

Stingraki

60 Luksemburga

5

e Vienibas darbaspéka izmaksas 2020. gada
ieveérojami palielinajas, dalgji atspogulojot pagaidu
darbaspéka uzkrasanu Covid-19 krizes laika. Krizes
del 2020. gada palielinajas bezdarbs un jaunieSu
bezdarba Iimenis.
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e Privata sektora parada attieciba pret IKP
2020. gada ir loti augsta, proti, aptuveni 317 %,
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1 eroi 1na [0 Banku riska tolerance (kops 2015)
neraugot_@s uz  nesen  vérojamu  zinamu Banku riska
samazinajumu, kas sakas 2020. gada otraja pusg, un E—— Konkurence =
_ _ _ === [ idzek]u un bilan¢u ierobezojumu izmaksas
to galvenokart nosaka uznémumu parads. 80 % no Realais limenis
uznémumu parada veido parrobezu aizdevumu Avots: ECB

darbibas, ko veic uznémumi grupu ieksieng, kuri
darbojas Luksemburgas globalaja finansu centra, kas mazina riskus.

e Majsaimniecibu parads 2020. gada turpinaja palielinaties 1idz aptuveni 69 % no IKP, kas ir mazaks
neka atsauces kriteriji, bet ieverojami lielaks salidzinajuma ar izmantojamajiem ienakumiem
(170 %). Loti strauja majoklu cenu kapuma konteksta turpinaja palielinaties hipotekaro kreditu
apjoms. Tas ir licis valsts sist€miska riska padomei aktivizét makroprudencialos (aizdevuma un kilas
vertibas) limitus un no 2021. gada janvara palielinat pretcikliskas kapitala rezerves.

e Majoklu cenas kops pandémijas uzliesmojuma ir palielinajusas par divciparu skaitliem, skaidri
noradot uz iespgjamu parak augstu novert€jumu. Toméer tiek prognozets, ka cenu pieaugums bis
merens, pateicoties tam, ka tiek Tstenoti pienemtie pasakumi. Tie ietver zemes izmantoSanas un
TpaSuma nodoklu reformas, kam japalidz noverst strukturali nepietickamo majoklu piedavajumu.
Tiek palielinatas arT investicijas dzivojamo &ku celtnieciba ar mérki uzlabot cenas zina pieejamu
majoklu publisko piedavajumu.

e Banku nozare ir labi kapitalizéta un likvida, lai gan rentabilitate 2020. gada samazinajas.
len@mumus nenesoso aizdevumu Tpatsvars joprojam ir loti zems, un tas skaidrojams arl ar
savlaicigiem un piemérotiem politikas risindjumiem, tostarp moratorijiem un Tstermina
nodarbinatibas sheémam. Pastavigi dinamiska hipotekaro kreditu izaugsme, nemot véra jau ta lielas
majsaimniecibu paradsaistibas, rada risku banku nozarei.

Covid-19 krizes sakuma Luksemburga nebija konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan
pastavéja dazi riski saistiba ar majoklu cenu pieaugumu un majsaimniecibu paradu. Sie riski ir vél vairak
palielinajusies. Kopuma Komisija Saja posma neuzskata par vajadzigu veikt papildu padzilinatu analizi
saistiba ar MNNP.
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4.17. UNGARIJA

Iepriekséja MNNP karta Ungarija netika konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma ar skaitliem Iidz 2020. gadam neto starptautisko investiciju pozicijas (NIIP),
vienibas darbaspéka izmaksu (VDI), vispargjas valdibas bruto parada, finansu sektora saistibu un jauniesu
bezdarba raditaji parsniedz to indikativas robezvertibas.

Tiek prognozets, ka peéc 4,7 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 7,4 % 2021. gada
un 5,4 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada bus par 25,1 % augstaks neka
2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumet $adi.

Runajot par aréjiem faktoriem, A17. grafiks. NIIP, privata sektora parads un valsts parads
joprojam saglab3djas neaizsargatiba, lai Ungarija
gan lielo negativo NIIP  veido 5 250

galvenokart arvalstu tieSo investiciju -

krajumi. NIIP pakapeniski uzlabojas lidz 0 200

o
2020. gadam, un paredzams, ka ari ¢ 150 X
- - . v . s -50
turpmak ta pieaugs. TekoSais konts 2 100
2020. gada sasniedza -1,5 % no IKP, un 100
. - — 50
tiek prognozets, ka 2021. un 2022. gada
tas visuma saglabasies stabils. -150 0
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Nominalo vienibas darbaspéka e Visparsjas valdibas parads (Ip)
izmaksu ievérojamu pieaugumu lidz mm Privati sektora parads (Ip)
§im dalgji kompensgja valiitas vértibas = T Neostarptautisko investiciju pozicija

v Rezerves aktivi
samazinasanas. Paredzams, ka 2021. un

2022. gada algu  palielinasanas
paatrinasies, un to ietekm&s ari
minimalas algas kapums un valsts sektora algu picaugums, atgriezoties pie to spécigas izaugsmes
tendences pirms pandémijas; neraugoties uz produktivitates atjaunoSanos, tiek prognozéts, ka
vienibas darbaspéka izmaksas ievérojami palielinasies. Tapat ka citas regiona valstis, ari Ungarija
turpingja iegiit eksporta tirgus dalas, kuras guva labumu no nesenajiem ienakoSo ATI projektiem.
Oficialas rezerves kop$ 2020. gada sakuma ir nedaudz atgiitas.

Avots: Eurostat, ECB un Komisijas dienesti

Privata sektora paradsaistibas 2020. gada palielingjas Covid-19 pandémijas laika ieviesto
preferencialu aizdevumu shému un paradu atmaksas moratorija d€]. Majsaimniecibu parada attieciba
pret IKP joprojam ir viena no zemakajam ES. Gandriz divas piektdalas no nefinansu sabiedribu
iek§zemes aizdevumiem ir izsniegti arvalstu valita. Krize uz laiku pasliktinaja darba tirgu.
Bezdarba limenis 2020. gada bija 4,3 %, bet tick prognozéts, ka 2021. gada tas saks mazinaties.

Faktisko majoklu cenu pieaugums 2020. gada paléninajas lidz 1,9 % (5 % nominala izteiksme) péc
ievérojamas dinamikas p&dgjo piecu gadu laika. Nominalo majoklu cenu pieaugums 2021. gada
pirmaja pus€ ieveérojami paatrinajas, otraja ceturksni sasniedzot 11,9 %. Majoklu cenas liecina par
iespgjamu parak augstu novertejumu dazos apgabalos, radot zinamas problémas saistiba ar cenu
pieejamibu. Dzivojamo eku blivnieciba paplasinas, pateicoties dazadam politikas iniciattvam.

Visparéjas valdibas bruto parads 2020. gada palielingjas par 15 procentpunktiem, sasniedzot
80,1 % no IKP, galvenokart sakara ar papildu aizneémumiem Covid-19 krizes dél un arvalstu valiita
izteikta parada parverteSanu. Tiek prognozéts, ka Iidz 2022. gadam tas samazinasies, sasniedzot
nedaudz virs 77 % no IKP, lai gan diskrecionarie izdevumi joprojam bs lieli, pateicoties negaiditiem
papildu ieneémumiem. Bruto finansgjuma vajadzibas ir lielas, bet tiek prognozgts, ka tas samazinasies
vidgja dzesanas termina picauguma dél. Centrala banka uztur dasnu aktivu iegades programmu, kas
absorbé aptuveni divas treSdalas valdibas emitéto obligaciju. Banku nozare kopuma joprojam ir
stabila, bet valsts sektora atgriezeniskas saiknes ir svarigas, jo valsts parada turéjumi veido gandriz
piekto dalu no banku aktiviem. Finansu sektora saistibu pieaugums ir dal&ji skaidrojams ar likviditati
palielinoSiem monetaras politikas pasakumiem ekonomikas atbalstam 2020. gada. Paradu atmaksas
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4.17. UNGARIJA

moratorija shému atcelSana var radit problémas banku nozarei, kuras pirma ITmena kapitala raditajs ir
zemaks par ES vidgjo raditaju.

Covid-19 krizes sakuma Ungarija netika konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan pastaveja
riski, kas saistiti ar izmaksu spiedienu, valsts parada struktiaru un majoklu tirgu. Lidz ar Covid-19 krizi
riski joprojam ir saglabajusies. Kopuma Komisija Saja posma neuzskata par vajadzigu veikt papildu
padzilinatu analizi saisttba ar MNNP.
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4.18. MALTA

Iepriekséja MNNP karta Malta netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma ar skaitliem lidz 2020. gadam divi raditaji parsniedz to indikativas robezvertibas,
proti, privata sektora parads un vienibas darbaspeka izmaksas (VDI).

