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PAZINOJUMS PAR BRIDINASANAS MEHANISMA

ZINOJUMU

Bridinasanas mehanisma zinojuma (BMZ), pamatojoties uz makroekonomikas
nelidzsvarotibas novérSanas procediiras (MNNP) raditaju kopsavilkuma ekonomisko
interpretaciju, ir noraditas dalibvalstis, kuras, ka uzskata Komisija, ir iespé&jama
nelidzsvarotiba vai $adas nelidzsvarotibas risks ('). Raditaju kopsavilkuma ekonomiskaja
interpretacija nem veéra izpildes datus par 2023. gadu, kas tiek interpretéti, raugoties nakotné. Taja
attiecigaja gadijuma nem véra iesp&jamo risku attistibu, pamatojoties uz ekonomikas norisém
gada laika (2024. gada) un prognozém 2025. un 2026. gadam, kas izriet no Komisijas 2024. gada
rudens prognozes. P&c vairakiem gadiem radrtaju kopsavilkuma ir veiktas izmainas, un Sis BMZ ir
pirmais, kura pamata ir parskatitais raditaju kopsavilkums. Galvenas izmainas ir izklastitas
l.izcéluma, un sikaka informacija ir sniegta Sim pazinojumam pievienotaja dienestu darba
dokumenta (?) par minétajam raditdju kopsavilkuma izmainam. Cita dienestu darba dokumenta ir
ietverta pilniga ekonomiska analize, kas ir 5a pazinojuma pamata, un tam ir pievienots pielikums,
kura noraditas raditaju kopsavilkuma vértibas (°).

Augstas inflacijas periods, kas sakas 2021. gada, beidzas, jo inflacija tuvojas
mérkraditijam, tacu pakalpojumu inflacijas limenis joprojam ir paaugstinats. Lidz
2024. gada vidum augstas inflacijas periods, kas sakas 2021. gada, bija beidzies. Visparéjie
patérina cenu inflacijas [imeni pakapeniski tuvojas monetaro iestaZzu mérkradrtajiem. Neraugoties
galvenokart pakalpojumu joma, kopuma joprojam ir augsta un divergenta, un dazu valstu inflacijas
[imenis ir ievérojams. Paslaik tas iequldijumu kopéja inflacija kompensé dezinflacija no importétiem
avotiem, galvenokart energijas un partikas cenam un no ilglietojuma patérina pretu cenu
samazinasanas. Sis dezinflacijas process ir saistits gan ar bazes efektu, gan ar zemakam enerdijas
cenam, kas izriet no raZzoSanas procesa. Ta ka So procesu ietekme mazinas, pakalpojumu inflacija
varétu paaugstinat kopéjo limeni, ja tikmeér ta netiek ierobeZota. Ta ka realas algas Sogad ir tikai
tikko sasniegusas pirmspandémijas limeni, algu pieprasijums joprojam var bat spécigs un veicinat
to, ka pamatinflacija un IKP deflators saglabajas paaugstinati.

Ekonomikas izaugsme ir atsakusies, taéu makroekonomikas vide ir sareZgita. Reala
izaugsme 2023. gada bija vaja, jo gan patérin3, gan investicijas samazinajas augsto procentu
likmju, augsto cenu un izmaksu pieauguma dél. 2024. gada reala izaugsme atsakas, palielinoties
majsaimniecibu pirktspéjai, ko veicina lielakas algas un zemaka inflacija. Rezultata, neraugoties uz
inflacijas samazinasanos, nominalai izaugsmei bitu jasaglabajas saméra straujai. Lai gan procentu
likmes joprojam ir ievérojami augstakas neka pédéjas desmitgades lielakaja dala, tas ir sakusas
pazeminaties. Tam bdtu jasak mazinat spiedienu, ko izjat majsaimniecibas, uznémumi un valdibas,
kam ir paradi. Lai gan finan3u nosacijumi klist elastigaki, dazas valstis fiskala politika klast
stingraka un var ietekmét izaugsmi. Kopa ar pandémiju un energijas cenu Soku pagatné un

(1) Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) Nr. 1176/2011 (2011. gada 16. novembris) par to, ka novérst un korigét
makroekonomisko nelidzsvarotibu.

(?) Komisijas dienestu darba dokuments par izmainam makroekonomikas nelidzsvarotibas novérsanas proceddras raditaju
kopsavilkuma (SWD(2024) 702).

(*) Komisijas dienestu darba dokuments, Bridinasanas mehanisma 2025. gada zinojums, (SWD(2024) 700); Komisijas dienestu
darba dokuments, Bridinasanas mehanisma 2025. gada zinojuma statistikas pielikums (SWD(2024) 701).



izaugsmes atsakSanos valdibas sak samazinat parada attiecibu, kas palielindjas dalgji tadas
politikas dél, kura veicingja pieprasijumu pandémijas un energijas cenu Soka apstaklos. Globala
ekonomikas vide joprojam ir sarezgita, un jauna geopolitiska spriedze un iesp&jamie ekonomikas
traucéjumi rada batiskas problémas, kas varétu ietekmét valdibas parada limeni. Pastavigi riski
joprojam ir lejupvérsti, un to pamata ir globalais konteksts - konflikts Tuvajos Austrumos, Krievijas
kara pret Ukrainu turpindsanas un kopuma mainigais geopolitiskais konteksts, kas var apdraudét
globalo tirdzniecibu un pasliktinat aréjos apstaklus.

