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L-GHAN TAR-RAPPORT

L-euro huwa mahsub biex ikun il-munita unika tal-Unjoni Ewropea kollha kemm hi. Bhalissa
jintuza kuljum minn madwar 355 miljun persuna fil-21 Stat Membru taz-zona tal-euro. Il-
benefic¢ji prattici tal-euro jinkludu prezzijiet aktar stabbli, kostijiet tat-tranzazzjonijiet aktar
baxxi ghan-nies u ghan-negozji, swieq aktar trasparenti u kompetittivi u aktar kummerc fl-UE
u mal-bqija tad-dinja. L-euro bhalissa huwa t-tieni munita l-aktar uzata fid-dinja.

L-Artikolu 140(1) tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea (TFUE) jesigi li L-
Kummissjoni u [-Bank Centrali Ewropew (BCE) jirrapportaw lill-Kunsill mill-ingas darba kull
sentejn, jew fuq talba ta’ Stat Membru b'deroga’, dwar il-progress li jkunu ghamlu l-Istati
Membri b’'deroga fit-twettiq tal-obbligi taghhom biex jiksbu unjoni ekonomika u monetarja. Ir-
rapporti regolari dwar il-konvergenza l-aktar recenti tal-Kummissjoni u tal-BCE gew adottati
fGunju tal-2024.

Fil-25 ta’ Frar 2025, il-Bulgarija pprezentat talba ghal valutazzjoni tal-konvergenza ad hoc.
Wara t-thejjija ta’ Rapport dwar il-Konvergenza dwar il-Bulgarija u abbazi ta’ proposta mill-
Kummissjoni, il-Kunsill iddecieda fLulju 2025 li L-Bulgarija ssodisfat il-kundizzjonijiet
mehtiega ghall-adozzjoni tal-euro fl-1ta’ Jannar 20262

Dan ir-Rapport dwar il-Konvergenza tal-2026 ikopri l-hames Stati Membri b'deroga li gejjin:
ic-Cekja, l-Ungerija, il-Polonja, ir-Rumanija u l-Izvezja’. Id-dokument ta’ hidma tal-persunal li
jakkumpanja dan ir-rapport jipprovdi valutazzjoni aktar dettaljata tal-istat ta’ konvergenza
f'dawn L-Istati Membri*.

L-Artikolu 140(1) tat-TFUE jirrikjedi li r-rapporti jinkludu ezami tal-kompatibbilta tal-
legizlazzjoni nazzjonali, inkluz l-istatuti tal-banek ¢entrali nazzjonali, mal-Artikoli 130 u 131
tat-TFUE u mal-Istatut tas-Sistema Ewropea ta’ Banek Centrali u tal-Bank Centrali Ewropew
(“l-Istatut tas-SEBC u tal-BCE”). Ir-rapporti jridu jezaminaw ukoll jekk ikunx intlahaq grad
gholi ta’ konvergenza sostenibbli fl-Istat Membru kkoncernat (i) billi ssir referenza ghall-
issodisfar tal-erba’ kriterji ta’ konvergenza (l-istabbilta tal-prezzijiet, il-finanzi pubbli¢i, -
istabbilta tar-rati tal-kambju u r-rati tal-imghax fit-tul); u (ii) billi jitgiesu fatturi ohra rilevanti
ghall-integrazzjoni ekonomika u l-konvergenza msemmija fl-ahhar subparagrafu tal-
Artikolu 140(1) TFUE. L-erba’ kriterji ta’ konvergenza huma zviluppati ulterjorment fi protokoll
anness mat-Trattati (il-Protokoll Nru 13 dwar il-kriterji ta’ konvergenza).

Il-valutazzjoni tal-konvergenza fdan ir-rapport hija pprezentata fl-isfond ta’ diversi zviluppi
ekonomici u ta’ politika ewlenin matul 1-2025 u l-ewwel nofs tal-2026. F1-2025, il-volatilita fil-
politika kummer¢jali tal-Istati Uniti u z-zieda fit-tariffi kummer¢jali tal-Istati Uniti, ghalkemm
aktar baxxi milli kien imhabbar originarjament, fixklu [-flussi kummer¢jali globali u wasslu
ghal inc¢ertezza politika akbar. Madankollu, minkejja dan l-ambjent estern difficli, l-ekonomija
tal-UE wriet reziljenza u kompliet tikber b’pass kostanti. Wara tkabbir ekonomiku moderat ta’
1,0 % fl-2024, l-ekonomija tal-UE kisbet momentum fl-2025, u b’konsegwenza ta’ dan il-PDG
kiber b'1,4 %. Dan it-tkabbir kien sostnut minn suq tax-xoghol b’sahhtu, li taffa l-pressjonijiet
inflazzjonarji, u minn kundizzjonijiet finanzjarji favorevoli. Wara l-oghla livell taghha fl-2022-
23, l-inflazzjoni annwali tal-prezzijiet ghall-konsumatur nagset ghal 2,6 % fl-2024 u ghal 2,5 %
fl-2025. Xprunata minn prezzijiet tal-energija aktar baxxi u inflazzjoni tas-servizzi li ged
tongos, din kompliet tonqos fl-UE kollha matul l-ewwel nofs tal-2025, qabel ma stabbilizzat
ghal madwar 2 % matul it-tieni nofs tas-sena u l-ewwel xahrejn tal-2026.

L-Istati Membri li ghadhom ma ssodisfawx il-kundizzjonijiet mehtiega ghall-adozzjoni tal-euro jissejhu “Stati Membri
b'deroga”. Id-Danimarka nnegozjat nonpartecipazzjoni gabel l-adozzjoni tat-Trattat ta’ Maastricht u ma tippartecipax fit-
tielet stadju tal-unjoni ekonomika u monetarja.

Id-Decizjoni tal-Kunsill (UE) 2025/1407 tat-8 ta’ Lulju 2025 dwar l-adozzjoni tal-euro mill-Bulgarija fl-1ta’ Jannar 2026
(GU L1407, 14.7.2025, p. 1-4).

Bis-sahha tal-Protokoll Nru 16 tat-Trattati dwar certi dispozizzjonijiet relatati mad-Danimarka, id-Danimarka ghandha
eccezzjoni fir-rigward tal-munita unika u l-procedura msemmija fl-Artikolu 140 tat-TFUE tista’ tinbeda biss fuq talba
taghha. Id-Danimarka ma ghamlitx dik it-talba u ghalhekk mhijiex koperta mill-valutazzjoni.

Id-data limitu sa meta ngabret id-data uzata fdan ir-rapport hija s-17 ta’ Gunju 2026. Il-valutazzjoni tal-konvergenza hija
bbazata fuq firxa ta’ indikaturi ta’ konvergenza kkalkolati sa Mejju 2026.



Madankollu, kif faqget il-gwerra fil-Lvant Nofsani fit-28 ta’ Frar 2026 l-istampa nbidlet
materjalment, billi holqot l-aktar interruzzjoni sinifikanti fil-provvista tal-energija globali fl-
istorja recenti. Il-kunflitt fil-Lvant Nofsani kien segwit mill-gheluq virtwali tal-Istrett ta’
Hormuz, li naqqas il-flussi taz-zejt u tal-LNG bil-bahar u wassal ghal zieda fil-prezzijiet tal-
energija. Bejn il-bidu tal-kunflitt fil-Lvant Nofsani u d-29 ta’ April - id-data limitu ghas-
suppozizzjonijiet teknici tat-Thassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni, li huwa
l-bazi ghall-valutazzjoni tas-sostenibbilta fdan ir-Rapport ta’ Konvergenza - il-prezzijiet taz-
zejt u tal-gass zdiedu b’65 % u 50 % rispettivament, u dan wassal ghal accellerazzjoni gawwija
tal-inflazzjoni tal-energija. Il-pressjonijiet fuq il-prezzijiet huma mistennija li jitwessghu
progressivament, billi z-zieda fil-kostijiet tal-energija tghaddi mill-katina tal-produzzjoni u tigi
trasferita parzjalment fuq il-konsumaturi. Is-suppozizzjonijiet esterni tat-Thassir Ekonomiku
tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni jgisu l-perkors tal-prezzijiet futuri ghall-komoditajiet
tal-energija fiz-zmien tad-data limitu tat-tbassir. Dawn is-suppozizzjonijiet dwar il-
komoditajiet tal-energija jissuggerixxu normalizzazzjoni relattivament rapida, ghalkemm
parzjali, tal-kundizzjonijiet tal-provvista, bil-prezzijiet taz-zejt u tal-gass mistennija
jistabbilizzaw ghal madwar 20 % oghla mil-livelli ta’ gabel il-gwerra sal-2027.

B’'mod parallel, il-gwerra ta’ aggressjoni kontinwa tar-Russja kontra l-Ukrajna timplika
theddida sinifikanti ghas-sigurta Ewropea u tirrikjedi li jizdied l-infiq fuq id-difiza ghall-futur
prevedibbli. Bhala parti minn dan, il-Kummissjoni pprezentat pakkett ta’ difiza fMarzu 2025
taht l-inizjattiva Pjan ReArm Europe/Prontezza 2030. Skont dan il-pjan, il-Kummissjoni
stiednet lill-Istati Membri jitolbu l-attivazzjoni tal-Klawzola Liberatorja Nazzjonali tal-Patt ta’
Stabbilta u Tkabbir, li tipprovdilhom spazju bagitarju addizzjonali ghat-tranzizzjoni lejn livell
ferm oghla ta’ nefqga ghad-difiza, fi hdan ir-regoli fiskali tal-UE. L-ammont tad-devjazzjoni
ppjanata mill-perkors tan-nefqa netta rrakkomandat skont il-klawzola liberatorja huwa limitat
ghal 1,5 % tal-PDG, disponibbli ghal perjodu ta’ 4 snin. Barra minn hekk, il-pakkett il-gdid ta’
Azzjoni ghas-Sigurta tal-Ewropa (SAFE) jipprovdi self sa EUR 150 biljun biex jghin lill-Istati
Membri tal-UE jzidu malajr u b’'mod sostanzjali l-investimenti fil-kapacitajiet tad-difiza tal-
Ewropa.