Tiek prognozets, ka péc samazinajuma 8,3 % apméra 2020. gada realais IKP 2021. gada pieaugs par 5 %
un 2022. gada — par 6,2 %, pateicoties spécigai atveseloSanai no Covid-19 krizes, un nominalais IKP

2022. gada bus par 7,3 % augstaks neka 2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

Neto starptautisko investiciju pozicija (NIIP) ir

loti pozitiva, atspogulojot Maltas ka starptautiska A18. grafiks. Parada sadafjums
finanSu centra statusu. P&c tam, kad tris gadus Iidz Malta

2019. gadam tika fikséts liels pozitivs parpalikums,
Maltas tekos$aja konta 2020. gada izveidojas deficits
-2,9 % apmera, galvenokart tlirisma krituma dél.
Sagaidams, ka prognozes perioda tekosSaja konta
saglabasies mérens deficits. Vienibas darbaspeka
izmaksas 2020. gada ievérojami pieauga, strauji
samazinoties produktivitatei, jo politikas pasakumi
atbalstlja nodarbinatibu, tacu paredzams, ka
2021. gadz'l tas kopumﬁ saglabﬁsies nemainigas, bet 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21f
2022. gada nedaudz samazinasies. B Nefinansu sabiedribas 0 Majsaimniecibas

B Vispargja valdiba

% no IKP
B NN W
a © o o a &
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Privata sektora parada attieciba pret IKP
2020. gada palielinajas lidz aptuveni 139 % un Avots: Eurostat un Komisijas dienesti

tadgjadi nedaudz parsniedza raditaju kopsavilkuma

robezveértibu. Tiek prognozéts, ka §1 attieciba 2021. gada saglabasies aptuveni tada pasa limeni.
Uzn€mumu parads 2020. gada palielindjas no jau ta augsta [imena, bet tiek prognozéts, ka 2021. gada
tas saks nedaudz mazinaties. Lai gan ir veikti pasakumi, lai risinatu dazus nelikumigi iegiitu lidzeklu
legalizacijas novérSanas reguléjuma jautajumus, Malta ir ieklauta to jurisdikciju saraksta, kuras
pastiprinati uzrauga Finan$u darfjumu darba grupa (starpvaldibu struktiira nelikumigi iegiitu lidzeklu
legalizacijas apkarosanai). Tacu tiek sagaidits, ka $a [émuma ietekme biis ierobezota, ja konstatétie
trikumi tiks atri novérsti, ko Malta ir apnémusies izdarit. Majsaimniecibu parads 2020. gada izteikti
pieauga, un paredzams, ka 2021. gada tas saglabasies visuma nemainigs — nedaudz virs 100 % no
majsaimniecibu izmantojamiem bruto ienakumiem. Majsaimniecibu paradu galvenokart veido
hipotekas. Majoklu cenas p&dgjos gados ir pastavigi auguSas, un dazas pazimes liecina par
iesp&jamu parak augstu novért€jumu, lai gan cenu picaugums 2020. gada bija zemaks. Dati par
2021. gada pirmo pusi liecina, ka izaugsme atkal palielinas.

Covid-19 krizes del valsts parads 2020. gada ir palielingjies par 13 procentpunktiem Iidz 53,4 % no
IKP, atspogulojot recesijas dzilumu un jo 1pasi valdibas atbalsta pasakumus. Paredzams, ka 2021. un
2022. gada tas turpinas pieaugt un lidz 2031. gadam samazinasies lidz nedaudz virs 60 %.

Banku nozare ir labi kapitaliz&ta ar specigu likviditates poziciju. Uzkrajumu limenis palielindjas, un
seguma koeficients uzlabojas, bet rentabilitate 2020. gada saruka. Ien@mumus nenesoSo aizdevumu
patsvars 3,6 % apmera 2020. gada saglabajas merens. Turpmak biis svarigi cie$i uzraudzit publiska
atbalsta pasakumu, piem@ram, aizdevumu moratoriju un garantiju shému, pakapenisku atcelSanu.
Patlaban notiek maksatnesp&jas reguléjuma parskatisana. Banku riska darfjumi attiectba uz
nekustama Tpasuma sektoru ir ieverojami.

Bezdarba limenis saglabajas zems. 2020. gada tas nedaudz palielinajas Iidz 4,4 %, atspogulojot
Covid-19 krizes sekas. Tomér, ta ka atveselo$anas turpinas, paredzams, ka 2021. gada tas saks
samazinaties un 2022. gada saruks gandriz lidz pirmskrizes Itmenim.
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Covid-19 krizes sakuma Malta netika konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan salidzinosi
dinamiskais mdjoklu cenu pieaugums liecindja par ierobezotiem riskiem, ari saistiba ar banku riska
daryjumiem attieciba uz nekustamo ipasumu. Covid-19 krizes laika majoklu cenu spiediens kluva nedaudz
merenaks, tacu tas joprojam ir jauzrauga. Palielindjas privata sektora un valsts parads. Kopuma
Komisija saja posma neuzskata par vajadzigu veikt papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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4.19. NIDERLANDE

Komisija 2021. gada junija secindja, ka Niderlandé ir makroekonomikas nelidzsvarotiba, proti, liels
privata sektora paradu uzkrajums un liels tekosa konta parpalikums, kam ir parrobezu nozime.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma ar skaitliem 1idz 2020. gadam vairaki raditaji parsniedz to indikativas
robezvertibas, proti, tekosa konta bilances tris gadu vidg€jais raditajs, nominalas vienibas darbaspeka
izmaksas, privata sektora parads un majoklu cenu picaugums.

Tiek prognozets, ka péc 3,8 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 4 % 2021. gada un
3,3% 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada bus par 10,2 % augstaks neka
2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Tekosa konta parpalikums 2020. gada samazinajas
lidz 7% no IKP, bet tris gadu vid&jais raditajs —
9,1%— joprojam krietni parsniedz  raditaju
kopsavilkuma robezvértibu. Samazinajumu 2020. gada
izraisijja ienakumu konta atlikumu, galvenokart
investiciju ienakumu, kritums. Tirdzniecibas bilance
2020. gada saglabajas stabila, lai gan pamata esoSie
tirdzniecibas apjomi bija zemaki. No ietaupfjumu
viedokla parpalikums majsaimniecibu un uzp€mumu -5
sektora palielingjas, bet to ar uzviju kompensgja valsts
sektors, kas strauji pargdja neto aiznemsanas teritorija, 0 0 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21f 2f
istenojot ar krizi saistitus fiskala atbalsta pasakumus. == Uzpemumi —Majsaimniecibas un MABO

U . : x . . 0 Vispargja valdiba = Ekonomika kopa
Kopgjais ietaupijumu limenis Niderland€ joprojam ir
augsts salidzinajuma ar pamatraditajiem un citam ES
valstim.  Paredzams, ka 2021.un 2022. gada
ietaupTjumu parpalikums meéreni palielinasies, un tiek prognozgets, ka valdibas budzeta deficits
samazinasies.

A19. grafiks. Neto aizdevumi/aiznémumi pa sektoriem
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Avots: Eurostat

e Privata sektora paradsaistibas 2020. gada turpinaja picaugt lidz gandriz 234 % no IKP un joprojam
ieveérojami parsniedz raditaju kopsavilkuma robezveértibu. Augstais uznémumu parada Iimenis, ko
galvenokart nosaka daudznacionalo uzn€mumu grupu ieksgjais parads, 2020. gada saglabajas visuma
stabils. Majsaimniecibu parada attieciba palielinajas lidz vairak neka 100 % no IKP, galvenokart
IKP krituma dgl, bet paredzams, ka 2021.gada ta samazinasies, saimnieciskajai darbibai
atjaunojoties péc Covid-19 krizes.

e Majoklu faktiskas cenas 2020. gada palielinajas par 6 %, un dazas pazimes liecina par parak augstu
novert§jumu. Augstas majoklu cenas nosaka vairaki ilgtermina faktori gan attieciba uz pieprasijuma
pusi (zemas procentu likmes apvienojuma ar hipotekaro procentu atskaitiSanu, nepietickami attistitu
privato Tres tirgu), gan piedavajuma pusi (majoklu biivnieciba neatbilst demografiskajam
vajadzibam). Paredzams, ka majoklu cenu pieaugums turpinasies un 2021. gada saglabasies virs
robezvertibas.

Covid-19 krizes sakuma Niderlandé jau ilgi bija liels iekSzemes uzkrajumu parpalikums, ko papildinaja
augsts privata sektora parada limenis. Paredzams, ka péc nelield samazinajuma Covid-19 krizes laika
uzkrajumu parpalikums turpmak atkal pieaugs. Privata sektora pardada limenis ir saglabajies augsts.
Kopuma Komisija, nemot vera ari jinija konstatéto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpinat analizét
nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas noversanu.
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4.20. AUSTRIJA

Iepriekseéja MNNP karta Austrija netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma, kura ieklauti skaitli Iidz 2020. gadam, valsts parada, majoklu cenu pieauguma un
vienibas darbaspéka izmaksu (VDI) pieauguma raditaji parsniedz to indikativas robezvertibas.

P&c saimnieciskas darbibas straujas samazinasanas 2020. gada -6,7 % apméra tick prognozets, ka realais
IKP 2021. gada atkal pieaugs par 4,4 %. Lidz ar ekonomikas atveseloSanos paredzams, ka 2022. gada
realais IKP pieaugs par 4,9 %, nominalajam IKP par 8,8 % parsniedzot 2019. gada Itmeni.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Argjas neaizsargatibas un konkurétspéjas problémas A20. grafiks. Majoklu faktisko cenu indekss
joprojam ir ierobezotas. Tekosa konta parpalikums
2020. gada samazinajas Iidz 1,9% no IKP, un
paredzams, ka tekoSais konts turpmak kopuma biis
lidzsvarots. Neto starptautisko investiciju pozicija
joprojam ir méreni pozitiva. Vienibas darbaspeka
izmaksu pagaidu pieaugums 2020. gada atspogulo
1slaicigi zemaku produktivitati darbaspéka uzkrasanas
apstaklos Covid-19 krizes konteksta.