Inflacijas period3, kas beidzas, ir radusas divergentas izaugsmes tendences un atskirigs
kopéja cenu limena pieaugums, kas izraisa iespéjamas izmaksu konkurétspéjas
problémas. Vispargjie patérina cenu inflacijas limeni kopuma ievérojami samazinajas, un dazas
valstis pédéja gada laika ir bijusi dazi 1slaicigi deflacijas gadijumi. Parasti tas ir valstis, kuras
energijai un citam precém bija batiska nozime cenu pazeminasana, daléji bazes efekta dél. Tomér
dazas valstis pamatinflacija joprojam ir pastavigi augstaka neka lidzigas valstis, tadéjadi papildinot
visparéjo kumuléto cenu limenu pieaugumu pédéjos gados. Tas palielina perspektivu pastavigai
mijiedarbibai starp algu pieaugumu un cenu inflaciju; attieciba uz valstim, kuras jau ir bijis loti liels
cenu limena pieaugums, 5ada pastaviga mijiedarbiba varétu radit bazas. Ari IKP pieaugumam ir
atskirigas tendences. Lai gan visparéja mazakas izaugsmes tendence 2023. gada, kam 2024. un
2025. gada seko pieaugums, aptuveni attiecas uz visam valstim, pastav ievérojamas atskiribas.
Nav konsekventas tendences starp augstu pamatinflaciju un iekSzemes pieprasijumu, un tas liecina
par batiskam atSkiribam péckrizes vide. Konkrétak, lai gan daZos gadijumos lidztekus augstai
pamatinflacijai ir pastavigi augsts reala IKP pieaugums, citos ta joprojam pastav, neraugoties uz
negativu izaugsmi pagajusaja gada un pastavigi vaju realo IKP gan salidzinajuma ar citam valstim,
gan salidzinajuma ar pirmspandémijas pieauguma tempu.

Tematiska interpretacija pa sektoriem

e 2023. gada tekosie konti gandriz visas dalibvalstis uzlabojas, jo pazeminajas energijas
cenas un joprojam bija vajS pieprasijums, tadéjadi dalgji novérSot tirdzniecibas bilantu
ievérojamo samazinajumu, kas sakas 2022. gada. Neraugoties uz Siem palielingjumiem,
daudzos gadijumos, un jo 1pasi daZziem lieliem neto debitoriem, tekoSie konti joprojam ir zem
pirmspandémijas [imena un zem limena, kas veicina to atru korekciju. DaZos véra nemamos
gadijumos iekSzemes pieprasijums joprojam ir spécigs, un redzams, ka pastavigi ir liels tekosa
konta deficits. DaZos citos gadijumos tekoSo kontu bdtisks uzlabojums vai stabilizéSanas
mérena limen ir cikliskas vai vismaz Tslaicigas pieprasijuma samazinasanas rezultats. Sajos
gadijumos labvéligaku apstaklu atgrieSanas var radit negativaku pamatpoziciju. Saglabajas lieli
parpalikumi, un daZos gadijumos bdtiska nozime ir daziem ienakumu saldo un konkrétam
valstim raksturigajam Tpatnibam. Kopuma 2024. gada pakapeniska iekSzemes pieprasijuma
uzlabosanas kompensé pastavigo uzlabo$anos tirdznieciba, un rezultata Sogad un nakamaja
gada tekosie konti kopuma ir stabili, lai gan gada griezuma datus joprojam ietekmé uzlabosanas
pédejos ceturkdnos. Salidzinajuma ar laiku pirms pandémijas ir notikusas izmainas dazadu
ekonomikas nozaru aizdevumos un aiznémumos, jo valdibas ir palielingjusas neto aiznémumus
un privatais sektors ir palielingjis neto aizdevumu poziciju. 2024. gada 31 ietekme nav tik izteikta
ka 2023. gada, jo ir samazingjusies valdibas aiznémumi un palielinajusies privata sektora
uzkrajumi.

e Lielas negativas neto aréjo krajumu pozicijas 2023. gada ievérojami samazingjas, un
ievérojama nozime bija saucéja efektam, kas vairak neka kompenséja daZus batiskus deficrtus.
DaZos gadijumos spécigs vértésanas efekts izraisija turpmakus samazindjumus un atspogulo
valltas kursa svarstibas. Lielas pozitivas neto aréjas pozicijas kopuma ir saglabajusas
stabilas, jo skaititdja un saucéja efekts izlidzinas, nemot véra joprojam lielos teko3a konta
parpalikumus.
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Kopsavilkums

e Eurozonas tekoSais konts sika pieaugt no zemaka limena 2023. gada sakuma, un kops ta
laika tas katru ceturksni ir turpindjis palielinaties. Uzlabo3anas tirdzniecibas izteiksmé ir
veicinajusi kraso nominalas bilances uzlabo$anos, savukart pieprasijums kopuma ir bijis neliels,
kas arl ir palielingjis teko3a konta bilanci. Eurozonas teko3ais konts joprojam ir zem
pirmspandémijas [imena, atspogulojot augstaku energijas cenu ilgstoSo ietekmi, kas ir
iespaidojusi tirdzniecibas bilanci, un primaro ienakumu saldo pakapenisku samazinasanos. Sie
primaro ienakumu saldo samazindjumi ir koncentréti nedaudzas valstis un daZos gadijumos
atspogulo Tpasam nolikam dibinatu sabiedribu darbibu, tam ir spécigas parrobezu finansu
saiknes, bet ierobezotas saiknes ar valstu iekSzemes ekonomiku. Vienlaikus ir samazindjies
(mazo) pakalpojumu parpalikums, lai gan tdrisma ieguldijums kopuma ir ilgtermina vidéja
iment. Tiek prognozéts, ka eurozonas tekoSais konts Sogad turpinas uzlaboties un nakamaja
gada kopuma saglabasies stabils, kas atspogulo iekSzemes investiciju ilglaicigo deficitu
attiecba pret uzkrajumiem. Kopuma neto debitoru neto starptautisko investiciju poziciju
ievérojamais uzlabojums ir veicingjis arejo poziciju vienpuséju lidzsvara atjaunoSanu
eurozona, neraugoties uz to, ka lielas neto kreditorvalstis nav veikusas korekcijas.