Implimentazzjoni aktar rapida tal-pjanijiet nazzjonali ghall-irkupru u r-reziljenza (RRPs),
gabel l-gheluq tal-Facilita ghall-Irkupru u r-Reziljenza (RRF) fi tmiem is-sena, flimkien mal-
progress fl-implimentazzjoni tal-programmi tal-politika ta’ koezjoni 2021-2027 huma
mistennija li jikkumpensaw parzjalment ghall-konsegwenzi negattivi tal-instabbilta geopolitika
kurrenti u jikkontribwixxu ghall-process ta’ konvergenza tal-Istati Membri tal-UE li mhumiex
fiz-zona tal-euro. Minbarra li jikkontribwixxu ghal tkabbir oghla u finanzi pubbli¢i mtejba, -
RRF u l-programmi tal-politika ta’ koezjoni jsahhu t-tkabbir u r-reziljenza fit-tul tal-Istati
Membri billi jappoggaw riformi u investimenti kbar li jghinu biex jigu indirizzati sfidi li ilhom
jezistu kif ukoll godda, bhad-diversifikazzjoni tal-provvisti tal-energija. Sal-ahhar ta’ Mejju
2026, l-izborzi tal-RRF lahqu EUR 405,9 biljun, li huma madwar 70 % tal-ammont totali ta’
appogg impenjat taht |-RRF. Ghall-perjodu 2021-2027, |-UE se tipprovdi finanzjament tal-
politika ta’ koezjoni ta’ EUR 420 biljun lill-Istati Membri. Il-politika ta’ koezjoni hija
kkonéentrata fug ogsma li huma kriti¢i ghall-promozzjoni tal-konvergenza u l-kompetittivita.
Hija tappogga l-investiment fit-tul fkonformita mal-prijoritajiet tal-UE, tinkoraggixxi t-tkabbir
tal-PDG tal-UE, u ghandha impatt partikolarment gholi fuq l-Istati Membri u r-regjuni li huma
l-benefi¢jarji ewlenin tal-politika. Ir-riezami ta’ nofs it-terminu tal-politika ta’ koezjoni, li gie
konkluz fil-harifa tal-2025, ipprovda lill-Istati Membri bi flessibbilta u incentivi akbar biex
juzaw ir-rizorsi ezistenti aktar malajr u jaccelleraw l-implimentazzjoni tal-programm u
jallinjaw ahjar il-finanzjament mal-prijoritajiet ewlenin tal-UE.

Fit-22 ta’ April 2026, il-Kummissjoni adottat il-Komunikazzjoni “AccelerateEU”, li pprezentat
sett komprensiv ta’ azzjonijiet u mizuri biex jindirizza z-zieda fil-kostijiet tal-energija u jkompli
jnaggas id-dipendenza fuq swieq volatili tal-fjuwils fossili, filwaqt li jpoggi lill-Ewropa fuq
perkors kostanti lejn l-indipendenza energetika. Il-pjan ghandu l-ghan li jipprovdi ghajnuna
lill-konsumaturi li ged jiffaccjaw zidiet gawwija fil-prezzijiet tal-energija u jaccellera t-
tranzizzjoni lejn energija nadifa, sigura u affordabbli. Hafna Stati Membri adottaw mizuri ta’
politika bagitarja biex itaffu l-impatt so¢jali u ekonomiku tal-prezzijiet gholjin tal-energija fuq
l-unitajiet domesti¢i u n-negozji. Skont it-Thassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-



Kummissjoni, il-kost bagitarju totali ta’ tali mizuri huwa ta’ EUR 14,6 biljun, jew 0,07 % tal-PDG
tal-UE fl-2026, b’differenzi kbar bejn l-Istati Membri.

Fit-3 ta’ Gunju 2026, il-Kummissjoni ppubblikat il-Pakkett tas-Semestru Ewropew tar-
Rebbiegha 2026. Il-pakkett jinkludi l-valutazzjoni tal-Kummissjoni tal-konformita tal-Istati
Membri mar-rakkomandazzjonijiet rilevanti tal-Kunsill dwar il-politika fiskali. Ghall-ghaxar
Stati Membri li jinsabu fi proc¢edura ta' defi¢it ec¢essiv (PDE), inkluzi l-Ungerija, il-Polonja u r-
Rumanija, il-Kummissjoni vvalutat l-azzjoni mehuda b’rispons ghar-rakkomandazzjonijiet tal-
Kunsill skont il-PDE. Ghall-Istati Membri l-ofra (li bhalissa mhumiex fil-PDE), inkluzi t':-Cekja
u l-lzvezja, il-Kummissjoni vvalutat il-progress fl-implimentazzjoni tal-pjanijiet fuq terminu
medju u l-konformitd mar-rakkomandazzjonijiet rilevanti tal-Kunsill. Ghall-Istati Membri li
jibbenefikaw minn perjodu ta' aggustament fiskali ta’ 7 snin minflok ta’ 4 snin fil-kuntest tal-
pjanijiet fug terminu medju taghhom, inkluza r-Rumanija, il-Kummissjoni vvalutat ukoll -
implimentazzjoni tal-passi ewlenin tal-impenji ta’ riforma u investiment li jsostnu l-estensjoni.
Il-Kummissjoni habbret ukoll li l-Istati Membri li jiehdu azzjoni biex isahhu s-sigurta tal-
energija tal-Ewropa u jaccelleraw it-tranzizzjoni lil hinn mill-fjuwils fossili jistghu jitolbu
flessibbilta fiskali limitata skont il-Klawzola Liberatorja Nazzjonali kurrenti ghall-infiq fuq id-
difiza. Fuq talba mill-lIstat Membru, il-kamp ta’ applikazzjoni tal-klawzola jista' jigi estiz biex
jinkludi mizuri, mefhuda minn Frar 2026 li jnaqqsu d-dipendenza fuq il-fjuwils fossili importati,
soggetti ghal limitu massimu annwali ddedikat ghall-perjodu 2026-2028 (0,3 % tal-PDG) u
limitu massimu kumulattiv (0,6 % tal-PDG).

Kriterji ta’ konvergenza

L-ezami tal-kompatibbiltd tal-legizlazzjoni nazzjonali, inkluzi l-istatuti tal-banek c¢entrali
nazzjonali tal-Istati Membri b'deroga, flimkien mal-Artikolu 130 tat-TFUE u mal-obbligu ta’
konformita skont L-Artikolu 131 tat-TFUE, jinkludi valutazzjoni tal-osservanza tal-projbizzjoni
tal-finanzjament monetarju (l-Artikolu 123 tat-TFUE) u l-projbizzjoni tal-access privileggjat
ghall-istituzzjonijiet finanzjarji (l-Artikolu 124 tat-TFUE); il-konsistenza mal-objettivi u L-
kompiti tas-SEBC (l-Artikolu 127(1) tat-TFUE) (l-Artikolu 127(2) tat-TFUE); u aspetti ohra
relatati mal-integrazzjoni tal-banek ¢entrali nazzjonali fl-Eurosistema®.

L-ewwel in¢iz tal-Artikolu 140(1) tat-TFUE jiddefinixxi l-kriterju dwar l-istabbilta tal-prezzijiet
bhala “/-ksib ta’ livell gholi ta’ stabbilta fil-prezzijiet; dan jirrizulta minn rata ta’ inflazzjoni li (-
iZjed tkun tixbah Uil dik tat-tliet Stati Membri li jkunu ged imorru [-afjar Fdik i hija [-istabbilta
fil-prezzijiet”.

L-Artikolu 1 tal-Protokoll dwar il-kriterji ta’ konvergenza jipprevedi wkoll li “/-kriterju dwar (-
istabbilta tal-prezzijiet [..] ifisser li [-Istat Membru jkollu grad ta’ stabbilta tal-prezzijiet li jkun
sostenibbli u rata medja ta' inflazzjoni, osservata fuq perjodu ta’ sena gabel [-ezami, li ma
teccedix b'aktar minn 1,5 punti percentwal, dik tal-ahjar tliet Stati Membri, fdik li hi stabbilta
fil-prezzijiet. L-inflazzjoni ghandha tigi mkejla permezz ta' indici ta' prezzijiet tal-konsumatur
fug bazi komparabbli meta jigu kkunsidrati d-differenzi fid-definizzjonijiet nazzjonali™.

Ir-rekwizit ta’ sostenibbilta jimplika li l-prestazzjoni sodisfacenti tal-inflazzjoni trid tigi
attribwita ghall-imgiba tal-kostijiet tal-input u fatturi ohra li jinfluwenzaw L-izviluppi fil-
prezzijiet b’'mod strutturali, aktar milli l-influwenza ta’ fatturi temporanji. Ghalhekk, l-ezami
tal-konvergenza jinkludi valutazzjoni tal-fatturi li jaffettwaw il-prospettiva tal-inflazzjoni u
huwa kkomplementat minn referenza ghall-aktar tbassir recenti tal-Kummissjoni dwar |-
inflazzjoni’.