Austrija
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e Privata sektora paradsaistibas 2020. gada picauga
lidz aptuveni 131 % no IKP, galvenokart saistiba ar
Covid-19 izraisito IKP samazinajumu un dazam neto
kreditplismam, jo Tpasi uznémumiem. Tiek prognozgts, Avots: Eurostat, ECB, Komisijas dienesti
ka 2021.gada tas dalgi mainisies pret€ja virziena,
atspogulojot ekonomikas atveseloSanos.

e Valsts parads novirzijas no lejupverstas trajektorijas un 2020. gada palielinajas par
13 procentpunktiem Iidz 83,2 % no IKP, kas tieSi izriet no automatiskajiem stabilizatoriem un
istenotas ieveérojamas fiskalas reakcijas. Paredzams, ka valsts parada attieciba pret IKP 2021. gada
saks samazinaties.

e Skiet, ka ar banku nozari saistitie riski ir ierobezoti. Bankam ir maz neto riska darfjumu ar
kaiminvalstim, tam ir uzlabota kapitalizacija un samazinats aiznemto lidzeklu ipatsvars. len€émumus

nenesoS$o aizdevumu Tpatsvars kop§ 2014. gada ir pastavigi sarucis un 2020. gada samazinajas lidz
2,0 %.

e Majoklu faktisko cenu pieaugums 2020. gada paatrinajas Iidz 6,2 %, kas liecina par iesp&jamu
parak augstu novertgjumu. Majoklu cenu pieaugums 2021. gada pirmajos divos ceturk$nos turpinaja
palielinaties. Vienlaikus kreditu pieaugums 2021. gada paatrinajas, un majsaimniecibu parada
ITmenis kopuma atbilst to ilgstosi pastavosajam ITmenim.

e Darba tirga saisinata darba laika shémas palidz€ja mazinat ekonomikas lejupslides ietekmi uz
bezdarbu, ta vieta ievérojami samazinot nostradato stundu skaitu. Bezdarba Itmenis 2020. gada
palielinajas méreni I1dz 5,4 %, bet prognozgts, ka no 2021. gada tas saks samazinaties.

Austrija parvaréja Covid-19 krizi, nekonstatéjot makroekonomikas nelidzsvarotibu. Covid-19 krizes laika
valsts un privata sektora parads ir palielindjies un majoklu cenas pieaug, lai gan ir sagaidams, ka dala
no Sim tendenceém turpmak daléji mainisies pretéja virziena. Kopuma Komisija Saja posma neuzskata par
vajadzigu veikt papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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4.21. POLUA

Iepriekséja MNNP karta Polija netika konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma ar skaitliem lidz 2020. gadam neto starptautisko investiciju pozicijas (NIIP),
vienibas darbaspeka izmaksu (VDI) un majoklu cenu pieauguma raditdji parsniedz to indikativas
robezvertibas.

Tiek prognozets, ka pec 2,5 % samazinajuma 2020. gada realais IKP paliclinasies par 4,9 % 2021. gada
un 5,2 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada bus par 23,6 % augstaks neka
2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Aréja neaizsargitiba joprojam ir ierobeZota, jo neto
starptautisko investiciju pozicija, kaut ar negativa, lidz
2020. gadam  pakapeniski uzlabojas. Turklat to Pollija o
galvenokart veido uzkratas arvalstu tiesas investicijas,
un ievérojama dala no ienakosajam ATI ir reinvesteta
pelna. Tiek prognozets, ka neto starptautisko investiciju
pozicija visa 2021.un 2022. gada turpinas uzlaboties.
Tekosais konts 2020.gada kluva pozitivaks, un
paredzams, ka tas 2021. gada nedaudz samazinasies.

AZ21. grafiks. Majoklu faktisko cenu indekss
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e Privata sektora paradsaistibas joprojam ir zemas, jo
majsaimniecibam un nefinanSu sabiedribam Polija
joprojam ir vienas no vismazakajam paradsaistibam ES. % é’ é % § ‘3 g § g g g

Privata sektora parada attieciba pret IKP 2020. gada | nekss 2015 = 100 —— Lzmainu dtrums gadd (%) (Ip)
pieauga, bet paredzams, ka 2021. gada ta samazinasies. Avots: Eurostat, ECE, Komisijas dienesti
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e  Majoklu cenu pieaugums 2020. gada sasniedza 7,1 %,
jo zemas procentu likmes un pandémijas raditie ietaupTjumi palielindja pieprasijumu péc majokliem.
Tomer hipotekaro kreditu pieaugums Iidz Sim saglabajas ierobezots. Lidz ar atveseloSanas tempa
pieaugumu biivniecibas nozar€, palielinot majoklu piedavajumu, paredzams, ka majoklu cenu
pieaugums 2021. gada samazinasies.

e Neraugoties uz pandémiju, banku nozare kopuma joprojam bija labi kapitaliz&ta un laba stavokli.
Iene@mumus nenesos$o aizdevumu Tpatsvars 2020. gada kritas, bet ir salidzinosi augsts un Covid-19
krizes rezultata turpmak var palielinaties. Valsts parads 2020. gada palielinajas Iidz 57,4 % no IKP
salidzinajuma ar 45,6 % 2019. gada, galvenokart pateicoties papildu aizn@mumiem Covid-19 krizes
apstaklos. Paredzams, ka 2021. gada tas saks kristies.

e Neraugoties uz Covid-19 krizi, darba tirgus apstakli turpinaja uzlaboties. Bezdarba limenis
2020. gada nedaudz samazinajas, bet paredzams, ka 2021. gada tas nedaudz palielinasies Iidz 3,3 %,
ko veicina valdibas atbalsta pasakumu pakapeniska partraukSana. PieaugosSais darbaspeka trikums ir
radijis augSupverstu spiedienu uz vienibas darbaspéka izmaksam, kas 2020. gada palielinajas par
6,3 %. Paredzams, ka S$§is trikums samazinasies, atgriezoties migracijas pieplidumam un
pastiprinatajam pieprasijjumam pakapeniski mazinoties. Tomer tiek prognozets, ka atlidzibas
pieaugums bis spécigs, un paredzams, ka ievérojams produktivitates pieaugums mazinas vienibas
darbaspéka izmaksu picaugumu.

Covid-19 krizes sakuma Polija nebija konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan negativa neto
starptautisko investiciju pozicija liecindja par ierobezotu risku. Lidz ar Covid-19 krizi valsts pardds ir
palielindjies un majokju cenu pieaugums ir paatrindajies, bet saistitie riski Skiet ierobezoti. Kopuma
Komisija saja posma neuzskata par vajadzigu veikt papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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4.22. PORTUGALE

Komisija 2021. gada jiinija secinaja, ka Portugal€ ir makroekonomikas nelidzsvarotiba saistiba ar lielajam
neto argjam saistibam, privata sektora un valsts paradu, savukart ien@mumus neneso$o aizdevumu
ipatsvars zema produktivitates picauguma apstaklos saglabajas augsts. Atjauninataja raditaju
kopsavilkuma ar skaitliem Iidz 2020. gadam vairaki raditaji parsniedz to indikativas robezvertibas, proti,
neto starptautisko investiciju pozicija (NIIP), privata sektora un valsts parads, majoklu cenu pieaugums,
vienibas darbaspéka izmaksu (VDI) pieaugums un aktivitates Iimenis. (*4)

Tiek prognozets, ka péc 8,4 % sarukuma 2020. gada Covid-19 pandémijas dél realais IKP palielinasies
par 4,5% 2021. gada un 5,3 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada biis par
aptuveni 5,7 % augstaks neka 2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Argja ilgtsp&ja joprojam ir probléma liela neto

. > i _ . J A22. grafiks. NIIP, privata sektora parads un valsts parads
argjo saistibu apjoma d€] papildus zinamam

. o . Portugale
pasliktinajumam teko$a konta maksajumu 0 550
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vienibas darbaspéka izmaksas 2020. gada ir

. - . . 1 l — v — . d [ Vispargjas valdibas parads
ieverojami  palielingjusas  un  parsniedz i scktora parids
indikativo robezvertibu, bet paredzams, ka tas = = Neto starptautisko investiciju pozicija
turpmak nedaudz samazinasies. Avots: Eurostat un Komisijas dienesti

e Privata sektora paradsaistibu lejupvérsta

tendence Covid-19 satricinajuma laika 2020. gada ir partraukta, galvenokart ekonomikas lejupslides
del, kas palielinaja privata sektora parada attiecibu par 14 procentpunktiem lidz gandriz 164 % no
IKP. Paredzams, ka turpmak privata sektora paradsaistibam atkal biis tendence samazinaties. Ar
parada moratoriju palidzibu ien€mumus nenesoSu aizdevumu (INA) Ipatsvars pandémijas laika
turpindja samazinaties, 2020. gada sasniedzot 4,9 %. Turpmak bis svarigi ciesi uzraudzit publiska
atbalsta pasakumu, pieméram, aizdevumu moratoriju un garantiju shému, pakapenisku atcelSanu.
Turklat banku nozares kapitala raditajs un tas rentabilitate ir zema.

e Valsts parads 2020. gada palielinajas par 19 procentpunktiem, sasniedzot visu laiku augstako limeni
(135,2 % no IKP), ko izraisija peks$ns primarais deficits un nelabvéliga lavinas ietekme Covid-19
krizes konteksta. Paredzams, ka 2021. gada valsts parada attiecibai pret IKP atkal bis tendence
samazinaties. Lai gan darbojas mikstinosi faktori, kas ir saistiti ar tas profilu un sastavu, ka ari
bitiskajam naudas rezervém, sagaidams, ka valsts parada attieciba pret IKP dazus gadus turpinas
parsniegt pirmspandémijas [Tmeni. Joprojam pastav riski, kas saistiti ar finanSu un publiska sektora
atgriezeniskajam saikném, un tos var pastiprinat augosa neaizsargatiba uznémumu sektora saistiba ar
pandémiju.

e Majoklu cenu realais pieaugums piecus gadus péc kartas [idz 2020. gadam parsniedza indikativo
robezvertibu. Majoklu cenas liecina par iesp&jamu parak augstu novert§jumu. Tomér majoklu cenu
pieaugums 2021. gada paléninajas, ko veicindja biivniecibas apjomu pieaugums un pieprasijuma
samazinasanas dazos tirgus segmentos.

o Aktivitates limenis 2020. gada samazinajas. Tas sakrit ar bezdarba limena nelielu pieaugumu.
Paredzams, ka Sogad atkal saks uzlaboties gan aktivitates, gan bezdarba Itmenis.