e Darbaspéka vienibas izmaksu (DVI) pieaugums 2023. gada kopuma ievérojami palielingjas, tacu
ar bdtiskam atSkiribam starp valstim — vairuma gadijumu to veicingja algu pieauguma
paatrinasanas un gauss vai pat negativs raZziguma pieaugums. Loti straujais DVI pieaugums
liecina par lielako palielingjumu pédéjos gados lielakaja dala dalibvalstu. Algu pieaugums bija
ievérojams, tacu dazas dalibvalstis redlas algas joprojam nav sasniegusas 2019. gada [imeni.
2024. gada notiek algu pieauguma paléninasanas, tacu daudzas valstis prognozétie
palielinajumi joprojam ir vésturiski lieli. Darba tirgi kopuma joprojam ir saspringti, palielinot
darba néméju spéju aizstavet savas intereses. Lai gan daZas valstis pieaug bezdarbs, tas pieaug
no zema limena un joprojam ir ierobeZots. Vairakos gadijumos, palielinoties migracijai un/vai
dalibai darba tirg, bezdarba pieaugums ir noticis [idztekus daudz lielakam nodarbinatibas
pieaugumam. Lielas neto debitorvalstis eurozona ir uzradijusas DVI pieaugumu zem eurozonas
vidéja raditaja, un daudzas neto kreditorvalstis vérojams straujaks pieaugums; tiem batu
javeicina simetriska aréjo poziciju lidzsvaroSana eurozona.

e 2023. gada euro kurss salidzinagjuma ar citam lielakajam valltam pieauga, jo ECB turpindja
ierobeZo3anas ciklu. Arpus eurozonas pieauga ari Eiropas valdtu vértiba, iznemot Zviedrijas
kronu. Rezultata realie efektivie valiitas kursi (REER) kopuma paaugstingjas, un vienigais
iznémums bija Zviedrija un daZas eurozonas valstis ar daudz zemaku inflaciju, kuras Sis kurss
kopuma saglabajas stabils. Valstis ar loti augstu inflaciju uz SPCI balstitie REER gada laika
pieauga par vairak neka 5 % un turpindja paaugstinaties arpus eurozonas esosajas valstis, kam
bija raksturigs gan spécigs valsts valdtas kursa pieaugums, gan augsta inflacija. 2024. gada
euro kursa pieaugums ievérojami palénindjas, ka rezultata REER visa eurozona bija kopuma
stabili, un tagad daudz mazaku inflacijas atSkiribu dél REER parmainas ir saméra nelielas.

e Visa ES 2023. gads bija treSais gads péc kartas, kad ievérojami samazinajas uzn&émumu
parada attieciba pret IKP, un kopéja parada attieciba 2023. gada sasniedza zemako vértibu
vairak neka desmit gadu laika. Lai gan visbitiskakais samazindjuma virzitajspéks bija inflacijas
ietekme uz saucéju, arm ierobeZotas vai dazos gadijumos negativas neto kreditu plismas
veicindja uznémumu paradsaistibu visparéju samazinasanos. Kopuma kreditu pldsmas
samazingjas lidz zemakajam limenim vairak neka desmit gadu laika. Uznémumu aiznemto
lidzeklu Tpatsvara samazinasana galvenokart bija saistita ar aizdevumu apjoma samazinasanos,
savukart parada vértspapiri kopuma saglabdjas stabili. Stingri finanséSanas nosacijumi un
augstas procentu likmes ir palielinajusas uznémumu procentu izdevumus un negativi
ietekméjusas uznémumu sektora parada atmaksas spé&ju. Tomér, neraugoties uz uznémumu
finansialas neaizsargatibas nelielu pieaugumu, paslaik ir maz pazimju, ka varétu pieaugt
aizdevumu saistibu neizpilde. Péc augstaka limena sasniegSanas 2022. gada vidd pelnas dalas
2023. gada un 2024. gada sakuma atgriezas pirmspandémijas [iment un, iesp&jams, atspogulo



to, ka uznémumos ir lielakas algas, lai gan mérena ekonomiska aktivitate un vajs raziguma
pieaugums, iesp&jams, rada un turpinas radit spiedienu uz pelnu daZas valstis un nozarés.
2024.gada turpinas aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinasana, bet lénaka tempa, un ta
atspogulo inflacijas mazinasanos un kredrtu plasmu nelielu pieaugumu, kam batu art jaizraisa
pakapeniska, bet léna uznémumu investiciju atveselosana. Sai atveseloZanai batu jaklast
straujakai, nostiprinoties pieprasijumam un uzlabojoties finansé%anas nosacijumiem un
uznémumu palavibai.