Il-valur referenzjarju tal-inflazzjoni gie kkalkulat bhala 2,7 % fMejju 2026, b’Cipru, Franza u d-
Danimarka jkunu t-tliet “Stati Membri bl-ahjar prestazzjoni”®.

L-ezami tal-kompatibbilta tal-legizlazzjoni nazzjonali huwa bbazat fuq il-legizlazzjoni fis-sehh sal-ahhar ta’ April 2026.
Ghall-finijiet tal-kriterju dwar l-istabbilta tal-prezzijiet, l-inflazzjoni titkejjel permezz tal-Indi¢i Armonizzat tal-Prezzijiet
ghall-Konsumatur (HICP) definiti fir-Regolament tal-Kunsill (UE) Nru 2016/792.

It-tbassir kollu tal-inflazzjoni u varjabbli ohra fdan ir-rapport huma mit-Thassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-
Kummissjoni. It-tbassir huwa bbazat fuq sett ta’ suppozizzjonijiet komuni ghal elementi esterni varjabbli u fuq is-
suppozizzjoni ta’ “ebda bidla fil-politika” filwaqt li jigu megjusa mizuri li huma maghrufin f'dettall suffi¢cjenti.

Ir-rati medji tal-inflazzjoni fuq 12-il xahar kienu 0,9 %, 1,2 % u 1,6 % rispettivament.



L-ebda Stat Membru ma gie identifikat bhala anomalija f'termini tal-prestazzjoni tal-inflazzjoni
ghall-kalkolu tal-valur referenzjarju, peress li l-ebda wahda mir-rati tal-inflazzjoni taghhom
pajjiz.

It-tieni inciz tal-Artikolu 140(1) tat-TFUE jiddefinixxi l-kriterju ta’ konverdenza li jittratta L-
finanzi pubbli¢i bhala “s-sostenibbilta tal-poZizzjoni finanzjarja tal-gvern, din tirrizulta minn
sitwazzjoni bagitarja li tkun minghajr deficit eccessiv fis-sens tal-Artikolu 126(6)".

Barra minn hekk, l-Artikolu 2 tal-Protokoll dwar il-kriterji ta’ konvergenza jghid li dan il-
kriterju jfisser li “fil-waqt tal-eZzami [-Istat Membru ma jkunx suggett meta jigi eZzaminat ghal
decizjoni tal-Kunsill taht [-Artikolu 126(6) tat-Trattati li jkun hemm deficit eccessiv.”.

It-TFUE jirreferi ghall-kriterju dwar ir-rata tal-kambju fit-tielet inciz tal-Artikolu 140(1) bhala
“osservanza tal-margni ta’ fluttwazzjoni normali li dwarhom hemm provdut bil-Mekkanizmu
tar-Rata tal-Kambju tas-Sistema Monetarja Ewropea, ghal mill-ingas sentejn, minghajr
zvalutazzjoni fil-konfront ta'[-euro”.

L-Artikolu 3 tal-Protokoll dwar il-kriterji ta’ konvergenza jipprevedi li: “/[-kriterju dwar il-
partecipazzjoni fMekkanizmu tar-Rata tal-Kambju tas-Sistema Monetarja Ewropea [..] jfisser
li Stat Membru jkun irrispetta il-margni normali ta’ fluttwazzjoni li hemm provdut dwarhom
bil-Mekkanizmu tar-Rata tal-Kambju tas-Sistema Monetarju Ewropea minghajr tensjonijiet
gawwija ghal ta' [-anqas [-ahhar sentefn gabel [-eZami. Partikolarment, [-/stat Membru ma
Jjridx ikun Zvaluta r-rata bilaterali centrali tal-munita tieghu kontra [-euro ghall-istess
perijodu”.

Il-perjodu rilevanti ta’ sentejn ghall-valutazzjoni tal-istabbiltd tar-rata tal-kambju fdan ir-
rapport kien mit-18 ta’ Gunju 2024 sas-17 ta’ Gunju 2026. Fil-valutazzjoni taghha tal-kriterju
dwar l-istabbilta tar-rata tal-kambju, il-Kummissjoni tqis Ll-izviluppi findikaturi awaziljarji
bhall-izviluppi tar-rizervi barranin u r-rati tal-imghax ghal zmien qgasir. Tikkunsidra wkoll ir-
rwol tal-mizuri ta’ politika (inkluzi l-interventi tal-kambju barranin) u l-assistenza finanzjarja
internazzjonali (kull fejn ikun rilevanti) fiz-zamma tal-istabbilta tar-rata tal-kambju.

Ir-raba’ inciz tal-Artikolu 140(1) tat-TFUE jitlob Li “d-durabbilta tal-konvergenza miksuba mill-
Istat Membru b'deroga u [-partecipazzjoni tieghu fil-Mekkanizmu”tkun “kif jidher fil-livelli tar-
rati ta’ mghax fperjodi fit-tul.”.

L-Artikolu 4 tal-Protokoll dwar il-kriterji ta’ konvergenza jiddikjara ulterjorment li “/-kriterju
dwar il-konvergenza ta’ rati ta’ mghax [..] ffisser li, Stat Membru, osservat fug perjodu ta’ sena
gabel [-eZami, kellu rata ta’ mghax nominali medja ghal Zmien twil li ma tagbizx b'aktar minn
zZewg punti percentwali dik, fl-ahhar mill-ahhar, tat-tliet Stati Membri li jmorru [-ahjar fl-
istabbilta tal-prezzijiet. Ir-rati ta' mghax jitgiesu abbaZzi ta' titoli tal-gvern ghal Zmien twil jew
obbligazzjonijiet komparabbli, meta jigu kkunsidrati d-differenzi fid-definizzjonijiet nazzjonalr’.

F'Mejju 2026, il-valur referenzjarju tar-rata tal-imghax gie kkalkulat li huwa 5,1 %".

L-Artikolu 140(1) tat-TFUE jirrikjedi wkoll li r-rapporti jgisu fatturi ohrajn rilevanti ghall-
integrazzjoni u l-konvergenza ekonomika. Dawn jinkludu l-integrazzjoni tas-swieq, l-izvilupp
tal-bilanci tal-pagamenti fil-kont kurrenti u tal-kostijiet ta’ unita lavorattiva u indicijiet ohrajn
tal-prezzijiet. Il-fatturi addizzjonali li jridu jigu kkunsidrati huma indikaturi importanti ta’ jekk
Stat Membru jintegrax fiz-zona tal-euro minghajr diffikultajiet. Iwessghu wkoll l-opinjoni dwar
il-livell gholi mehtieg ta’ sostenibbilta tal-konvergenza.

Il-valutazzjoni tal-grad ta’ konvergenza sostenibbli ghall-Istati Membri b’deroga pprezentata
fdan ir-rapport hija bbazata fuq it-Tbassir Ekonomiku tal-Kummissjoni tar-Rebbiegha 2026 u
l-gwida politika pprovduta fil-pakkett tar-Rebbiegha tas-Semestru Ewropew 2026". Hija

Meta tevalwa l-konformita mal-kriterju dwar ir-rata tal-kambju, il-Kummissjoni tezamina jekk ir-rata tal-kambju
baqghetx grib ir-rata c¢entrali tal-ERM Il. Jistghu jitgiesu r-ragunijiet ghall-apprezzament, fkonformita mal-Istqarrija
Komuni dwar il-Pajjizi tal-Adezjoni u [-ERM2 mill-Kunsill Informali ECOFIN li sar f'Ateni fil-5 ta’ April 2003.

Il-valur referenzjarju ghal Mejju 2026 gie kkalkulat bhala l-medja semplici tal-medja ta’ 12-il xahar tar-rati tal-imghax fit-
tul ta’ Cipru (3,1 %), Franza (3,5 %) u d-Danimarka (2,6 %), biz-zieda ta’ zewg punti peréentwali.

COM(2026) 200 final, 3.6.2026.



infurmata b’'mod partikolari permezz ta": il-Komunikazzjoni Chapeau ghall-pakkett tar-
Rebbiegha, inkluzi l-konkluzjonijiet dwar (i) is-sorveljanza fiskali mwettqa skont il-Patt ta’
Stabbiltd u Tkabbir u (i) il-Pro¢edura ta’ Zbilané Makroekonomiku. Il-valutazzjoni tirreferi
wkoll ghas-sejbiet fir-Riezamijiet fil-Fond tal-2026 u fir-Rapporti tal-Pajjizi tal-2026. Il-
valutazzjoni tirrifletti wkoll il-valutazzjonijiet tal-Kummissjoni tar-riskji ghas-sostenibbilta
fiskali u tal-gafas fiskali nazzjonali, kif ukoll l-implimentazzjoni tal-RRP. Il-prestazzjoni tas-
suq tax-xoghol u tal-prodotti, il-parte¢ipazzjoni fix-xoghol, id-disponibbilta tal-hiliet, il-
formazzjoni tal-pagi, ir-reziljenza socjali u l-koezjoni territorjali huma rilevanti wkoll, peress li
jikkontribwixxu ghat-tiswir tal-kapacita ta’ aggustament, il-kompetittivita u l-kapaéita ta’
partecipazzjoni bla xkiel fiz-zona tal-euro.

IC-CEKJA

Fid-dawl tal-valutazzjoni taghha tal-kompatibbiltd legali u tal-issodisfar tal-kriterji ta
konvergenza, u filwaqt li jitgiesu |-fatturi rilevanti addizzjonali, il-Kummissjoni tqis li ¢-Cekja
ma tissodisfax il-kundizzjonijiet biex tadotta l-euro.