Covid-19 krizes sakumad Portugale bija neaizsargatiba saistiba ar lielu aréja, privata sektora un valsts
pardadu mazas produktivitates izaugsmes konteksta. Lidz ar Covid-19 krizi pardadsaistibas ir pieaugusas

(*) P&cprogrammas uzraudzibas (PPS) 2021. gada rudens zinojuma par Portugali ir apliikoti arT dazi BMZ uzsv&rtie neaizsargatibas
faktori.

85



4.22. PORTUGALE

vel vairak. Kopuma Komisija, nemot véra art junija konstateto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu
turpinat analizét nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas novérsanu.
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4.23. RUMANIJA

Komisija 2021. gada junija secindja, ka Rumanija pastav makroekonomikas nelidzsvarotiba, jo Tpasi
pastavigs un ievérojams tekosa konta deficits liela valsts budzeta deficita apstaklos, savukart ieprieksgjais
parkarSanas spiediens mazinajas. Atjauninataja raditaju kopsavilkuma ar skaitliem lidz 2020. gadam
vairaki raditaji parsniedz to indikativas robezvertibas, proti, tekosa konta bilance, neto starptautisko
investiciju pozicija (NIIP) un vienibas darbaspéka izmaksu (VDI) picaugums.

Tiek prognozéts, ka péc samazinajuma 3,9 % apmeéra 2020. gada Covid-19 krizes dg&] realais IKP
2021. gada palielinasies par 7 % 2021. gada un 5,1 % 2022. gada. Tick prognozéts, ka nominalais IKP
2022. gada par 21,4 % parsniegs 2019. gada Itmeni.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Attieciba uz ar€jo ilgtspéju tick prognozéts, ka tekosa
konta deficits 5% apméra no IKP 2020.gada
palielinasies lidz aptuveni 6 % no IKP 2021. gada, 15
lielakoties izteikti negativas tirdzniecibas bilances del. 10
Paredzams, ka NIIP saglabasies stabila aptuveni -48 %

A23. grafiks. Parada sadaljums
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krizes laika. Tomér paredzams, ka 2021. un 2022. gada
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vienibas darbaspéka izmaksu pieaugumu, neraugoties uz salidzinosi lielo atlidzibas uz vienu darba
némeju pieaugumu.
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e Maijoklu cenas 2020. gada nedaudz palielingjas, bet tiek prognozéts, ka 2021. gada majoklu cenu
pieaugums paatrinasies.

e Vispargjas valdibas bruto parads, kas joprojam ir neparprotami zem 60 % no IKP robezvertibas,
Covid-19 krizes pasakumu un pastaviga fiskala deficita dél 2020. gada ir palielinajies par
12 procentpunktiem. Tiek lests, ka valsts parada attieciba pret IKP 2021. gada palielinasies lidz
49,3 % no IKP, un paredzams, ka 2022. gada ta turpinas pieaugt.

e [enémumus nenesoSo aizdevumu Tpatsvars banku nozaré 2020. gada un 2021. gada sakuma kopuma
bija stabils — aptuveni 4 % no kopgjiem aizdevumiem. Privata sektora parada Iimenis ir loti zems.

e 2020. gada bezdarba limenis palielinajas Iidz 5 %. Tiek prognozets, ka 2021. gada tas saglabasies
tada pasa Itmeni, bet pec tam saks samazinaties. Arl jaunieSu bezdarba Itmenis 2020. gada
palielinajas, un tiek prognozets, ka 2021. gada tas pieaugs vel vairak.

Covid-19 krizes sakuma Rumanija bija neaizsargatiba saistiba ar tekosa konta deficita palielinasanos,
aréejas pozicijas pasliktinasanos un ievérojamiem izmaksu konkurétspéjas zudumiem. Lidz ar Covid-19
krizi valsts parads ir palielindjies, lai gan no zema limena. Kopuma Komisija, nemot véra art jinija
konstatéto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpinat analizét nelidzsvarotibas saglabasanos vai tas
noversanu.
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4.24. SLOVENIJA

Iepriekséja MNNP karta Slovénija netika konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma ar skaitliem Iidz 2020. gadam tekosa konta parpalikuma, vienibas darbaspéka
izmaksu pieauguma, vispargjas valdibas bruto parada un jaunieSu bezdarba pieauguma raditaji parsniedz
to indikativas robezvertibas.

Tiek prognozets, ka péc 4,2 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 6,4 % 2021. gada
un 4,2 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada bus par 11,1 % augstaks neka
2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumgt $adi.

e 2020. gada lielais teko$a konta parpalikums
palielinajas vel vairak no 6 % lidz 7,4 % no IKP,
un tadgjadi tris gadu vidgjais raditajs parsniedza 20
augstako indikativo robezvértibu. Tiek prognozets, 15
ka 2021.un 2022. gada tekos$a konta parpalikums 10
nedaudz samazinasies. Negativa NIIP  kops
2012. gada ir  pakapeniski, bet pastavigi
uzlabojusies, 2020. gada sasniedzot -15,2 % no IKP,
un paredzams, ka lidz 2022. gadam ta biis tuvu
lidzsvaram. Slovénijas eksporta tirgus dala pedgjo
gadu laika ir ievérojami picaugusi.

A24. grafiks. Neto aizdevumi/aiznémumi pa sektoriem
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nedaudz palielingjas lidz 69,7% no IKP un
joprojam ir zemakas par prudencialajiem un
pamatkritérijiem.  Sis  pieaugums  galvenokart
atspogulo IKP kritumu, jo kreditplisma 2020. gada bija negativa. Majoklu cenas pieauga par 5,2 %
atbilstosi jaunakajam tendencém.
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e Banku nozare joprojam ir labi kapitalizéta, tas rentabilitate samazinajas tikai nedaudz, un
ien€mumus neneso$o aizdevumu Tpatsvars 2020. gada turpinaja samazinaties.

e Valsts parads 2020. gada palielingjas Iidz 79,8 % no IKP salidzinajuma ar 65,6 % 2019. gada,
pateicoties papildu aiznémumiem Covid-19 krizes apstaklos un — mazaka mera — IKP krasajam
kritumam 2020. gada. Tiek prognozéts, ka vispargjas valdibas parads 2021. un 2022. gada
mazinasies.

e Covid-19 pandémijas konteksta darba tirgus apstakli nedaudz pasliktindjas. Bezdarba limenis
2020. gada nedaudz palielinajas Iidz 5 % salidzinajuma ar 4,5 % 2019. gada. JaunieSu bezdarba
Itmenis, kas ieprieks&jos gados bija ievérojami samazinajies, palielindjas 1pasi strauji— no 8,1 %
2019. gada I1dz 14,2 % 2020. gada. Tomer 2021. gada dati liecina par darba tirgus apstaklu
uzlaboSanos un bezdarba Iimena pazeminaSanos. Vienibas darbaspéka izmaksas 2020. gada
pieauga par 7,4 %, pateicoties darbaspeka uzkraSanai saistiba ar Covid-19 krizi. Tiek prognozets, ka
uzlabota produktivitate atveseloSanas laika izraisis vienibas darbaspéka izmaksu samazinasSanos
2021. un 2022. gada.

Covid-19 krizes sakuma Slovenija nebija konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan augsts
valsts parads liecinaja par ierobezotu risku. Lidz ar Covid-19 krizi valsts parads ir palielinajies, un
lielais tekosa konta parpalikums ir vél vairak pieaudzis. Kopuma Komisija Saja posma neuzskata par
vajadzigu veikt papildu padzilinatu analizi saisttba ar MNNP.
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4.25. SLOVAKIJA

Iepriekséja MNNP karta Slovakija netika konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma ar skaitliem 11dz 2020. gadam neto starptautisko investiciju pozicijas (NIIP), reala
efektiva valiitas kursa (REER), vienibas darbaspéka izmaksu (VDI) un majoklu cenu pieauguma radita;ji
parsniedz indikativas robezvertibas.

Tiek prognozets, ka péc 4,4 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 3,8 % 2021. gada
un 5,3 % 2022. gada, un tadgjadi nominalais IKP 2022. gada par 13,6 % parsniegs ta 2019. gada Iimeni.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Joprojam saglabajas areja neaizsargatiba. NIIP 55
aptuveni -66 % apméra no IKP 2020. gada
joprojam ievérojami parsniedza robeZvértibu. 3% Slovakija 160
Liclakoties tam pamata ir saistibas bez saistibu
neizpildes riska, kuras attiecas uz iepriek$gjam
investiciju plismam, kas var but stabilakas un
tadgjadi radit mazaku risku. Tiek prognozets, ka
NIP 2021. un 2022. gada pakapeniski uzlabosies,
pateicoties pozitivam neto aizdevumu plismam.