Majoklu cenu pieaugums 2023. gada meéreni paléninajas péc batiska pieauguma 2020.-
2022. gada. Tomér starp valstim bija ievérojamas at3kiribas, daZas valstis cenas pazeminajas,
bet dazas citas - pieauga. Cenu samazinajums vai leénaks pieaugums atspogulo korekciju, kura
nemtas véra augstakas aiznémumu izmaksas, jo majsaimniecibas spéj apkalpot mazaku
aizdevumu apjomu. Nelielais procentu likmju samazinajums, kas jau ir noticis, ka art tirgus
pielagoSana zemakam cenu limenim izraisa pieprasijuma atjaunosanos 2024. gada, lai gan
dazas valstis turpinas neliels cenu pieaugums. Neraugoties uz méreno paléninajumu, tiek ésts,
ka majoklu cenas tris ceturtdalas ES valstu joprojam ir novértétas parak augstu, un vairak neka
pusé ES valstu pazimes liecina, ka novértéjuma parmérigums parsniedz 10 %. Tas ta ir,
neraugoties uz majoklu cenu visbatiskako samazinajumu tirgos, kuriem tika lésts
visievérojamakais parak augstais novértéjums. Vienlaikus dazas valstis majoklu cenu pieaugums
joprojam ir loti bdtisks. Kopuma ir samazinajusies majoklu bavnieciba un atlauju iegtsana, jo
Tpasi valstis, kuras cenas ir vairak korigétas, un tam tuvakaja nakotné bdtu jaierobeZo
piedavajums, kura dé| atsakas pamata eso3a dinamika, kas pédéjos gados izraisijusi majoklu
cenu bdtisku pieaugumu.

2023. gada turpindjas pédéjos gados novérotie majsaimniecibu parada attiecibas
samazinajumi un lielakaja dala ES valstu ta sasniedza vesturiski zemu limeni. Lai gan
2023. gada novéroto samazindjumu batiski noteica augstas inflacijas ietekme uz saucéju, ar
kreditu plismu samazinasanas palidzéja samazinat jaunu aiznémumu ietekmi uz paradu.
Aiznémumu izmaksu pieaugums ir bijis strauj$ un ir tieSi radijis jaunus aizdevumus, tadéjadi
samazinot pieprasijumu péc hipotekarajiem kreditiem. TieSaka ietekme wuz procentu
maksajumiem par esosiem aizdevumiem bija valstls, kuras hipotekarajiem kreditiem,
visticamak, ir mainigas likmes vai loti Tsi procentu likmes fiksacijas periodi un kuras hipotekaro
kreditu termini ir gari. Majsaimniecibu uzkrajumi péc diviem gadiem, kad tie samazinajas péc
pandémijas izraisita kapuma, 2023.gada nedaudz atjaunojas. Majsaimniecibu sanemtie
procenti vidgji ir palielinajusies nedaudz vairak neka samaksatie procenti. Tomér, ta ka aktivi un
aizdevumi pieder daZzadam majsaimniecibam, vairakas valstis daZzas majsaimniecibas var izjust
augstu procentu likmju raditu ievérojamu spiedienu. Nesenajam procentu likmju
samazinajumam un gaidamajam algu pieaugumam nakotné tas bdtu nedaudz jamazina.
2024. gada majsaimniecibu bilances kopuma turpinaja nostiprinaties, lai gan |énaka tempa neka
2023. gada.

Spécigs nominala IKP pieaugums, ko veicindja augsta inflacija, joprojam bija pamata valdibas
parada samazinajumam 2023. gada, neraugoties uz joprojam ievérojamo valdibas budzeta
deficttu. Nav paredzams, ka 2024. un 2025. gada valdibas primarais deficits dazas valstis ar
lielu paradu bdtiski samazinasies, un, nemot véra mazak labvéligo nominala IKP pieauguma un
procentu likmju starpibu, tiek prognozéts, ka valdibas parada attiecibas pret IKP ievérojamais
samazinajums, kas ir bijis vérojams kops 2021. gada, bds vai nu mérens, vai apstajies. Tomér
joprojam tiek prognozéts, ka daZas valstis, jo 1pasi valstis ar lielu paradu, 2024. gada
turpinasies ievérojami parada samazinajumi. Tas ir valstis ar parpalikumu vai ierobezotu deficitu
un pastavigi spécigu reala IKP pieaugumu, kam bdtu japalidz samazinat aiznemto [idzeklu
Tpatsvaru. Dazam valstim arpus eurozonas var bat papildu riski, kas saistiti ar valdibas
aiznémumiem, ja sameéra lielas valdibas parada dalas ir denominétas arvalstu valatas un tapéc
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valatas kursu svarstibas var tas ietekmét. Turpmakajos gados jaunas ES fiskalas sistéemas
Tstenosana atbalstis valdibas sektora aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinasanu.