IL-legizlazzjoni fic- -Cekja - b'mod partikolari l-Att Nru 6/1993 tal-Kunsill Nazzjonali Cek dwar
ic-Ceska narodni banka (il-Ligi CNB) - mhijiex kompatibbli ghalkollox mar-rekwiziti tal-
Artikolu 131 tat-TFUE. L-inkompatibbiltajiet jikkoncernaw l-indipendenza tal-bank centrali, il-
projbizzjoni tal-finanzjament monetarju, u l-integrazzjoni tal-bank ¢entrali fl-Eurosistema fir-
rigward tal-objettivi tac-CNB u l-objettivi u [-kompiti tas-SEBC/BCE stabbiliti fl-Artikolu 127(1)
u (2) tat-TFUE u l-Artikoli 2 u 3 tal-Istatut tas-SEBC/BCE. Barra minn hekk, il-Ligi tac-CNB fiha
wkoll imperfezzjonijiet relatati mal-kompiti tas-SEBC/BCE.

I¢-Cekja tissodisfa |-kriterju dwar l-istabbilta tal-prezzijiet. Ir-rata medja tal-inflazzjoni fi¢-
Cekja matul it-12-il xahar sa Mejju 2026 kienet 1,9 %, taht il-valur referenzjarju ta’ 2,7 %. Hija
pprojettata li tizdied sa tmiem [-2026 u li tonqos fit-tieni nofs tal-2027, izda ghandha tibga’ taht
il-valur referenzjarju fis-sentejn li huma.

Graff 2a:1¢-Cekja - Kriterju tal-inflazzjoni
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—|&-Cekja o Valur referenzjarju
Nota: It-tikek fit-tarf tal-lemin tac-cart juru I-valur referenzjarju projettat u
r-rata medja tal-inflazzjoni fuq 12-il xahar tac¢-Cekja f'Dicembru 2026

u f’Dicembru 2027. ll-valuri referenzjarji ghall-2020, I-2022, 1-2024 u I-
2025 jirreferu ghall-valuri referenzjarji kkalkulati fir- rappom dwar il-
konvergenza precedenti.

Sors: Eurostat, It-Tbassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.

Wara perjodu ta’ inflazzjoni gholja fl-2021-2023, li beda bl-irkupru ta’ wara L-COVID u gie
aggravat mix-xokk tal-prezzijiet tal-energija wara l-invazjoni fuq skala shiha tal-Ukrajna mir-
Russja, l-inflazzjoni tal-HICP bdiet timmodera fl-2024 (2,7 %) u fl-2025 (2,3 %). It-tnaqqis fl-
inflazzjoni globali kien xprunat minn tnaqqis fil-prezzijiet tal-ikel fl-2024 u fil-prezzijiet tal-
energija fl-2025. L-inflazzjoni tas-servizzi, li tipikament hija relattivament persistenti u
xprunata mill-pagi, nagset matul dak il-perjodu izda baqghet ferm oghla mill-inflazzjoni
globali. L-inflazzjoni annwali kompliet tonqos fl-ewwel xahrejn tal-2026, qabel ma zdiedet fix-
xhur sussegwenti u lahget 1,8 % fMejju 2026, xprunata mill-inflazzjoni tas-servizzi u zieda
gawwija fl-inflazzjoni tal-energija minhabba l-kunflitt fil-Lvant Nofsani. Ir-rati annwali tal-



inflazzjoni tal-HICP fi¢c-Cekja fl-2024 u fl-2025 bhala medja kienu kemxejn oghla minn dawk
taz-zona tal-euro kollha kemm hi.

It-Thassir Ekonomiku tar-Rebbiegha tal-2026 tal-Kummissjoni jipprojetta li r-rata ta’
inflazzjoni tal-HICP medja annwali se tizdied ghal 2,7 % fl-2026 u ghal 2,8 % fl-2027. 1z-zieda
pprojettata hija attribwita ghal zidiet gawwija fil-prezzijiet tal-energija, ibbilan¢jati parzjalment
biss minn tkabbir aktar bil-mod fil-prezzijiet tas-servizzi u tal-ikel. ll-livell tal-prezzijiet ghall-
konsumatur fi¢-Cekja kien madwar 88 % tal-medja taz-zona tal-euro fl-2024, li jissuggerixxi li
ghad hemm potenzjal ghal konvergenza ulterjuri fil-livell tal-prezzijiet fit-tul.

I¢-Cekja tissodisfa L-kriterju dwar il-finanzi pubbli¢i. I¢-Cekja mhijiex is-suggett ta’ Decizjoni
tal-Kunsill dwar l-ezistenza ta’ deficit eccessiv. Id-deficit tal-gvern estiz zdied minn 2,0 % tal-
PDG fl-2024 ghal 2,1 % fl-2025, li jirrifletti pagi pubbli¢i oghla u zieda fis-sussidji tal-gvern ghal
sorsi ta' energija rinnovabbli, minkejja tkabbir oghla tal-PDG. It-Thassir Ekonomiku tar-
Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni jistenna li d-deficit tal-gvern estiz jilhaq 2,8 % tal-PDG fl-
2026 minhabba, fost affarijiet ofra, l-eliminazzjoni gradwali shiha tat-taxxa fuq profitti
straordinarji mhux mistennija fuq il-profitti tal-kumpaniji tal-energija u t-tehid mill-
konsumaturi tal-elettriku tal-hlas tal-imposta fuq l-energija rinnovabbli. Fl-2027, il-
proporzjon tad-deficit tal-gvern huwa mbassar li jkun 2,9 %.

Fil-21 ta’ Jannar 2025, il-Kunsill adotta rakkomandazzjoni li tapprova l-pjan fiskali-strutturali
fuq terminu medju ta¢-Cekja. Il-pjan jistabbilixxi perkors ta’ aggustament fiskali fuq 4 snin, bi
tkabbir massimu fin-nefga netta ta’ 4,5 % fl-2025, 2,5 % fl1-2026, 2,6 % fl-2027 u 2,9 % fl-2028.
F'Lulju 2025, il-Kunsill attiva l-klawzola liberatorja nazzjonali ghal zidiet fl-infiq fid-difiza
ghac-Cekja, li tippermetti lic-Cekja tiddevja mill-perkors tan-nefqa netta tal-pjan fiskali-
strutturali fuq terminu medju u tagbez dan il-perkors. Fit-3 ta’ Gunju 2026, il-Kummissjoni
kkonkludiet li n-nefqa netta fic-Cekja kibret b'4,9 % f1-2025 u b'6,0 % b’mod kumulattiv fl-2024
u [-2025. Ilt-tkabbir tan-nefga netta fl-2025 kien oghla mir-rata massima ta’ tkabbir
rakkomandata, li jikkorrispondi ghal devjazzjoni ta’ 0,2 % tal-PDG ftermini annwali. Meta
jitgiesu 1-2024 u 1-2025 flimkien, ir-rata ta’ tkabbir kumulattiv tan-nefqa netta hija taht ir-rata
massima ta’ tkabbir rakkomandata. Peress li ¢-Cekja tibbenefika minn flessibbilta skont il-
klawzola liberatorja nazzjonali, il-valutazzjoni tal-konformita tiffoka fuq dan it-tqabbil tal-
ahhar.

In-nefga netta hija pprojettata li tikber b’6,4 % fl-2026, oghla mit-tkabbir rakkomandat ta’ 2,5 %.
Id-devjazzjoni oghla mill-massimu rakkomandat hija ekwivalenti ghal devjazzjoni annwali ta’
1,5 % tal-PDG u devjazzjoni kumulattiva ta’ 0,1 % tal-PDG meta jitgiesu 1-2024, 1-2025 u 1-2026
flimkien. Filwaqt li titgies il-flessibbilta skont il-klawzola liberatorja nazzjonali, id-devjazzjoni
projettata ghall-2026 hija fi hdan il-flessibbilta tal-klawzola liberatorja nazzjonali bbazata fuq
il-projezzjonijiet attwali ghall-infiq fid-difiza.

Il-proporzjon tad-dejn tal-gvern mal-PDG zdied minn 43,3 % fl-2024 ghal 44,3 % fl-2025 u
huwa mbassar li jizdied ghal 45,8 % fl-2026 u mbaghad ghal 47,2 % fl-2027. Dan huwa xprunat
minn bilan¢ primarju negattiv, in-nefqa fuq l-imghax u, sa ¢ertu punt, l-aggustament bejn -
istokk u -flussi li jzid id-dejn, izda huwa parzjalment ikkumpensat mit-tkabbir nominali tal-
PDG. Ir-riskji ghas-sostenibbilta tad-dejn jidhru medji fuq terminu medju, bid-dejn tal-gvern
ipprojettat li jizdied minn madwar 44 % tal-PDG fl-2025 ghal madwar 56 % fl-2036. Il-gafas
fiskali nazzjonali Cek ghandu prestazzjoni tajba, izda qed jiffac¢ja sfidi dejjem akbar minhabba,
fost affarijiet ofhra, zieda qawwija fid-dejn tal-gvern estiz mill-pandemija 'l hawn, konformita
mar-regola tal-bilan¢ strutturali li tirrikjedi mizuri ta’ konsolidazzjoni addizzjonali gabel |-
2028, u l-eskluzjoni tal-infiq fid-difiza ta’ aktar minn 2% tal-PDG mill-qafas tan-nefqa
nazzjonali.