. grafiks. Majoklu cenu un hipoteku picaugums
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e Vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums bija
augsts jau pirms pandémijas un 2020. gada vél
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paléninasies, jo darbaspéka uzkraSanas ietekme uz
produktivitati mainisies pretgja virziena, savukart lielais atlidzibas pieaugums uz vienu darba néméju
turpinas to ietekmét negativi. Uz SPCI balstitais realais efektivais valiitas kurss 2020. gada nedaudz
parsniedza robezvertibu, bet eksporta tirgus dalas netika nelabvéligi ietekmétas. Tomér augsta
eksporta koncentracija dazas nozar€s un integracija globalajas vértibas k&des joprojam ir riska
faktori.
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e Privata sektora paradsaistibas, seviski majsaimniecibu hipotekarie paradi, pieaug vairakus gadus,
tau picauguma temps ir samazindjies. Majsaimniecibu parads 2020. gada pieauga lidz aptuveni
47 % no IKP. Tas joprojam ir nedaudz zemaks par prudencialo ITmeni, bet parsniedz pamatraditaju
noteikto ITmeni.

e Faktiskas majoklu cenas 2020. gada pieauga par 7,2 %, tadgjadi, iespgjams, veicinot majsaimniecibu
paradsaistibas. Majoklu cenas liecina par iespgamu parak augstu novert€§jumu. Paredzams, ka
majoklu cenu pieaugums 2021. gada samazinasies.

e Pateicoties atbalstosai fiskalajai politikai, valsts parads 2020.gada palielinajas par
12 procentpunktiem, sasniedzot 59,7 % no IKP. Paredzams, ka 2021. gada tas nedaudz palielinasies,
bet pec tam atkal atgriezisies aptuveni 60 % apméra no IKP, ko veicinas stabila izaugsme, zemas
procentu likmes un primara budzeta deficita samazinasanas.

e Banku nozare ir stabila ar solidam kapitala rezervém. lenémumus neneso$o aizdevumu ipatsvars
2020. gada turpindja samazinaties un ir zemaks par ES vid§o raditaju, tacu, atcelot krizes
pasakumus, tas varétu palielinaties. Banku bilancu ar majoklu tirgu saistitie riski ir palielinajusies.

Covid-19 krizes sakuma Slovakija nebija konstatéta makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan zinamu
risku radija aréja ilgtspéja, iekszemes cenu spiediens un atkariba no autobiives nozares. Lidz ar Covid-19
krizi dazi riski ir palielinajusies. Kopuma Komisija Saja posma neuzskata par vajadzigu veikt papildu
padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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4.26. SOMIJA

Ieprickséja MNNP karta Somija netika konstatéta makroeckonomikas nelidzsvarotiba. Atjauninataja
raditaju kopsavilkuma ar datiem Iidz 2020. gadam divi raditaji — privata sektora parads un vispargjas
valdibas bruto parads — parsniedz indikativas robezvertibas.

Tiek prognozets, ka pec 2,9 % samazinajuma 2020. gada realais IKP palielinasies par 3,4 % 2021. gada
un 2,8 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada bus par 8,7 % augstaks neka
2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumét $adi.

e Runijot par aréjiem faktoriem, tekosa konta
bilance kluva pozitiva, un tirdzniecibas parpalikums -
2020. gada nedaudz pieauga, jo palielindjas eksporta Somija
tirgus dala. Turpmak tiek sagaidits, ka tekoSaja 250
konta tiks registréts neliels parpalikums. Neto

A26. grafiks. Parada sadaljums pa sektoriem

N
o
o

starptautisko  investiciju  pozicija  2020. gada o
samazinajas lidz -53% no IKP. Vienibas ¢
darbaspéka izmaksas nedaudz palielingjas krizes = 100
izraisita produktivitates krituma dgl. 0
e Privata sektora paradsaistibas turpinaja picaugt, ° 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21f
privata sektora parada attiecibai pret IKP ENefinansu sabiedribas 0 Majsaimnicctbas
palielinoties dalgji IKP krituma d&]. Tiek B Vispargja valdiba
prognozets, ka 2021. gada tas dalgji mainisies lidz ar Avots: Eurostat un Komisijas dienesti

ekonomikas atveseloSanas pastiprinasanos. Tomér

gaidams, ka labvéligi kreditéSanas nosacTjumi, t. sk.

zemas procentu likmes un straujais dzivojamo &ku blivniecibas picaugums, uzturés privata sektora
parada attiecibas pret IKP pieaugumu pat tad, ja Covid-19 recesijas ietekme izzudis.

e Valsts parads 2020. gada pieauga lidz 69,5 % no IKP salidzinagjuma ar 59,5 % 2019. gada,
pateicoties valdibas fiskalajai reakcijai uz krizi un — mazaka méra — IKP samazinajumam 2020. gada.
Tiek prognozgts, ka no 2021. gada tas stabilizgsies 71 % apmera.

e Banku nozare joprojam ir labi kapitalizéta, ienémumus nenesoSo aizdevumu Tpatsvars ir zems un
kopuma ir palicis nemainigs, un nav paredzams, ka tas butiski palielinasies. Covid-19 krizei nebija
redzamas ietekmes ne uz paradu apkalposanu, ne uz uzp€mumu bankrotu skaitu. Finansu stabilitates
riski joprojam ir ierobeZoti, neraugoties uz bitiskiem parrobezu riska darfjumiem, jo 1pasi ar citam
Zieme]valstim.

e Kirizes laika darba tirgus apstakli pasliktinajas nedaudz, ko veicinaja valdibas atbalsta pasakumi, kas
ierobezoja bezdarba limena pieaugumu lidz 1,1 procentpunktam, 2020. gada bezdarba limenim
sasniedzot 7,8 %. Tiek prognozéts, ka bezdarba limenis, sakot no 2021. gada, saks pakapeniski
samazinaties, ekonomikai atveselojoties, bet nav paredzams, ka Iidz 2023. gadam tas samazinasies
l1dz ITmenim, kads bija pirms pandémijas.

Covid-19 krizes sakuma Somija nebija konstateta makroekonomikas nelidzsvarotiba, tomér pastavéja
neaizsargatiba saistiba ar privata sektora paradu. Lidz ar Covid-19 krizi privata sektora parada attieciba
ir palielindjusies, bet riski joprojam ir ierobezoti. Kopuma Komisija Saja posma neuzskata par vajadzigu
veikt papildu padzilinatu analizi saistiba ar MNNP.
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4.27. IVIEDRIJA

cenu parak augsta noveértgjuma riskiem apvienojuma ar lielu un arvien pieaugosu majsaimniecibu paradu.
Atjauninataja raditaju kopsavilkuma ar skaitliem lidz 2020. gadam divi raditaji parsniedz indikativas
robezvertibas, proti, privata sektora parads un jauniesu bezdarbs.

Tiek prognozéts, ka péc IKP samazinajuma 2,8 % apmera 2020. gada realais IKP palielinasies par 3,9 %
2021. gada un 3,5 % 2022. gada. Tiek prognozets, ka nominalais IKP 2022. gada biis par 9,9 % augstaks
neka 2019. gada.

Vairakas svarigas tendences var rezumet $adi.

o Tekosa konta parpalikums 2020.gada  A27. grafiks. Majoklu cenu un hipoteku picaugums
palielingjas Iidz 5,7 % no IKP, savukart neto

'S
o

tris vertibas samazinasanas gadiem 2020. gada
palielinajas par 3 %.

starptautisko  investiciju  pozicija nedaudz 30 Zviedrija 160
samazinajas — lidz gandriz 16 % apméram no 2 140
IKP. Paredzams, ka teko$a konta parpalikums & 2 120
2021. un 2022. gada saglabasies 5 % apméra no g 15 1005
IKP. Eksporta tirgus dalas 2020. gada turpinaja g 1o 80 1
palielinaties. Realais efektivais valiitas kurss pec g 5 05

g

£

n
o

o

e Privata sektora parads 2020. gada sasniedza g g g g g g g g § % g é g % g

jaunu augStékO plll’lktll - aptuveni 216 % no IKP' mm MFI aizdevumi majokla iegadei (gada izaugsmes raditajs)
turpinot pieauguma tendenci. Gan — Majokla faktisko cenu indekss (2015=100), laba ass
. . — — — . Nominalais majoklu cenu indekss (2015=100), laba ass
majsaimniecibu, gan uznémumu parads parsniedz
prudencialos un pamatkrit€rijus. Paredzams, ka
2021. gada privata sektora parads izlidzinasies
augsta Itmeni, savukart neto finanSu aktivi klis negativaki. Majsaimniecibu parads 2020. gada
pieauga lidz aptuveni 95 % no IKP. 2021. gada pirmaja pus€ turpinaja pieaugt hipotekaro aizdevumu
apjoms majsaimniecibam. Majoklu cenu pieaugums paatrinajas 2020. gada un jo ipasi 2021. gada
otraja ceturksni. Majoklu cenas joprojam kopuma ir loti augstas, un pazimes liecina par iesp&jamu
parak augstu novertgjumu.

Avots: Eurostat, ECB, Komisijas dienesti

e Valsts parada Iimenis joprojam ir zems, neraugoties uz bitiskiem atbalsta pasakumiem pandémijas
laika. 2020. gada valsts parads palielinajas lidz 39,7 % no IKP. Paredzams, ka 2021. gada tas saks
samazinaties.

e Banku nozare joprojam ir stabila. Pandémijas laika pirma limena kapitala raditdjs un ienémumus
nenesosu aizdevumu biezums uzlabojas salidzinajuma ar jau ta stabilajiem vertgjumiem. Finansu
uzraudzibas iestade (FSA) dalgji atc€la makroprudencialo pasakumu mikstinasanu 2021. gada un
atjaunoja amortizacijas prasibu no 2021. gada 1. septembra. Neatkarigi no kopuma stabila finansiala
stavokla Zviedrijas banku sviras raditajs ir viens no augstakajiem ES.

e Neraugoties uz politikas atbalsta pasakumiem, bezdarbs 2020. gada palielinajas lidz 8,3 %. JaunieSu
bezdarbs 2020. gada pieauga lidz aptuveni 24 %. Tiek prognozéts, ka bezdarba limenis saks
samazinaties no 2021. gada.

Covid-19 krizes sakuma Zviedrija bija neaizsargatiba saistiba ar majokju cenu parak augsta novertéjuma
riskiem apvienojumd ar lielu un arvien pieaugosSu majsaimniecibu paradu. Covid-19 krizes laika ir
palielinajusies privata sektora parada raditaji, majoklu cenas un bezdarba limenis. Kopumda Komisija,
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1. PIELIKUMS. KOPSAVILKUMA PAMATRADITAJU PROGNOZES,
AKTUALITATES UN ISTERMINA PROGNOZES

nemot véra ari pagdajusaja jiunija komstatéto nelidzsvarotibu, atzist par lietderigu turpinat analizét
nelidzsvarotibas saglabdsanos vai tas novérsanu.