e Kopuma ES finanSu nozarei 2023. gada bija raksturiga pastaviga noturiba, jo bankas ir
guvusas lielakus procentu ienakumus, un ienakumus nenesosu aizdevumu (INA) raditaji ir
saglabajusies stabili. Augstakas procentu likmes palielindgja procentu likmju starpibu, jo
augstakas likmes aizdevumiem bankas noteica agrak neka noguldijumiem. Tas ir palielingjis
banku pelnitspéju, jo Tpasi tas attiecas uz bankam, kuras vairak palaujas uz noguldijumu
finanséjumu. Pirma limena pamata kapitala raditajs ir nedaudz palielingjies. Kopuma INA
saglabajas stabili, lai gan 2024. gada ir novérots zinams pieaugums, Skiet, galvenokart saistiba
ar komerciala nekustama 1pasuma cenu korekciju vairakas valstis, bet parasti arl vajakos
cikliskos apstaklos. Kreditstandarti 2023. gada ir pastiprinati, un gan majsaimniecibu, gan
nefinansu darifjumu partneru aizdevumu piedavajums un pieprasijums ir samazinajies. Banku
nozares noturiba 2024. gada turpinas, lai gan ir dazas aktivu kvalitates pasliktinasanas
pazimes, jo daZus aiznéméjus, taja skaita uznémumus, kas darbojas nekustama TpaSuma joma,
ietekmé augstakas procentu likmes un likviditates neatbilstiba. Arpus banku nozares nebanku
finanSu nozare, iespéjams, ir paklauta papildu riskiem, ar tiem saistitiem stingrakiem finansu
nosacijumiem, kreditkvalitates pasliktinaSanos un aktivu cenu haotisku korekciju iespg&jamibai.
Tie ietver likviditates riskus un riskus, kas attiecas uz savstarpgjo saistibu, nemot véra to, ka
Eiropas Savieniba ir 1paSi spécigas saiknes starp banku un nebanku nozari. Trauc&jumiem
investiciju fondu nozaré vai apdroSinasanas nozaré var bt plasaka ietekme uz banku nozari un
otradi. Komerciala nekustama 1paSuma nozares lejupslide rada risku dazam finansu nozares
dalam un var radit negativu plasaku ietekmi uz visu finansu nozari un realo ekonomiku.

Ekonomiskas nelidzsvarotibas perspektiva

Nelidzsvarotibas perspektivu noteica neparasti spécigas inflacijas vide, kas ievérojami
samazinaja parada attiecibu. 2023. gads bija gads, kad ievérojami kritas inflacijas [imenis, kas
lidz gada beigam atbilda centralo banku mérkraditajiem. Tomér cenu un izmaksu pieaugums visa
gada garuma bija noteico3ais faktors nelidzsvarotibas perspektivai. Augsti IKP deflatori radija
Spécigu saucéja ietekmi uz galvenajiem parada raditajiem. Tadgjadi iepriek5€ja nelidzsvarotiba -
galvenokart lielie parada uzkrajumi — joprojam tika korigéta, un daudzi agregati, jo Tpasi sabiedribu
un majsaimniecibu parads, tagad daudzus gadus ir viszemakaja limeni. Iznémums ir valdibas
parads dazas valstis, kuras, neraugoties uz turpmakiem samazindjumiem 2023. gada, parada
attieciba vél nav atgriezusies [imen, kads bija pirms 2020. gada.

Pedéjo gadu inflacijas spiediens ir mainijis ekonomisko vidi. Neraugoties uz to, ka inflacijas
samazinasanas nozimé, ka tas ieqguldijums aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinasana tagad ir
mazaks, augstakas inflacijas sekas saglabajas un ari turpmak bis faktors nelidzsvarotibas
veidoSana. Daudzas valstis tiek prognozéts, ka darbaspéka vienibas izmaksas turpinas ievérojami
pieaugt, jo algas kompensé redlo izmantojamo ienakumu samazinajumus. Neraugoties uz to, ka
centralas bankas, taja skaita Eiropas Centrala banka, ir sakusas mikstinat monetaro politiku,
procentu likmes saglabajas un, paredzams, saglabasies augstakas neka pédéja desmitgadé. Tas
ietekmé procentu slogu, ko rada paradsaistibas, un iespaido aktivu vértibu visas ekonomikas
nozarés. Kop3 procentu likmju pieauguma jau ir samazinajusas investicijas majoklu un
uznéméjdarbibas vajadzibam.

Nomindla izaugsme turpmakajos gados sniegs ierobeZotaku atbalstu pasivai aiznemto
lidzeklu Tpatsvara samazinasanai. Tiek prognozéts, ka kopéja nominala izaugsme saglabasies
nedaudz spécigaka neka pirms pandémijas, galvenokart tapéc, ka IKP deflators joprojam bls
nedaudz paaugstinats. Tomér turpmakajos gados parada sloga turpmakus samazinajumus vairs
nevarés panakt, neierobeZojot aiznemsanos. Attieciba uz majsaimniecibam ar lieliem paradiem un
hipotekarajiem kreditiem ar mainigu likmi vai ar fiksacijas periodiem, kas ir beigusies vai beidzas,
spéja veikt lielakus procentu maksajumus var bat paklauta spiedienam. Attieciba uz uznémumiem
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ir vérojams kredrtu plismu samazingjums, un to papildina vienas vienibas pelnas samazinasanas
péc spéciga pieauguma, iespéjams, tadejadi tiek absorbéta dala no darbaspéka vienibas izmaksu
pieauguma, ko nosaka algu saglabasana dzives dardzibai atbilstosa [imenr.

DaZas valstis ir vérojams biitisks pamata esosais tekosa konta deficits, un neto argjais
parads varetu atkal pieaugt. Dazos gadijumos aréjas paradsaistibas ir pagrieziena punkta, un
ievérojams teko5a konta deficits vairs netiek kompenséts ar nominalo izaugsmi, rezultata
turpmakajos gados paredzama neto argjas pozicijas pasliktinaSanas. Tas gan neattiecas uz valstim
ar lielakajam aréjam paradsaistibam, bet uz dazam valstim, kuras efektivas politikas ricibas
neesiba varétu izraisit aréjo paradsaistibu satraucoSu pieaugumu. Riciba parasti prasa samazinat
fiskalo defictty, lai paléninatu lielo pieprasijumu, tadgjadi vienlaikus palidzot atvieglot atlikuso
inflacijas spiedienu, ta¢u varétu bdt nepiecieSama ari atkartota korekcija majsaimniecibu vai
uznémumu sektora.