Graff 2b:1é-Cekja - Bilané tal-bagit u dejn tal-gvern estiz
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(*) It-Tbassir Bkonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.
Sors: Eurostat, It-Tbassir Bkonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.

I¢-Cekja ma tissodisfax il-kriterju dwar ir-rata tal-kambju. Il-krona Ceka ma tippartecipax fil-
Mekkanizmu tar-Rati tal-Kambju Il. Sa minn tmiem is-snin 90, ic-CNB jopera gafas esplicitu
mmirat lejn l-inflazzjoni flimkien ma’ regim ta’ rata tal-kambju flessibbli li jippermetti
interventi tas-suq tal-kambju mill-bank éentrali. Bejn April 2024 u Jannar 2025, il-krona Ceka
kienet ged tinnegozja b’'madwar 25,2 CZK ghal kull euro. Sa tmiem 1-2025, il-krona Ceka kienet
apprezzat ghal madwar 24,3 u varjat madwar dak il-livell sa nofs 1-2026. F'Mejju tal-2026, il-
krona kienet madwar 2 % aktar b'sahhitha fil-konfront tal-euro sentejn gabel. l¢-ciklu ta’
[laxkar tal-politika monetarja tac-CNB bejn Dicembru 2023 u Mejju 2025 wassal ghal tnaqgis
kbir u kostanti fil-PRIBOR Ceka ta’ 3 xhur u, ghaldagstant, fil-firxa fir-rigward taz-zona tal-
euro, li nagset taht 100 punt bazi fit-tieni nofs tal-2024. Minn Settembru 2024, il-firxa bdiet
titwessa’ kemxejn sa nofs 1-2025. Minn hemm il quddiem, il-firxa stabbilizzat ghal madwar 150
punt bazi, u lahqget 133 punt bazi Mejju 2026.

I¢-Cekja tissodisfa l-kriterju dwar il-konvergenza tar-rati tal-imghax fit-tul. Ir-rata medja tal-
imghax fit-tul fis-sena sa Mejju 2026 kienet 4,5 %, taht il-valur referenzjarju ta’ 5,1 %. Ir-rata
tal-imghax fit-tul ta¢-Cekja nagset fit-tieni nofs tal-2024, u lahqet 3,8 % f'Settembru dik is-
sena. Imbaghad zdiedet gradwalment ghal 4.7 % f'Dicembru 2025 fkonformita mal-pressjonijiet
inflazzjonariji dejjem jizdiedu. Ir-rata tal-imghax fit-tul lahget 4,9 % fMejju 2026, bil-firxa meta
mgabbla mal-bond ta’ referenza Germaniz kwazi tilhaq 184 punt bazi.

[l-Kummissjoni ezaminat ukoll fatturi addizzjonali, inkluzi l-izviluppi tal-bilan¢ tal-pagamenti,
l-integrazzjoni tas-swieq u l-ambjent istituzzjonali. Il-bilan¢ estern tac-Cekja (jigifieri l-kont
kurrenti u kapitali kkombinat) irregistra surplus li jammonta ghal 2,2 % tal-PDG fl-2025. L-
ekonomija Ceka hija integrata hafna fiz-zona tal-euro permezz ta’ rabtiet tal-kummer¢ u tal-
investiment. Indikaturi maghzula relatati mal-ambjent istituzzjonali juru li ¢-Cekja tikklassifika
oghla mill-medja ghall-Istati Membri taz-zona tal-euro f'dan ir-rigward. Is-settur finanzjarju
fic-Cekja huwa izghar u angas zviluppat milli fiz-zona tal-euro. Il-finanzjament ibbazat fuq is-
suq huwa angas zviluppat, kif huwa rifless fis-swieq zghar hafna ghall-ekwita u d-dejn tas-
settur privat. Is-settur bankarju Cek huwa integrat hafna fis-sistema finanzjarja taz-zona tal-
euro, b'mod partikolari permezz ta' grad gholi ta’ sjieda barranija tal-banek. Fil-kuntest tal-
Procedura ta’ Zbilan¢ Makroekonomiku, il-Kummissjoni kkonkludiet fir-Rapport dwar il-
Mekkanizmu ta’ Twissija taghha ghall-2026 li ma kienx mehtieg li jitwettaq Riezami fil-Fond
ghac-Cekja.

Il-pjan ghall-irkupru u r-reziljenza (RRP) ta¢-Cekja jinkludi mizuri biex jigu indirizzati serje ta’
sfidi strutturali, f'sinergija ma’ fondi ofra tal-UE, inkluzi fondi tal-politika ta’ koezjoni, biex
tinghata spinta lill-kompetittivita taghha u jigi stimulat it-tkabbir sostenibbli, u jitnaqqsu d-
disparitajiet territorjali u so¢jali tal-pajjiz. Il-finanzjament tal-RRF jipprovdi lic-Cekja bi
EUR 8,4 biljun fghotjiet u EUR 343 miljun fself matul il-perjodu 2021-2026. |¢-Cekja pprezentat
sitt talbiet ghal pagament, li hamsa minnhom diga gew ivvalutati u dan irrizulta fi Zborz totali
ta’ EUR 6,8 biljun sal-ahhar ta’ Mejju 2026. Barra minn dan, hija ssodisfat bejn wiehed u iehor
71 % tal-istadji importanti u l-miri tal-RRP taghha. Ir-riformi ewlenin fl-RRP ta¢-Cekja jinkludu



dawk fl-ogsma tal-energija rinnovabbli, il-mobbiltd b’emissjonijiet zero, il-kura fit-tul, L-
akkomodazzjoni affordabbli, u r-regoli dwar il-kunflitt ta’ interess u l-lobbjar. Barra minn
hekk, il-politika ta’ koezjoni tipprovdi lic-Cekja b’EUR 24,2 biljun ghall-perjodu 2021-2027. Il-
finanzjament tal-politika ta’ koezjoni ghandu l-ghan b’'mod partikolari li jkompli jappogga |-
kompetittivita taé-Cekja, billi jghin ir-ricerka u l-innovazzjoni, il-kompetittivita tal-SMEs, it-
titjib fl-efficjenza energetika, il-modernizzazzjoni tas-servizzi pubblic¢i tal-impjiegi, l-izvilupp
tal-hiliet u t-taghlim tul il-hajja, kif ukoll il-bilan¢ bejn ix-xoghol u l-hajja privata u L-
opportunitajiet indags.

L-UNGERIJA

Fid-dawl tal-valutazzjoni taghha tal-kompatibbiltd legali u tal-issodisfar tal-kriterji ta’
konvergenza, u filwaqt li jitgiesu l-fatturi rilevanti addizzjonali, il-Kummissjoni tgis li |-
Ungerija ma tissodisfax il-kundizzjonijiet biex tadotta l-euro.

Il-legizlazzjoni fl-Ungerija - b’'mod partikolari l-Ligi dwar il-Magyar Nemzeti Bank (MNB) -
mhijiex kompatibbli ghalkollox mar-rekwiziti tal-Artikolu 131 tat-TFUE. L-inkompatibbiltajiet
notevolment jikkonéernaw l-indipendenza tal-MNB, il-projbizzjoni ta’ finanzjament monetarju
u l-integrazzjoni tal-bank centrali fl-Eurosistema fir-rigward tal-kompiti tas-SEBC/BCE
stabbiliti fl-Artikolu 127(1) u (2) tat-TFUE u l-Artikoli 2 u 3 tal-Istatut tas-SEBC/BCE. Barra
minn hekk, il-Ligi dwar |-MNB fiha imperfezzjonijiet relatati mal-indipendenza tal-MNB u |-
integrazzjoni tieghu fl-Eurosistema.

L-Ungerija ma tissodisfax il-kriterju dwar l-istabbilta tal-prezzijiet. Ir-rata medja tal-
inflazzjoni fl-Ungerija matul it-12-il xahar sa Mejju 2026 kienet 3,3 %, oghla mill-valur
referenzjarju ta’ 2,7 %. L-inflazzjoni hija pprojettata li tonqos u taga’ taht il-valur referenzjarju
sa tmiem 1-2026. Huwa mistenni li tizdied aktar mill-valur referenzjarju fl-ewwel nofs tal-
2027, izda li taga’ lura tahtu sa tmiem [-2027.

Qaff 3a: L-Ungerija - Kriterju tal-inflazzjoni
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Nota: It-tikek fit-tarf tal-lemin tac-cart juru |-valur referenzjarju projettat u
r-rata medja tal-inflazzjoni fuq 12-il xahar tal-Ungerija f'Dicembru 2026 u
f’Dicembru 2027. ll-valuri referenzjarji ghall-2020, 1-2022, 1-2024 u |-
2025 jirreferu ghall-valuri referenzjarji kkalkulati fir-rapporti dwar il-
konvergenza precedenti.

Sors: Eurostat, It-Tbassir Bkonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.