Lai uzlabotu uz nakotni v&rstos elementus raditaju kopsavilkuma, BMZ analize p&c iesp&jas balstas arT uz
prognoz€m un aprékiniem attieciba uz 2021. gadu un turpmakajiem gadiem un “aktualitatém un Istermina
prognozeém” kartgja gada. Sadu datu pamata, kur vien iespgjams, ir Komisijas 2021. gada rudens
prognoze. Pretgja gadijjuma dati lielakoties atspogulo aktualitates un Tstermina prognozes, kuru pamata ir
aizstajgjvertibas, ko Komisijas dienesti sagatavojusi $2 BMZ vajadzibam.

Turpmakaja tabula ir apkopoti pienémumi, kas izmantoti prognoz€m un aktualitatém un Tstermina
prognozém kopsavilkuma pamatraditajos. IKP raditaji, kas izmantoti ka saucgji dazas attiecibas, ir nemti
no Komisijas 2021. gada rudens prognozes.

Daudzgadu izmainu raditaju gadijuma (piem., eksporta tirgus dalu piecu gadu izmainas) tikai 2021. un
2022. gada komponents ir balstits uz prognozém, savukart komponentos, kas attiecas uz 2020. vai
ieprieksgjiem gadiem, izmanto Eurostat datus, kas ir MNNP raditaju kopsavilkuma pamata.

1. tabula. PrognoZu un aktualitaSu un istermina prognoZu pieejas, ko izmanto MNNP raditaju
kopsavilkuma pamatraditajiem

Indikators Pieeja Datu avoti

Tekosa konta bilance, % no | Komisijas 2021. gada rudens prognozg ietvertas teko$a konta bilances

IKP (3 gadu vidgjais vertibas (maksajumu bilances koncepcija) AMECO
raditajs)
Neto starptautisko | Komisijas 2021. gada rudens prognozes par kopgjas ekonomikas neto
investiciju pozicija (% no aizdevumiem/aiznemsanos sniedz NIIP izmainas, kas atspogulo
IKP) darfjumus 2021.-2023. gada, 2024. un 2025. gada, tieck izmantota SVF
« - - e : AMECO,
‘World Economic Outlook” tekosa konta prognoze, pienemot, ka Eurostat
kapitala bilance paliks nemainiga. Citi faktori (piem&ram, novertgjuma
izmainas) tiek nemti véra lidz 2021. gada 2. ceturksnim, un tiek
pienemts, ka péc tam tie nepastav.
Realais efektivais valutas Veértibas no Komisijas 2021. gada rudens prognozes.
kurss — 42 tirdzniecibas
partneri, SPCI deflators AMECO
(procentualas izmainas
3 gadu garuma)
Eksporta tirgus dala— % Skaitli ir balstiti uz Komisijas 2021. gada rudens prognozi par:
no  pasaules  eksporta i) nominalo pre¢u un pakalpojumu eksportu uz ES dalibvalstim AMECO
(procentualas izmainas | (naciondlo kontu koncepcija) un ii) Komisijas prognozi par precu un
5 gadu garuma) pakalpojumu eksporta apjomu uz pargjo pasauli, ko nominala [iment

izsaka Komisijas prognozes par ASV importa deflatoru un EUR/USD
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valiitas kursu.

Nominalo vienibas Vértibas no Komisijas 2021. gada rudens prognozes.
darbaspeka izmaksu
indekss, 2010. gads = 100 AMECO
(procentualas izmainas
3 gadu garuma)
Deflétais majoklu cenu | Prognoze 2021. gadam ietver 2021. gada 1. un 2. ceturksna datus, ja
indekss, 2015. gads = 100 tadi ir pieejami. Tiek pienemts, ka 2021. gada 3. un 4. ceturksni
1= . . . . . Y . Eurostat,
(procentualas izmainas | majoklu cenu pieaugums atbilst prognozetajam pieauguma tempam, s
- ’ o _ . . . _. o Komisijas
1 gada garuma) kas izriet no Tstermina saistibas, ko sniedz majoklu novertéSanas dienesti
modelis, ar ko dalibvalstis iepazistinaja EPC LIME darba grupas
ietvaros.
Privata sektora | Raditajs par 2021. gadu atspogulo kreditplasmu aizstajejvertibu no
kreditplisma, konsolidéta | 2020. gada 4. ceturk$na lidz 2021. gada 3. ceturksnim, kura izmantoti
(% no IKP) ECB konsolidétie sektoru ceturksna dati par laikposmu no 2020. gada
4. ceturk$na lidz 2021. gada 2. ceturksnim, ka ari dazu kreditplismu
komponentu aizstajéjvertibas 2021. gada 3. ceturksni. Pedgjas ECB
oo e T - PR (QSA, BSl,
minétajas aizstajejvertibas izmanto ECB monetaro finansu iestazu SEC)
bilancu postenu (BSI MFI) kreditpliismas uz privato sektoru, lai
projicétu banku aizdevumu komponentus 2021. gada 3. ceturksni, un
ECB vertspapiru emisiju statistikas (SEC) datus par nominala parada
vértspapiru emisiju, lai projicétu obligaciju emisiju 2021. gada
3. ceturksni.
Privata  sektora parads, 2021. gada aizstajgjvertiba ir privata sektora parads 2021. gada
konsolidéts (% no IKP) 4. ceturksna beigas. Taja izmanto ECB konsolid&tos sektoru ceturk$na
datus par 2021. gada 2 geturksn_i. Sis réditéjs tiek proji_cé_ts_}lz ECB (QSA, BSI,
2021. gada 3. ceturksni, izmantojot banku aizdevumu raditajus SEC)
(pamatojoties uz ECB BSI) un obligaciju saistibu datus (pamatojoties
uz ECB SEC), un tiek pienemts, ka 2021. gada 4. ceturk$na kredits ir
tads pats ka 2020. gada 4. ceturksni (sk. ieprieks).
Vispargjas valdibas bruto Vertibas no Komisijas 2021. gada rudens prognozes. AMECO
parads (% no IKP)
Bezdarba Iimenis (3 gadu Vertibas no Komisijas 2021. gada rudens prognozes. AMECO
vidgjais raditajs)
Kopé&jas finanSu sektora 2021. gada raditajs ir 12 ménesu ECB MFI saistibu pieaugums Iidz
saistibas, . nekongolid?}tas 2021. gada septembrim. ECB (BSI)
(procentualas izmainas
1 gada garuma)
Ekonomiski aktiva | 2021. un 2022. gada izmainu raditaja pamata ir Komisijas 2021. gada AMECO
darbaspéka Iimenis — % no | rudens prognozg ietvertais raditajs par visa darbaspéka (visu vecumu)
iedzivotaju kopskaita izmainam, no kura atnemts Komisijas rudens prognozg ietvertais
vecuma no 15 lidz raditajs par iedzivotaju skaita izmainam (vecuma no 15 Iidz
64 gadiem (izmainas 64 gadiem).
procentpunktos 3 gadu
garuma)
Ilgstosa bezdarba 2021. gada aktualitates un istermina prognozes ir balstitas uz Eurostat
Itmenis — % no aktivajiem jaunakajiem datiem (par 2021. gada 1. un 2. ceturksni, un tiek (darbaspeka
iedzivotajiem vecuma no apsekojums jeb
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15 lidz 74 gadiem (izmainas | pienemts, ka lidz gada beigam bezdarba limenis paliks nemainigs). LFS)
procentpunktos 3 gadu

garuma)

Jauniesu bezdarba 2021. gada aktualitates un istermina prognozes ir balstitas uz Eurostat
limenis — % no aktivajiem jaunakajiem datiem (par laikposmu no 2021. gada janvara lidz (darbaspeka
iedzivotajiem vecuma no | septembrim, un tiek pienemts, ka lidz gada beigam bezdarba limenis apsekojums jeb
15 lidz 24 gadiem (izmainas paliks nemainigs). LFS)

procentpunktos 3 gadu
garuma)
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2. PIELIKUMS. MNNP RADITAJU KOPSAVILKUMS

1. tabula. 2020. g. MNNP raditaju kopsavilkums

Aréja nelidzsvarotiba un konkurétspéja

lek$éja nelidzsvarotiba

Nodarbinatibas raditaji'