Pédéjos gados ir palielindjusas izmaksu konkurétspéjas problémas, un daZas valstis
tagad ir daudz augstdks cenu un izmaksu limenis kumulativa pieauguma dél, un daZos
gadijumos problemas turpina palielinaties. Lai gan inflacijas starpibas ir ievérojami
samazinajusas un daudzos gadijumos izzudusas, daZas dalibvalstis tas radijusas daudz augstakas
relativas cenas un izmaksas. Lai gan tas galvenokart attiecas uz valstim, kuram joprojam ir zinams
izlidzinaSanas potencials, pieaugums Skiet daudz lielaks neka tas, ko var ticami attiecinat uz tadiem
faktoriem ka Balasas-Samuelsona efekts, un to neveicina raziguma pieaugums. Rezultata Sajas
valstls ir daudz augstaks cenu limenis neka ieprieks, kas rada potencidlu spiedienu uz to
konkurétspéju, jo Tpasi gadijumos, kad tas papildus pasliktina jau novajinato konkurétspéjas stavokli
pirms pandémijas. 5o seku labo3anai bis vajadzigs laiks: tas prasa vai nu strauju cenu un izmaksu
samazinasanu, kas varétu izraisit ekonomikas trauc&jumus, vai ilgsto5a perioda attieciba pret
tirdzniecibas partneriem Tstenotu cenu un izmaksu pieauguma mérenu paléninasanu, kas ilgtu ilgak
vai bltu izteiktaka neka pretéja gadijuma.

Paaugstinats cenu un izmaksu limenis var radit papildu spiedienu uz aréjo poziciju, un
daZos gadijumos var biit griitibas apturét turpmaku cenu un izmaksu pieaugumu. Dazas
valstis ar cenu un izmaksu limena ievérojamu pieaugumu pastav citi kaitéjosi faktori, kas rada
Tpasus riskus. Eksporta tirgu zaudésanu, kas varétu bat saistita ar geopolitiskiem iemesliem, varétu
bat sareZgitak neitralizét, rodot jaunas iespéjas, sakara ar augstakam cenam un izmaksam sava
valstl. Ja aréjais saldo jau ir paklauts spiedienam, pieméram, saldo pastavigi samazinoties
energijas cenu ietekmes dél, paaugstinats izmaksu limenis var radit papildu spiedienu uz aréjo
poziciju, [Tdz notiek pielagoSanas zemakam pieprasijuma limenim. Ja art izaugsme ir bijusi neliela,
varétu bdt sareZgiti novérst turpmaku inflacijas spiedienu, kad pieprasijums atjaunosies.
Normaliz€joties ekonomiskajiem apstakliem, varétu izpausties pamata eso3s ekonomikas vajums,
pieméram, strukturali vajaks arégjais saldo.

Augstas majoklu cenas joprojam rada nopietnas baZas vairdkas valstls, neraugoties uz
neseno méreno pieauguma paléninajumu. Majoklu cenu pieaugums ir palénindjies péc
ievBrojama pieauguma gadiem, kas vairuma gadijumu pandémijas laika paatrindjas. Sts korekcijas
pasas par sevi nav batisks ar majoklu cenu dinamiku saistita riska samazinajums. Turpretim tas ir
neaizsargatibas izpausme: valstis, kuras majoklu cenas ievérojami pazeminas, tas ir pamata esosas
dinamikas dél, kas noveda tas lidz ilgtnesp&jigam limenim. Kopuma 31 pamata esosa dinamika nav
mainijusies. Kad majoklu pieprasijums bas pilniba pielagojies augstakam procentu likmju limenim,
var sagaidit, ka spécigs majoklu cenu pieaugums atsaksies, nemot véra ilgstoSo-plaisu starp
spécigu pieprasijumu péc majokliem un ierobeZotu piedavajumu. To varétu vél vairak saasinat
nesenais majoklu investiciju samazinajums saistiba ar vésturiski lielo neto migraciju uz dazam
dalibvalstim. M3ajoklu pieejamibas situacija cenas zina, kas daudzas valstis ir kluvusi arvien
saspringtaka, visticamak, turpinas pasliktinaties. DaZu dalibvalstu metropolu teritorija majoklu
cenas ir sasniegusas limeni, kas var kavét to ekonomikas spéju piesaistit darba néméjus, un tas var
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klat par arvien nozimigaku izaugsmes modela ierobeZojumu. DaZas valstis majoklu cenu
pieaugums joprojam ir loti spécigs un atkal paatrinas. DaZos gadijumos Sis batiskais pieaugums
turpinas lidztekus spécigai inflacijas dinamikai, ko varétu bat sareZgiti ierobeZot bez spécigas
ekonomiskas ietekmes.



Secinajumi par konkrétam valstim un turpmaka uzraudziba

2025. gada tiks sagatavoti padzilinati parskati par devinam valstim, kuras 2024. gada
tika konstatéta nelidzsvarotiba vai parmériga nelidzsvarotiba(®). Bridinasanas mehanisma
zinojuma ir sniegts parskats par 30 nelidzsvarotibu pamata eso3o svarigako datu izmainam.
Ekonomiskais novértéjums par to, vai ST nelidzsvarotiba saasinas, tiek korigéta vai ir novérsta, lai
atjauninatu esoSos noveértéjumus un novértétu iespéjamas joprojam aktualas politikas vajadzibas,
tiks veikts 2025. gada padzilinatajos parskatos, kas tiks publicéti 2025. gada pirmaja pusé. Tas
attieksies uz Griekiju, Italiju, Kipru, Niderlandi, Rumaniju, Slovakiju, Ungariju, Vaciju un Zviedriju.