L-inflazzjoni annwali tal-HICP fl-Ungerija nagset fl-2024 izda regghet gholiet fl-2025, b'medja
ta’ 3,7 % u 4,4 % rispettivament. L-inflazzjoni annwali tal-HICP zdiedet minn 3,9 % fMejju 2024
ghal 5,7 % fJannar u Frar 2025. Iz-zZieda fl-inflazzjoni fl-2024 u fil-bidu tal-2025 kienet
xprunata l-aktar minn inflazzjoni tas-servizzi gholja xprunata minn domanda qawwija tal-
amministrati kellhom effett ta’ thaqqis fl-2024. L-inflazzjoni globali sussegwentement nagset,
u lahqget 3,3 % f'Dicembru 2025, principalment minhabba inflazzjoni tal-energija aktar baxxa.
Din kompliet tonqos fil-bidu tal-2026, u nizlet ghal 1,6 % fi Frar, gabel ma zdiedet gradwalment
fix-xhur sussegwenti. L-inflazzjoni tal-HICP kienet 2,3 % fMejju 2026, minhabba tnaqqis fl-
inflazzjoni tal-ikel, ipprezzar mill-gdid modest tas-servizzi u r-regolamentazzjoni tal-
prezzijiet tal-fjuwil biex jigi limitat l-impatt taz-zieda fil-prezzijiet taz-zejt minhabba l-kunflitt



fil-Lvant Nofsani. Ir-rati annwali tal-inflazzjoni tal-HICP fl-Ungerija fl-2024 u fl-2025 bhala
medja kienu oghla minn dawk taz-zona tal-euro kollha kemm hi.

It-Thassir Ekonomiku tar-Rebbiegha tal-2026 tal-Kummissjoni jipprojetta li l-inflazzjoni
annwali tal-HICP se tonqos ghal 3,2 % fl-2026 u ghal 3,1 % fl-2027, bl-apprezzament tal-munita
fl-2026 li se jimmodera l-inflazzjoni. Il-livell tal-prezzijiet ghall-konsumaturi fl-Ungerija kien
madwar 70 % tal-medja taz-zona tal-euro fl-2024, li jissuggerixxi li hemm potenzjal ghal
konvergenza ulterjuri fil-livell tal-prezzijiet fit-tul.

L-Ungerija ma tissodisfax il-kriterju dwar il-finanzi pubbli¢i. L-Ungerija hija s-suggett ta’
decizjoni tal-Kunsill dwar l-ezistenza ta’ deficit eccessiv. Mill-2020 'l hawn, id-deficit tal-gvern
estiz tal-Ungerija baga’ oghla mill-valur referenzjarju ta’ 3 % tal-PDG skont it-Trattat. Id-deficit
tal-gvern estiz nagas minn 5,1 % tal-PGD fl-2024 ghal 4,7 % tal-PGD fl-2025, izda baga’ oghla
mill-valur referenzjarju ta’ 3 % tal-PGD. It-tnaqgis fl-2025 kien dovut ghal zieda fid-dhul aktar
mghaggla min-nefqa, prin¢ipalment minhabba tkabbir qawwi fid-dhul mill-VAT xprunat minn
konsum robust, zidiet qawwija fil-pagi li wasslu ghal zieda fil-kontribuzzjonijiet tas-sigurta
socjali kif ukoll tnaqqis kbir fl-investiment pubbliku. It-Tbassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026
tal-Kummissjoni jistenna li d-deficit tal-gvern estiz jizdied ghal 6,2 % tal-PDG fl-2026
minhabba, fost affarijiet ohra, tnaqqis fit-taxxa fuq l-introjtu personali, tkabbir fil-pagi tas-
settur pubbliku, u bonusijiet u eccessi fin-nefga. Fl-2027, il-proporzjon tad-deficit tal-gvern
estiz huwa mbassar li jonqos ghal 5,8 %.

Fit-18 ta’ Frar 2025, il-Kunsill approva l-pjan fiskali-strutturali nazzjonali fug terminu medju
tal-Ungerija. Il-pjan jistabbilixxi perkors ta’ aggustament fiskali fuq 4 snin, bi tkabbir massimu
fin-nefga netta ta’ 4,3 % fl-2025, 4,0 % fl-2026, 3,9 % fl-2027 u 3,7 % fl-2028. Il-Kunsill adotta
wkoll rakkomandazzjoni bil-ghan li tintemm is-sitwazzjoni ta’ deficit e¢cessiv. Ir-rati massimi
ta’ tkabbir tan-nefqa netta rakkomandati skont il-proc¢edura ta’ defic¢it e¢cessiv (PDE) kienu
fkonformita ma’ dawk stabbiliti fil-pjan fiskali-strutturali fuq terminu medju. Dawn huma
konsistenti ma’ aggustament strutturali annwali minimu ta’ mill-inqas 0,5 % tal-PDG bhala punt
ta’ riferiment mehtieg skont procedura ta’ deficit ec¢essiv. L-iskadenza tal-korrezzjoni tal-PDE
hija [-2026, f'liema punt il-pjan jipprevedi deficit ta’ 2,5 % tal-PDG. F'Lulju 2025, il-Kunsill attiva
l-klawzola liberatorja nazzjonali ghal zidiet fl-infiq fid-difiza ghall-Ungerija, li tippermetti lill-
Ungerija tiddevja mill-perkors ta’ korrezzjoni skont il-PDE u l-perkors tan-nefga netta tal-pjan
fiskali-strutturali fug terminu medju, u tagbez dan il-perkors.

In-nefqa netta hija pprojettata li tikber b’9,7 % fl-2026, oghla mir-rata ta’ tkabbir rakkomandata
ta’ 4,0 %. Id-devjazzjoni oghla mill-massimu rakkomandat hija ekwivalenti ghal devjazzjoni
annwali ta’ 2,3 % tal-PDG u devjazzjoni kumulattiva ta’ 3,0 % tal-PDG. Fit-3 ta’ Gunju 2026, il-
Kummissjoni kkonkludiet li, wara li kkunsidrat il-flessibbilta pprovduta mill-klawzola
liberatorja nazzjonali, l-Ungerija hija vvalutata bhala konformi mar-rata massima ta’ tkabbir
rakkomandata tan-nefga netta fl-2025, filwaqt li hija pprojettata li tkun friskju ta’ nugqgas ta’
konformita materjali fl-2026. F'dan l-istadju, il-Kummissjoni xorta tivvaluta lill-Ungerija bhala
li hadet azzjoni effettiva fl-2025. B'rizultat ta’ dan, il-PDE tinzamm sospiza.

Il-proporzjon tad-dejn ghall-PDG tal-gvern zdied minn 73,5 % fl-2024 ghal 74,6 % fl-2025.
Huwa mbassar li jizdied ghal 75,1 % fl-2026 u ghal 76,8 % fl-2027, xprunat minn deficit primarju
gholi u nefqa gholja fuq l-imghax. Ir-riskji ghas-sostenibbilta tad-dejn ghall-Ungerija jidhru
gholjin fit-terminu medju, bid-dejn tal-gvern ipprojettat li jizdied minn madwar 75 % fl-2025
ghal madwar 103 % tal-PDG fl-2036. Filwaqt li l-qafas fiskali tal-pajjiz gradwalment sar aktar
konformi mar-rekwiziti legali tal-UE, ma rnexxilux irawwem trasparenza u pozizzjoni fiskali
prudenti. L-istabbiliment ta’ gafas bagitarju nazzjonali realistiku u stabbli fugq terminu medju
jsahhah il-kredibbiltad u l-effettivita tal-politika fiskali tal-pajjiz. Barra minn hekk, ir-rwol u L-
indipendenza tal-Kunsill Fiskali jistghu jissahhu.
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Sors: Eurostat, It-Tbassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.

L-Ungerija ma tissodisfax il-kriterju dwar ir-rata tal-kambju. Il-forint Ungeriz ma
jippartecipax fil-Mekkanizmu tar-Rati tal-Kambju Il. L-Ungerija topera regim ta’ rata tal-
kambju varjabbli, li jippermetti interventi fis-suq tal-muniti barranin mill-bank c¢entrali. Il-
forint iddeprezza fil-konfront tal-euro fl-2024 izda ssaffiah matul |-2025 sal-ahhar ta’ Frar
2026. Dan irrifletta d-differenzi bejn il-politiki monetarji tal-MNB u tal-BCE, id-differenzi fil-
perkorsi tar-rata tal-inflazzjoni u l-incertezza akbar matul il-perjodu. F'Marzu 2026, -
incertezza minhabba [-kunflitt fil-Lvant Nofsani kkawzat deprezzament temporanju tal-forint.
Madankollu, bl-inflazzjoni li ged tikkonvergi lejn il-medja taz-zona tal-euro u wara r-rizultati
tal-elezzjonijiet nazzjonali ta’ April, il-forint rega’ ssahhah. F'Mejju tal-2026, il-forint kien
madwar 8 % aktar b'safhftu fil-konfront tal-euro milli kien sentejn qabel. Id-differenxjali fir-
rata tal-imghax fuq terminu qasir fir-rigward taz-zona tal-euro nagsu fl-2024 ghal minimu ta’
299 punt bazi fAwwissu, bl-MNB inaqqas ir-rata ta’ politika tieghu hafna aktar malajr mill-
BCE. Il-firxa fuq terminu qasir imbaghad zdiedet fl-2025 bl-MNB izomm ir-rata tieghu l-istess
u l-BCE jkompli jillaxka L-politika tieghu. Il-firxa fuq terminu gasir regghet nagset kemxejn fl-
2026, u lahget 390 punt bazi f'Mejju, bl-MNB inaqqgas ir-rata ta’ politika tieghu fi Frar 2026
filwaqt li I-BCE halla r-rati l-istess. Ir-rati tal-imghax fuq terminu gasir nagsu wkoll wara |-
elezzjonijiet fApril.