Tekos$a konta Neto Realais efektivais Eksporta Nominalo Deflétais Privata Privata Visparéjas Bezdarba Kopéjas finanSu| Ekonomiski aktiva ligstosa JaunieSu
bilance - % no |starptautisko | valitas kurss — | tirgus dala — vienibas majoklu sektora sektora valdibas lmenis sektora darbaspéka bezdarba bezdarba
IKP investiciju 42 tirdzniecibas % no darbaspéka cenu kreditplisma, parads, bruto (3 gadu vidgjais saistibas, limenis — % no limenis — % no | limenis — % no
(3 gadu vidéjais pozicija partneri, SPCI pasaules izmaksu indekss, konsolidéta | konsolidéts parads radtajs) nekonsolidétas iedzivotaju aktivajiem aktivajiem
2020.gads radiajs) (% no IKP) deflators eksporta indekss, 2015. gads = (% no IKP) (% no KKP) (% no IKP) (procentudlas | kopskaita vecuma; iedzivotajiem iedzivotajiem
(procentualas (procentualas | 2010. gads =1 100 izmainas 1 gada no 15 lidz vecuma no vecuma no
izmainas 3 gadu jizmainas 5 gadu 00 (procentualas garuma) 64 gadiem 15 Iidz 74 gadiem {15 lidz 24 gadiem
garuma) garuma) (procentualas izmainas (izmainas (izmainas (izmainas
izmainas 3 gadu 1 gada procentpunktos procentpunktos procentpunktos
garuma) garuma) 3 gadu garuma) 3 gadu garuma) 3 gadu garuma)
Robezvértiy -4%]/+6% -35% illtoiyzn(s)a) -6% 12;)0/(0:5:2) 6% 14% 133% 60% 10% 16.5% -0.2 pp 0.5 pp 2pp
BE 0.1 44.4 2.5 10.9 7.5p 3.6 1.1p 192.0p 112.8 5.7 8.8 0.6b -1.2 -4.0
BG 0.8 -26.3 7.1 16.0 20.4 5.2p 4.2 94.3 24.7 4.8 11.1 0.9 -1.1 i3
Ccz 1.5 -12.5 5.6 10.1 19.2 5,5 2.4 81.9 37.7 2.3 3.4 0.5 -0.4 0.1
DK 8.1 68.8 0.9 11.5 6.2 4,6 4.8 220.9 42.1 52 5.7 1.1b -0.3 -0.8
DE 7.4 61.7 2.4 1.3 11.1p 7,1 6.0p 120.1p 68.7 3.4bp 11.3 1.1bp -0.5bp 0.6bp
EE 1.0 -21.5 5.3 17.6 17.1 6,9 3.6 104.4 19.0 5.5 17.5 0.5 -0.7 5.8
IE -5.8 -174.0 -1.2 50.0 -6.3 -0,2 -1.8 188.9 58.4 5.5 7.2 -0.8 -1.7 0.9
EL -3.7 -175.0 0.4 -10.1 6.4p 5.5e 5.4p 125.3p 206.3 17.6 27.4 -0.9 -4.7 -8.6
ES 1.6 -85.5 1.1 -6.8 11.0p 2,2 4.4p 146.4p 120.0 15.0 9.5 -1.7 -2.7 -0.3
FR -1.0 -30.2 2.7 -6.9 4.6p 4,4 13.0p 173.7p 115.0 8.5 11.6p -0.5 -1.3 -1.9
HR 1.6 -47.8 0.5 0.1 13.7p 7,3 1.3p 98.0p 87.3 705 7.3 0.7 -2.5 -6.3
IT 3.2 2.4 0.6 -2.8 5.5 2,2 4.1 118.9 155.6 9.9 6.8 -1.3 -1.8 -5.3
CcY -6.6 -136.7 0.1 28.5 5.8p 0.7p -2.6p 260.5p 115.3 7.7 -2.5 1.9 -2.4 -6.5
LV 0.7 -34.7 58 18.2 18.4 2,7 -1.8 66.5 43.2 703 10.8 1.2 -1.1 -2.1
LT 3.7 -15.8 6.9 39.3 18.3 6,4 0.3 54.7 46.6 7.0 28.5 2.6 -0.2 6.3
LU 4.5 39.9 1.5 20.6 11.1 13,8 44.5 316.8 24.8 6.0 -3.6 2.0 -0.4 7.8
HU -0.7 -48.1 -4.9 8.2 13.2p 1.9p 7.7p 76.4p 80.1 3.8 55.3 1.6 -0.6 2.1
MT 3.0 60.3 2.1 13.2 19.7 2.2p 9.0 139.1 53.4 3.9 1.9 4.9 -0.9 0.3
NL )il 113.9 3.8 7.4 14.0p 6.0p -1.3p 233.7p 54.3 3.7 3.3p 1.2 -1.0 0.2
AT 1.6 9.3 3.2 5.2 12.2 6,2 4.7 131.2 83.2 4.9 10.6 0.2 -0.5 0.7
PL 0.7 -44.5 1.1 36.9 12.3p 7.1p i3 75.9 57.4 35 11.7 1.4 -0.9 -4.0
PT 0.0 -106.4 0.0 -0.9 16.2p 7,7 4.4p 163.7p 135.2 6.8 7ol -0.4 -2.2 -1.3
RO -4.9 -48.3 3.4 20.6 26.1p 2,3 1.3p 48.5p 47.4 4.4 13.4 1.9 -0.5 -1.0
Sl 6.4 -15.2 il,©) 20.2 14.9 5,2 -0.9 69.7 79.8 4.9 14.0 0.4 -1.2 3.0
SK -1.8 -65.7 5.3 8.1 16.4 7,2 8.7 95.3 59.7 6.3 o9 0.3 -1.9 0.4
3] -0.4 -5.3 2.3 12.3 6.1 1,3 6.5 155.2 69.5 7.3 7.7 1.6 -0.9 i3
SE 4.6 16.4 -4.8 4.5 9.4 3,0 11.6 215.7 39.7 7.2b 11.2 0.0 -0.1 6.0

Izceltie skaitli sakrt ar robezveértfibu vai to parsniedz. Atzimes: b: laikrindu parrdvums. p: pagaidu. e: aplése.
1) Nodarbinafibas raditdjus sk. 2016. gada BMZ, 2. Ipp. 2) Mdjoklu cenu indekss e = NCB aplése par Griekiju. 3) Darbaspéka apsekojuma raditdiji, b = tehnisku problému dél, ieviesot jauno Vacijas
majsaimniecibu integréto apsekojumu sistému, t. sk. DSA, dati par Vaciju 2020. gadad nav tieSas apléses no DSA mikrodatiem, bet gan balsfiti uz plasaku izlasi, ieskaitot papildu datus no citiem

majsaimniecibu integrétiem apsekojumiem.
Avots: Eiropas Komisija, Eurostat un Ekonomikas un finaniu lietu generaldirektorats (redlais efekfivais valdtas mainas kurss), ka ar Starptautiska ValGtas fonda dati, pasaules ekonomikas apskats
(pasaules precu un pakalpojumu eksporta apjoms).
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2. tabula. Papildraditaji, 2020. gads

@ =~ g ;n; = ] 0 ¢ ) =8 ) E o ) @ € % @ 2 g g o )é
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e 88 52 | f8s 28,858, SE. S§ o SS,o|SEETELBEY SEF LT offT £.f EUEERSfE (. 2.2 8%.%.%
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BE -5.7p 23.9p na 0.8 37.8 -3.6 174.8 -1.7p 0.4 11.4 0.8p 2.4p -5.6p 2.1p 0.5 11.5 6.2p 66.4 14.2p
BG -4.4 19.2 0.9p 1.3 47.1 3.9 84.8 -2.1 3.0 16.6 12.7 -4.2 -2.1 5.9p 39.2 18.2p 2.9 24.7 7.9p
cz -5.8 26.2 2.0p 4.8 36.9 2.5 81.5 -1.5 3.7 10.6 2.2 1.0 -4.2 1.9p 10.9 28.6 4.8 34.0 12.1p
DK -2.1 22.4 3.0p 8.1 30.0 0.4 58.4 -0.4 -2.0 12.0 1.2 0.9 -1.4 1.9p -8.1 12.3 5.5 111.7 17.4p
DE -4.6p 21.9p 3.1p 6.8 53.2 2.9 4981 -1.3p 0.1 1.8 2.9p -1.4p -3.8p 1.2p 11.2 21.6 7.0p 57.7 14.4p
EE -3.0 30.7 1.8p 1.9 42.3 11.4 113.5 -0.5 1.3 18.1 1.4 2.9 -0.3 1.6p 23.4 20.2 5.5 41.8 8.8p
IE 5.9 39.7 1.2p -6.8 -292.9 8.2 428.5 -0.7 -2.5 50.7 -3.0 17.4 7.5 3.4p -35.4 13.2 2.1 35.9 8.8p
B -9.0p | 11.7p 1.5p -5.0 -155.2 1.8 2341 -1.8p 3.2 9.7 -3.1p | -13.6p -7.9p | 26.4p | -13.7 14.0e 1.1p 59.5 13.8p
ES -10.8p | 20.3p 1.4p 1.2 -52.8 2.6 78.91 -1.3p -1.2 6.4 0.9p | -12.2p -7.0p 2.8p | -11.2 14.8 6.0p 62.5 15.8p
FR -7.9p 23.0p 2.4p -1.8 -41.9 0.4 50.3 -1.1p 0.6 -6.4 0.0p -7.9p -7.0p 2.2p -3.6 11.9 6.1p 68.7p 16.2p
HR -8.1p 22.3p 1.3p 2.1 -0.3 2.1 65.3 -2.0p -2.0 0.6 1.5p -14.8p -7.0p 5.3p -11.9 24.5 na 38.3 7.6p
IT -8.9 17.8 1.5p 3.7 1.4 -1.1 30.8 -1.3 -1.9 -2.4 5.9 -6.1 -7.0 4.5p -7.5 1.2 4.1 45.1 13.9p
cy -5.2p 20.0p na i -10.0 -170.4 -0.6 1886.4 | -3.3p -3.0 29.1 -0.8p 2.8p -4.7p 11.0p | -15.0 5.3p 7.6p 91.0 13.6p
LV -3.6 24.5 0.7p 4.7 14.5 2.8 60.0 -1.6 1.5 18.8 9.3 5.7 -1.3 4.6p 27.8 23.5 3.0 20.9 10.0p
LT -0.1 21.1 1.2p 9.1 15.2 8.0 56.2 -2.4 2.1 39.9 2.8 8.3 1.5 2.2p 26.5 23.0 3.2 24.6 15.5p
LU -1.8 16.8 na 4.0 -4095.3 -214.4 6136.5 -2.0 0.0 21.2 -0.5 9.2 -3.6 0.7p 6.6 35.0 3.7 69.2 14.3p
HU -4.7p 26.8p 1.6 0.5 -2.4 111.5 327.3 -2.2p -6.5 8.7 1.4p 2.0p -3.7p 3.6p 14.4 40.4p 4.1p 20.9 10.8p
MT -8.3 21.7p 0.7 -2.3 270.2 29.4 1602.5 -5.5 0.7 13.7 2.4 1.6 -10.7 3.6p 20.7 16.1p 3.9p 54.0 10.7p
NL -3.8p 21.3p na 6.9 9.2 -16.7 567.0 -0.5p 2.0 7.9 1.8p 3.1p -3.3p 1.9p 3.0 26.4p 5.3p 103.0p 16.7p
AT -6.7 25.2 3.2p 1.8 -5.6 -4.1 57.4 -1.4 1.4 5.7 -0.2 -2.9 -5.2 2.0p 5.5 19.3 5.1 53.2 11.9p
PL -2.5 16.6 1.4p 5.2 -6.2 2.9 48.5 -1.6 -1.0 37.6 3.5 8.0 -2.4p 6.0p 4.9 28.0p 2.0 34.8 10.5p
PT -8.4p 19.1p 1.6p 0.0 -47.0 2.0 8721 -1.7p -1.9 -0.4 2.2p | -10.7p -6.7p 4.9p -1.0 31.1 3.4p 69.5 11.4p
RO -3.9p 24.6p 0.5p 3.1 7.2 1.4 464! -1.2p 1.0 21.2 5.4p -1.8p -2.2p 3.9p 23.5 14.3 2.6p 16.2 9.1p
Sl -4.2 18.9 2.2p 6.9 2.0 0.9 42.9 -2.0 -0.2 20.8 1.4 -0.8 -3.7 3.0p -0.5 21.4 2.3 27.8 9.3p
SK -4.4 19.6 0.9 1.3 -14.8 -0.2 70.4 -2.1 3.8 8.6 -2.2 0.6 -2.5 2.5p 10.1 28.4 3.9 47.2 9.7p
Fl -2.9 24.2 2.9 0.9 4.9 -0.8 50.3 -0.9 -1.0 12.8 0.1 1.1 -0.8 1.5p -5.5 3.9 7.1 69.6 16.0p
SE -2.8 24.8 3.5p 5.7 -4.5 5.3 92.4 -0.8 -7.4 5.0 -0.8 3.3 -1.5 1.0p 7.4 5.8 5.0 94.7 17.6p