Turklat raditdju kopsavilkuma ekonomiska interpretacija lauj secinat, ka butu
jasagatavo padzilinats parskats attieciba uz Igauniju, jo $aja dalibvalstl vérojami Tpasi
jaunas nelidzsvarotibas riski. Tas atbilst pédéjos gados istenotajai uz nakotni vérstajai
perspektivai. Saskana ar 3o pieeju, ta ka pieaug satrauco3as norises, padzilinati parskati batu
jasagatavo nekavéjoties, lai gitu parliecibu, ka pastav nelidzsvarotiba. Igaunija pédéjos gados ir
bijis spécigs izmaksu spiediens, vienlaikus ir ievérojami pieaugusas majoklu cenas un arl
majsaimniecibu aiznémumi ir pieaugusi. Igaunija izcelas ar to, ka 8is norises turpinas un ka pastav
citi satraucosi faktori, kas rada papildu riskus.

Igaunija joprojam uzkrajas izmaksu konkuréetspéjas zaudejumi un ir pasliktinajies
teko3ais konts; taja pasa laika majoklu cenas turpina ievérojami pieaugt. Par Igauniju
padzilinats parskats tika veikts 2023. gada pavasari, bet taja laika nelidzsvarotiba netika
konstatéta: neaizsargatiba saistiba ar konkurétspéju, aréjo saldo un majoklu cenam jau pastavéja,
tacu tika konstatéts, ka ta ir ierobezota, un, paredzams, strauji samazinasies. Pasreiz&jais lgaunijas
raditaju kopsavilkums liecina, ka 2023. gada divi raditaji, proti, redlais efektivais valltas kurss un
darbaspéka vienibas izmaksas, parsniedza indikativas robezvértibas. Raditaju kopsavilkuma
ekonomiska interpretacija, kura pamatojas uz jaunakajam norisém un perspektivam, nav pietiekami
parliecinoSa. lzmaksu spiediena pieaugums ir paléningjies, tacu tas ir viens no augstakajiem
eurozona. ValstT joprojam ir augsta inflacija, pédéja laika pieaug pamatinflacija, kas neparprotami
parsniedz eurozonas vidéjo raditaju. lgaunijas spécigais cenu un izmaksu pieaugums ir noticis,
neraugoties uz vajajiem ekonomikas izaugsmes raditajiem. Ekonomika nav atguvusies no krizes, ko
izraisTja Krievijas kars pret Ukrainu, un 2023. un 2024. gada ir piedzivojusi ievérojamu recesiju;
reala izteiksmé IKP ir tikai aptuveni pirmspandémijas [imeni, kas ir sliktakais sniegums Eiropas
Savieniba. Eksports pédéja laika ievérojami samazinajas, tapat ari eksporta tirgus dalas. Tekosa
konta deficita pieaugums ir palénindjies salidzingjuma ar 2022. gada limeni, tacu turpmaki
uzlabojumi nav gaidami. Turklat Sis deficits rodas laika, kad aktivitate ir gausa, kas liecina par
vajaku pamata esoSo aréjo poziciju, un ekonomiskas aktivitates uzlaboSanas, ka rezultata
palielinatos pieprasijums, samazinatu teko5o kontu. Taja pasa laika majoklu cenas pédéjos gados ir
ievérojami pieaugusas, un nominalas cenas 2024. gada pirmaja pusé pieauga par vairak neka 7 %.
Tas ir palielingjis majoklu cenu parak augstas novértésanas riskus. Majsaimniecibu aiznémumu
pieaugums 2023. gada méreni palénindjas, tacu tie joprojam bija ievérojami, neraugoties uz
augstakajam aiznémumu izmaksam eurozona.

Paslaik nav vajadzibas sagatavot padzilindtus parskatus attieclbd uz paréjam
dalibvalstim.

(*) Komisijas pazinojums, 2024. gada Eiropas pusgads — pavasara pakete (COM(2024) 600 final).
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Izcélums. MNNP raditaju kopsavilkuma 2024. gada parskatiSanas rezultati

Saskana ar MNNP regulu Komisija regulari novérté MNNP raditaju kopsavilkuma atbilstibu un vajadzibas

gadijuma to atjaunina (Regulas (ES) Nr. 1176/2011 4. panta 7. punkts). Ar 5o BMZ tiek ieviestas vairakas

izmainas raditaju kopsavilkuma gan galvenajos, gan papildu raditajos. Tapat ka iepriekS€jas raditaju
kopsavilkuma parskatisanas, planotas izmainas pirms galigas pienem3anas ir pazinotas Eiropas

Parlamentam, Padomei (taja skaita tas ekspertu komitejam) un ESRK.

Pienemtajas izmainas nemtas véra jaunakas norises statistikas raditaju joma, un izmainu mérkis ir padarit

raditaju kopsavilkumu kompaktaku, lidzsvarotaku starp dazadiem tematiskajiem blokiem un vairak vérstu

uz nakotni. To pamata bija 3adi principi: i) stabilitate (izvairisanas no parmérigi bieZam izmainam);

ii) mainigo lielumu skaita nepalielinasana (mainigo lielumu skaitam parasti nebdtu japalielinas, lai ievérotu

regulas prasibu attieciba uz kopsavilkuma raditaju nelielo skaitu); iii) MNNP uzraudzibas atbilstiba un

Tpatniba un iv) nepieciesamiba nemt véra pastavigos statistikas kvalitates uzlabojumus. Turpmak ir

izklastttas galvenas izmainas, kas veiktas raditaju kopsavilkuma; stkaka informacija ir sniegta pievienotaja

dienestu darba dokumenta (°).
Raditajs “eksporta raditaju salidzinajums ar attistitajam valstim” ir paaugstinats no papildraditaja uz
pamatraditaju, ko méra ka izmainas tris gadu laika. Sim raditajam no jauna ir noteikta robeZvértiba -
3 % apmeéra. Savukart raditajs “eksporta tirgus dala” ir pazeminats lidz papildraditajam.