L-Ungerija ma tissodisfax il-kriterju dwar il-konvergenza tar-rati tal-imghax fit-tul. Ir-rata
medja tal-imghax fit-tul fis-sena sa Mejju 2026 kienet 6,7 %, ferm oghla mill-valur
referenzjarju ta’ 5,1 %. Ir-rata tal-imghax fit-tul tal-Ungerija ilha relattivament stabbli mir-
rapport precedenti, b’bidliet zghar biss fir-rata ta’ politika u inflazzjoni pjuttost stabbli. It-
tnaqgis fir-rata ta’ politika fi Frar u t-tnaqqis qawwi fl-inflazzjoni fil-bidu tal-2026 wasslu biex
ir-rata tal-imghax fit-tul tal-Ungerija tonqos. Madankollu, riskji akbar minhabba l-gwerra fil-
Lvant Nofsani ziduha temporanjament ghal 7,1 % fMarzu, l-oghla livell mill-2023. Ir-rizultati
tal-elezzjonijiet ta’ April wasslu biex ir-rata tal-imghax fit-tul terga’ lura ghal perkors ta’
tnaqqis, u lahget 5,7 % fMejju 2026. Il-firxa tar-rata tal-imghax fit-tul fir-rigward tal-Germanja
kienet relattivament stabbli fl-2025, u mbaghad naqgset fl-2026 wara t-tnaqqis fir-rata tal-
imghax fit-tul. Il-firxa fit-tul meta mgabbla mal-bond ta’ referenza Germaniz kienet ta’ 260
punt bazi fMejju 2026.

Il-Kummissjoni ezaminat ukoll fatturi addizzjonali, inkluzi l-izviluppi tal-bilan¢ tal-pagamenti,
l-integrazzjoni tas-swieq u l-ambjent istituzzjonali. Il-bilan¢ estern tal-Ungerija (jigifieri, il-
kont kurrenti u kapitali kkombinat) tjieb ghal 2,2 % tal-PDG fl-2024 l-aktar minhabba titjib fil-
bilan¢ kummerc¢jali. Dan baqa’ 2,2 % tal-PDG fl-2025 bid-deficit kummercjali dejjem jikber
tieghu fil-merkanzija u s-surplus kummerc¢jali fis-servizzi li jikkancellaw lil xulxin. L-
ekonomija Ungeriza hija integrata hafna maz-zona tal-euro permezz tar-rabtiet tal-kummerc¢
u tal-investiment. Indikaturi maghzula relatati mal-ambjent istituzzjonali juru li l-Ungerija
ghandha prestazzjoni aghar minn dik ta’ hafna Stati Membri taz-zona tal-euro f'dan ir-rigward.
L-Ungerija ged tiffac¢ja sfidi fogsma bhall-kwalita regolatorja u l-kontroll tal-korruzzjoni. Hija
ghandha wkoll prestazzjoni aghar mill-medja taz-zona tal-euro ftermini tal-effettivita tal-
gvern u l-istat tad-dritt. Is-sistema finanzjarja tal-Ungerija hija kkaratterizzata minn prezenza
kbira ta’ partecipazzjonijiet barranin li ma jwettqu l-ebda intermedjazzjoni finanzjarja fl-
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ekonomija domestika. Bl-eskluzjoni taghhom, is-sistema finanzjarja tal-Ungerija hija anqas
zviluppata mill-medja taz-zona tal-euro. Is-settur bankarju tal-Ungerija ghandu piz kbir u
relattivament stabbli fis-settur finanzjarju u huwa integrat tajjeb fis-sistema finanzjarja taz-
zona tal-euro minhabba sehem relattivament kbir ta’ sjieda barranija. Is-swieq tal-ekwita u
tad-dejn huma zghar u relattivament angas zviluppati. Fil-kuntest tal-Pro¢edura ta’ Zbilan¢
Makroekonomiku, il-Kummissjoni kkonkludiet fir-Rapport taghha dwar il-Mekkanizmu ta’
Twissija ghall-2026 li kien hemm bzonn ta' Riezami fil-Fond (IDR) ghall-Ungerija. L-IDR
ikkonkluda li l-Ungerija ged tesperjenza vulnerabbiltajiet relatati mad-dejn gholi tal-gvern u L-
htigijiet ta’ finanzjament tal-gvern, il-kompetittivita tal-kostijiet u l-prezzijiet tad-djar taghha.
Filwaqt li tqis din il-valutazzjoni fl-IDR, il-Kummissjoni, fil-Komunikazzjoni taghha dwar il-
Pakkett tar-Rebbiegha tas-Semestru Ewropew 2026, tqis li l-Ungerija qed tkompli tesperjenza
zbilan¢i makroekonomici.

Il-pjan ta’ rkupru u reziljenza (RRP) tal-Ungerija jinkludi mizuri biex jigu indirizzati sensiela ta’
sfidi strutturali, f'sinergija ma’ fondi ohra tal-UE, inkluzi fondi tal-politika ta’ koezjoni, biex
tinghata spinta lill-kompetittivita taghha u jigi stimulat it-tkabbir sostenibbli u jitnagqsu d-
disparitajiet territorjali u so¢jali tal-pajjiz. Il-finanzjament tal-RRF jipprovdi lill-Ungerija
b’EUR 10 biljun matul il-perjodu 2021-2026. Ir-riformi ewlenin fl-RRP tal-Ungerija jinkludu
dawk fl-ogsma tal-Istat tad-Dritt (ez. is-sistema gudizzjarja, il-glieda kontra l-korruzzjoni, -
akkwist pubbliku), it-trasport sostenibbli, l-energija, il-gestjoni tal-ilma u l-ekonomija
¢irkolari, it-tassazzjoni u l-qafas fiskali. Barra minn hekk, il-politika ta’ koezjoni tipprovdi lill-
Ungerija bi EUR 23,7 biljun ghall-perjodu 2021-2027. Il-finanzjament tal-politika ta’ koezjoni
ghandu l-ghan li jappogga aktar il-kompetittivita tal-Ungerija, inkluz permezz tal-innovazzjoni
u l-uzu ta’ teknologiji avvanzati, it-tranzizzjoni ekologika, u l-konvergenza so¢jali 'l fuq, billi jigi
indirizzat, fost l-ohrajn, il-fagar u jigu zviluppati s-sistemi edukattivi u l-hiliet. Filwaqt li l-
Ungerija ghamlet progress fl-implimentazzjoni tal-politika ta’ koezjoni, ghad hemm sfidi u
ghad hemm disparitajiet so¢jali u regjonali sinifikanti.

IL-POLONJA

Fid-dawl tal-valutazzjoni taghha tal-kompatibbiltd legali u tal-issodisfar tal-kriterji ta’
konvergenza, u filwaqt li jitgiesu |-fatturi rilevanti addizzjonali, il-Kummissjoni tqis li l-Polonja
ma tissodisfax il-kundizzjonijiet biex tadotta l-euro.

Il-legizlazzjoni fil-Polonja - b'mod partikolari -Att dwar in-Narodowy Bank Polski (l-Att NBP)
u l-Kostituzzjoni tar-Repubblika tal-Polonja - mhijiex kompatibbli ghalkollox mar-rekwiziti
tal-Artikolu 131 tat-TFUE. L-inkompatibbiltajiet jikkoncernaw l-indipendenza tal-bank centrali,
il-projbizzjoni ta’ finanzjament monetarju u l-integrazzjoni tal-bank ¢entrali fl-Eurosistema.
Barra minn hekk, |-Att NBP fih ukoll xi imperfezzjonijiet relatati mal-indipendenza tal-bank
centrali tal-NBP u mal-integrazzjoni tieghu fl-Eurosistema fir-rigward tal-kompiti tas-
SEBC/BCE stabbiliti fl-Artikolu 127(2) tat-TFUE u fl-Artikolu 3 tal-Istatut tas-SEBC/BCE.

Il-Polonja ma tissodisfax il-kriterju dwar l-istabbilta tal-prezzijiet. Ir-rata medja tal-inflazzjoni
fil-Polonja matul it-12-il xahar sa Mejju 2026 kienet 2,9 %, kemxejn oghla mill-valur
referenzjarju ta' 2,7 %. Hija prevista li se tibqa’ oghla mill-valur referenzjarju sal-ahhar tal-
2026. Madankollu, hija mistennija li tonqos ghall-bi¢éa l-kbira tal-2027 u li tinzel taht il-valur
referenzjarju sa tmiem [-2027.
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Sors: Eurostat, It-Tbassir Bkonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.

L-inflazzjoni globali nagset sostanzjalment minn 10,8 % fl-2023 ghal medja ta’ 3,7 % fl-2024 u
3,3 % fl-2025. Il-bicca l-kbira tal-komponenti tal-inflazzjoni, hlief ghas-servizzi u l-ikel
ipprocessat, ikkontribwew ghal dan it-tnaqqis. Il-prezzijiet tal-ikel gew affettwati mit-tnehhija
gradwali tar-rata temporanja zero tal-VAT fuq il-prodotti bazi¢i tal-ikel fl-ahhar ta’ Marzu
2024. F1-2025, intemm ukoll l-iffrizar tal-prezzijiet tal-gass u tal-elettriku ghall-unitajiet
domestici. Wara li mmoderat ghal 2,5 % fJannar u Frar 2026, l-inflazzjoni tal-HICP zdiedet fit-3
xhur sussegwenti, u lahget 3,3 % f'Mejju 2026, xprunata miz-zieda fil-prezzijiet globali tal-
prodotti bazi¢ci bhala rizultat tal-kunflitt fil-Lvant Nofsani izda mmitigata minn tnaqqis
temporanju fit-taxxi fuq il-fjuwil u limitu massimu tal-prezz ta’ kuljum introdott fl-ahhar ta’
Marzu 2026. F1-2024 u fl-2025, l-inflazzjoni annwali tal-HICP fil-Polonja bhala medja kienet
oghla minn dik fiz-zona tal-euro kollha kemm hi.