Atzimes: e: aplése. p: pagaidu.

1) Oficidlais iesniegdanas termins datiem par bruto iek§zemes izdevumiem pétniecibai un izstradei 2020. gada ir 2021. gada 31. oktobris, bet dati tika izgUti 2021. gada 22. oktobri. 2) Mdjoklu cenu indekss e = NCB
aplése par Griekiju.

Avots: Eiropas Komisija, Eurostat un Ekonomikas un finansu lietu generaldirektorats (redlais efekfivais valitas mainas kurss), Eiropas Centrala banka (konsolidétais banku aiznemto fidzeklu Toatsvars un bruto
ienémumus nenesosie aizdevumi iek§zemes un arvalstu struktGras), ka ar Starptautiska Valitas fonda dati, Pasaules ekonomikas apskats (pasaules precu un pakalpojumu eksporta apjoms).
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2. tabula, turpindjums. Papildraditaji, 2020. gads

Ekonomiski ligstosa - L. - - Nabadzibas vai socialas _ - - . P Personas, kas dzivo
o JaunieSu Jauniesi, kas nemacas, _ N Péc socialo parvedumu Smagi materiali N . .
aktiva bezdarba = _ atstumtibas riskam . _ P _ ... Imajsaimniecibas, kuras ir loti
o _ _ ) bezdarba nestrada un neapgust sanems$anas nabadzibas {nenodroS$inati iedzivotaji - . o,
Nodarbinatiba | darbaspéka ilimenis —%no] _ . . paklautas personas - . . S o zema darba intensitate -
o _ . . Iimenis — % no arodu - % no visiem ’ | o, riskam paklautie iedzivotaji - % no iedzivotaju . ) R
(procentudlas :limenis — %no; aktivajiem - P % no iedzivotaju IR . . % no visiem iedzivotajiem 0-
2020.gads | . . DR L aktivajiem iedzivotajiem 15-24 g.v. A % no iedzivotaju kopskaita kopskaita
izmainas 1 gada iedzivotaju iedzivotajiem iedzivotajiem kopskaita 59g.v.
garuma) kopskaita 15-74 g.v. 15-24 g.v. izmainas p.p. izmainas p.p. izmainas p.p. 3 izmainas p.p. izmainas p.p. 3
15-64 g.v. (%) % 3 gadu % 3 gadu % ! _ % 3 gadu % ! _
(%) _ _ gadu garuma _ gadu garuma
(%) garuma garuma garuma
BE 0.0p 68.6 2.3 15.3 9.2 -0.1b 18.9b -1.7b 14.1b -1.8b 3.9b -1.3b 11.9b -2.0b
BG -2.3 72.2 2.3 14.2 14.4 -0.9 32.1 -6.8 23.8 0.4 19.4 -10.6 8.5 -2.6
cz -1.7 76.4 0.6 8.0 6.6 0.3 11.9 -0.3 9.5 0.4 2.4 -1.3 4.4 -1.1
DK -0.7 79.0 0.9 11.6 7.4 -0.2b 15.9b -1.3b 12.1b -0.3b 2.4 -0.7 9.1 -0.9
DE -0.8p 79.3bp 1.1bp 7.4bp 7.3bp 1.0bp 24.0b 5.0b 18.5b 2.4b 6.6bu 3.2bu 9.5b 0.8b
EE -2.7 79.3 1.2 17.9 8.9 -0.5 23.3 -0.1 20.7 -0.3 2.8 -1.3 4.7 -1.1
IE -1.5 71.9 1.3 15.3 12.0 1.1b na na na na na na na na
EL -1.2p 67.4 10.9 35.0 13.2 -2.1 28.9 -5.9 17.7 -2.5 16.5 -4.6 12.8 -2.8
ES -4.1p 72.2 5.0 38.3 13.9 0.6 26.4 -0.2 21.0 -0.6 7.0 1.9 9.9 -2.9
FR -0.9p 71.0 2.9 20.2 11.4 0.0 18.2p 1.2p 13.8p 0.6p 4.8p 0.7p 8.8p 0.7p
HR -1.2p 67.1 2.1 21.1 12.2 -3.2 23.2 -3.2 18.3 -1.7 6.9 -3.4 8.6 -3.6
IT -2.1 64.1 4.7 29.4 19.0 -1.1 na na na na na na na na
cY -0.6p 75.8 2.1 18.2 14.4 -1.7 21.3 -3.9 14.3 -1.4 8.3 -3.2 5.6 -3.8
LV -2.3 78.2 2.2 14.9 7.1 -3.2 na na na na na na na na
LT -1.6 78.5 2.5 19.6 10.8 1.7 24.8 -4.8 20.9 -2.0 7.7 -4.7 7.3 -2.4
LU 1.9 72.2 1.7 23.2 6.6 0.7 20.9b 1.5b 17.4b 1.0b 1.7b 0.5b 7.9b 1.0b
HU -1.0 72.8 1.1 12.8 11.7 0.7 17.8 -7.8 12.3 -1.1 8.0 -6.5 5.0 -1.6
MT 2.7 77.1 1.1 10.9 9.3 0.7b 19.0 -0.3 16.9 0.2 3.3 0.0 5.4 -1.7
NL -0.5p 80.9 0.9 9.1 4.5 0.5 16.3p -0.7p 13.6p 0.4p 2.1p -0.5p 8.9p -0.6p
AT -1.6 76.6 1.3 10.5 8.0 1.5 17.5 -0.6 13.9 -0.5 2.7 -1.0 7.1 -1.2
PL -0.1p 71.0 0.6 10.8 8.6 -0.9 17.3p -2.2p 14.8p -0.2p 2.6p -3.3p 4.3p -1.4p
PT -1.9p 74.3 2.3 22.6 9.1 -0.2 19.8 -3.5 16.2 -2.1 4.6 -2.3 5.1 -2.9
RO -1.8p 69.2 1.5 17.3 14.8 -0.4 30.4 -5.3 23.4 -0.2 15.2 -4.5 6.3 -0.6
S| -0.6 74.6 1.9 14.2 7.7 1.2 15.0 -2.1 12.4 -0.9 3.0 -1.6 4.8 -1.4
SK -1.9 72.4 3.2 19.3 10.7 -1.4 14.8p -1.5p 11.4p -1.0p 5.9p -1.1p 4.3p -1.1p
Fl -2.1 78.3 1.2 21.4 9.3 -0.1 16.0 0.3 12.2 0.7 2.6 0.5 9.9 -0.8
SE -1.3 82.5 1.1 23.9 6.5 0.3 17.9 0.2 16.1 0.3 1.8u 0.7u 8.5 -0.3

AtzZimes: b: laikrindu parrdvums. p: pagaidu. u: zema uzticamiba.
1) Darbaspéka apsekojuma raditdji, b = fehnisku problému dél, ievieSot jauno Vacijas majsaimniecibu infegréto apsekojumu sistému, 1. sk. DSA, dati par Vaciju 2020. gadd nav tieSas apléses no DSA
mikrodatiem, bet gan balsfiti uz pladaku izlasi, ieskaitot papildu datus no citiem madjsaimniecibu integrétiem apsekojumiem. 2) Oficidlais iesniegsanas termins 2020. gada statistikas datiem par iendkumu un
dzives apstak|u raditdjiem (EU-SILC) ir 2021. gada 30. novembris, bet dati tika izgUti 2021. gada 22. oktobri. b = nozZimigas bUtiskas un metodiskas izmainas attiecibd uz Vaciju.
Avots: Eiropas Komisija, Eurostat
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