- Privata sektora parada uzkrajumu un kredttu plasmu radrtaji ir sadaliti atseviskos majsaimniecibu un
nefinansu sabiedribu raditgjos. Kreditu plasmas tiks novértétas ka procentuala dala no ieprieksgja
gada uzkrajumiem, un kredTtu plisma uz nefinanSu sabiedribam neietvers arvalstu tiesas investicijas
tas skaititdja un tas saucéja. Nesen noteiktas robezvértibas ir 55 % un 859% no IKP attiecigi
majsaimniecibu un nefinansu sabiedribu parada uzkrajumiem un 14 % un 13 % no iepriek$&ja gada
parada uzkrajuma kreditu plasmam.

- FinanSu nozares saistibu pamatraditajs tiek atmests, atzistot, ka nav visaptverosa finansu nozares
raditaja, kuram varétu sapratigi noteikt robezvértibu, un ka pastav vairaki citi neatkarigi Eiropas limena
finansu nozares uzraudzibas mehanismi, kas ir izveidoti péc MNNP sakuma. Banku nozare tiks ciesak
uzraudzita, izmantojot tris papildraditajus: ienakumus nenesoSi bruto aizdevumi (% no bruto
aizdevumiem), banku nozares pirma limena kapitala raditajs (% no riska svértajiem aktiviem) un banku
nozares pasu kapitala atdeve (%). Lai gan Sie raditaji sniedz svarigu informaciju, ir sarezgiti noteikt
jégpilnas makroekonomiskas robezvértibas. Pamatraditaja neesiba raditaju kopsavilkuma nekada zina
nenozimé, ka Komisijas veiktaja makroekonomikas uzraudziba finanSu nozarei tiek pieskirta mazaka
nozime.
llgtermina un jaunieSu bezdarba [imenis klGs par papildraditajiem.

- Reala efektiva valGtas kursa raditaja robezvértiba tiks samazinata no + 5 % eurozonai un = 11 %
valstim arpus eurozonas lidz + 3 % eurozonai un + 10 % valstim arpus eurozonas, lai nemtu véra
jaunako datu sadalijuma iezimes.

DaZu pamatraditaju definicijas un parveidé ir veikti dazi pielagojumi, proti:

- nominalais darbaspéka vienibas izmaksu indekss tiks mértts par stundu, nevis par vienu
nodarbinato personu;

- majoklu cenu indekss tiks mérits nominala, nevis reala izteiksmé, ka rezultata mainisies ari
robezvertiba uz + 9 %;

- bezdarba limenis tiks noradits gada datos, nevis ta tris gadu vidéjais raditajs.

Tiek ieviestas arT vairakas papildraditaju izmainas, tostarp to skaita ievérojams samazinajums, ka izklastits

pievienotaja dienestu darba dokumenta. Parskatitaja raditaju kopsavilkuma bis par vienu pamatraditaju

un 5(+5) papildradrtajiem mazak neka [idz §im izmantotaja redakcija.

(°) Komisijas dienestu darba dokuments par izmainam makroekonomikas nelidzsvarotibas novérsanas proceddras raditaju
kopsavilkuma (SWD(2024) 702).



1. diagramma. To dalibvalstu skaits, kuras raditaju kopsavilkuma mainigie lielumi parsniedz
robeZvertibas
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To dalibvalstu skaits, kuras attiecigaja gada raditaju kopsavilkuma mainigie lielumi parsniedz attiecigas
robezvértibas, atspogulo datus 2025. gada BMZ robezdatuma (2024. gada 31. oktobri). RobeZvértibas
parsniedzoso vértibu skaits, kas aprékinats, izmantojot iepriekS€jo gadu raditaju kopsavilkuma mainigos
lielumus, kas publicéti iepriekS8jos BMZ izdevumos, var atSkirties sakara ar iespéjamam datu ex post
izmainam. * Dati par agregatiem prognozes perioda nav pieejami.

Avots: Eurostat un Eiropas Komisijas prognozes.
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2. diagramma. BMZ raditaju kopsavilkums 2023. gada pa valstim
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450% || -16% 71,4% 237% || -02% 32,2% 0,1% 70,8% 125% || 2:8% 28,2%
13% | UM | 51% || 18% 40% || 497% || 28% || 43% 0,6% 65% || 4.0% 96% || 489% || 56% || 27%
24% || 23% || 1.1% || 02% 54% [ -549% 31% 08% || 12,6% || -1,9% | BRI UM | 361% || -7.5% || -2,9%
152% Slovénija 72% 17,8% Slovakija -0,2% 14,0% Somija -5,7% 11,3% Zviedrija -5,3%
239% || 39% 34,7% 440% || 4,6% 41,4% R | -0,4% 76,3% IR | 06% 117,2%
21% | GO | 37% || 14% 25% || 561% || 58% || 2.0% 26% 72% || 26% 08% || 315% || 7.7% || 19%

Avots: Eurostat.
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