Meta wiehed ihares ‘il quddiem, l-inflazzjoni hija mistennija li tizdied fl-2026 izda mbaghad
tonqos fl-2027, filwaqt li tibga’ oghla mill-medja taz-zona tal-euro fis-sentejn li huma. It-
Thassir Ekonomiku tar-Rebbiegha tal-2026 tal-Kummissjoni jipprojetta li l-inflazzjoni annwali
tal-HICP se tkun fil-medja 3,6 % fl-2026 u 2,9 % fl-2027. Il-prospettiva tal-inflazzjoni ghadha
in¢erta minhabba r-riskji relatati mal-prezzijiet globali tal-prodotti bazi¢i u s-sitwazzjoni
geopolitika. Il-livell tal-prezzijiet ghall-konsumaturi fil-Polonja kien madwar 69 % tal-medja
taz-zona tal-euro fl-2024, li jissuggerixxi li hemm potenzjal ghal konvergenza ulterjuri fil-
livell tal-prezzijiet fit-tul.

Il-Polonja ma tissodisfax il-kriterju dwar il-finanzi pubbli¢i. Il-Polonja hija s-suggett ta’
decizjoni tal-Kunsill dwar l-ezistenza ta’ deficit eccessiv. Mill-2022 'l hawn, id-deficit tal-gvern
estiz tal-Polonja baqa’ oghla mill-valur referenzjarju ta’ 3 % tal-PDG skont it-Trattat, u zdied
minn 3,4 % tal-PDG fl-2022 ghal 6,4 % tal-PDG fl-2024 u 7,3 % tal-PDG fl-2025. Dan huwa dovut
ghal infiq pubbliku oghla xprunat minn investimenti sostanzjali fid-difiza, zieda fil-beneficgji
so¢jali (inkluz l-indi¢jar tal-pensjonijiet kif ukoll il-programmi l-godda tal-Genituri Attivi u tal-
Pensjoni tar-Romol), zieda fil-kostijiet tas-servizz tad-dejn pubbliku, Zieda fis-salarji fis-
settur pubbliku u nfiq oghla fuq il-kura tas-sahha. It-Thassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026
tal-Kummissjoni jistenna li d-deficit tal-gvern estiz jonqos ghal 6,5 % tal-PDG fl-2026,
minhabba trazzin fin-nefqa ffinanzjata nazzjonalment u l-mizuri tad-dhul diskrezzjonali
adottati. F1-2027, il-proporzjon tad-deficit tal-gvern estiz huwa mbassar ghal 6,3 %.

Fil-21 ta’ Jannar 2025, il-Kunsill adotta rakkomandazzjoni li tapprova l-pjan fiskali-strutturali
nazzjonali fuq terminu medju tal-Polonja. Il-pjan jistabbilixxi perkors ta’ aggustament fiskali
fug 4 snin, bi tkabbir massimu fin-nefqa netta ta’ 6,3 % fl-2025, 4,4 % fl-2026, 4,0 % fl-2027 u
3,5 % fl-2028. Il-Kunsill adotta wkoll rakkomandazzjoni bil-ghan li tintemm is-sitwazzjoni ta’
deficit ec¢cessiv. Ir-rati massimi ta’ tkabbir tan-nefga netta rakkomandati skont il-PDE kienu
fkonformitd ma’ dawk stabbiliti fil-pjan fiskali-strutturali fugq terminu medju. Dawn huma
konsistenti ma’ aggustament strutturali annwali minimu ta’ mill-inqgas 0,5 % tal-PDG bhala punt
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ta’ riferiment mehtieg skont |-PDE. L-iskadenza tal-korrezzjoni tal-PDE hija 1-2028, fliema
punt il-pjan jipprevedi deficit ta’ 2,9 % tal-PDG. F'Lulju 2025, il-Kunsill attiva l-klawzola
liberatorja nazzjonali ghal zidiet fl-infiq fid-difiza ghall-Polonja, li tippermetti lill-Polonja
tiddevja mill-perkors ta’ korrezzjoni skont il-PDE u l-perkors tan-nefga netta tal-pjan fiskali-
strutturali fuq terminu medju, u tagbez dan il-perkors. Fit-3 ta’ Gunju 2026, il-Kummissjoni
kkonkludiet li abbazi tal-valutazzjoni ta’ azzjoni effettiva, il-proc¢edura ta’ deficit eccessiv
ghall-Polonja ged tinzamm sospiza.

In-nefga netta hija pprojettata li tikber b’4,0 % fl-2026, taht ir-rata ta’ tkabbir rakkomandata ta’
4,4 %. |d-devjazzjoni kumulattiva mill-massimu rakkomandat hija ekwivalenti ghal 1,0 % tal-
PDG. Madankollu, id-devjazzjoni pprojettata hija fi hdan il-flessibbilta tal-klawzola liberatorja
nazzjonali bbazata fuq il-projezzjonijiet attwali ghall-infiq fid-difiza.

Il-proporzjon tad-dejn tal-gvern estiz mal-PDG zdied minn 54,8 % fl-2024 ghal 59,7 % fl-2025,
u huwa pprojettat li jizdied ghal 64,5 % fl-2026 u ghal 68,3 % fl-2027. Dan huwa xprunat minn
deficit primarju gholi, nefga gholja fuq l-imghax u aggustamenti 'l fuq bejn l-istokk u L-flussi.
Ir-riskji ghas-sostenibbilta tad-dejn tal-Polonja jidhru gholjin fit-terminu medju, bid-dejn tal-
gvern ipprojettat li jizdied b’mod kostanti minn madwar 60 % fl-2025 ghal madwar 107 % tal-
PDG fl-2036. Il-gafas fiskali fil-Polonja kien soggett ghal zewg riformi sinifikanti fl-2024, li
sahhew id-dixxiplina fiskali u s-sostenibbilta fiskali Pollakki billi introdu¢ew mekkanizmu ta’
korrezzjoni ex ante fir-regola tan-nefqa nazzjonali biex tigi zgurata l-konsistenza mar-
rekwiziti fiskali tal-UE u mandat komprensiv ta’ monitoragg tal-politika fiskali ghall-Kunsill
Fiskali.

Qraff 4b: 11-Polonja - Bilanc tal-bagit u dejn tal-gvern estiz
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Sors: Eurostat, It-Tbassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.

Il-Polonja ma tissodisfax il-kriterju dwar ir-rata tal-kambju. 1z-zloty Pollakk ma jippartecipax
fil-Mekkanizmu tar-Rati tal-Kambju Il. Il-Polonja ilha minn April 2000 topera regim ta’ rata tal-
kambju flessibbli li jippermetti interventi fis-suq tal-kambju mill-bank ¢entrali, jekk igis li dan
ikun mehtieg, sabiex tintlahaq il-mira tal-inflazzjoni. Matul 1-2024, iz-zloty baqga’ relattivament
stabbli, b’'medja ta’ madwar 4,31 PLN/EUR. Bejn Jannar u Marzu 2025, issahhah kemxejn, minn
4,25 ghal madwar 4,18. Dan kien segwit minn deprezzament rapidu u mbaghad perjodu ta’
fluttwazzjonijiet relattivament zghar fil-livell ta’ madwar 4,24. Bejn Mejju 2025 u l-ahhar tas-
sena, ir-rata tal-kambju baqghet grib 4,25 PLN/EUR. F'Mejju 2026, ir-rata tal-kambju taz-zloty
fil-konfront tal-euro kellha medja ta’ 4,25. Kien madwar 1% aktar b'sahhtu fil-konfront tal-
euro milli kien sentejn gabel.

Id-differenxjal tar-rata tal-imghax fuq terminu gasir maz-zona tal-euro zdied kontinwament
matul 1-2024 u fl-ewwel 3 xhur tal-2025, u lahaq 341 punt bazi fMarzu 2025. Matul dan il-
perjodu, fkonformita mal-illaxkar tar-rata ta’ politika tal-BCE, ir-rata taz-zona tal-euro fuq
terminu gasir kompliet tonqos, filwaqt li r-rata Pollakka ta’ 3 xhur baqghet stabbli. Minn Mejju
2025 'il quddiem, I-NBP beda ciklu ta’ llaxkar li wassal ghal tnaqqis sostanzjali tad-differenxjal
tar-rata tal-imghax ghal 200 punt bazi fDicembru. Din ix-xejra kompliet fl-2026, bid-
differenxjal tar-rata tal-imghax tilhaq 162 punt bazi f'Mejju.

Il-Polonja ma tissodisfax il-kriterju dwar il-konvergenza ta’ rati tal-imghax fit-tul Ir-rata
medja tal-imghax fit-tul fit-12-il xahar sa Mejju 2026 kienet 5,4 %, kemxejn oghla mill-valur



referenzjarju ta’ 5,1%. Ir-rata tal-imghax fit-tul tal-Polonja inizjalment telghet kemxejn fl-
2024, u lahget il-quécata ta’ 5,7 % fGunju 2024, fkuntest ta’ politika monetarja restrittiva u
deficit fiskali gholi. Matul dak il-perjodu, il-firxa tar-rata tal-imghax fit-tul meta mqgabbla mal-
bond ta’ referenza Germaniz baqghet relattivament stabbli, gabel ma zdiedet minn 319-il punt
bazi fLulju 2024 ghal quccata ta’ 355 punt bazi fDicembru 2024. Minn Jannar 2025, ir-rata tal-
imghax fit-tul bdiet tonqos gradwalment, ghalkemm b'xi fluttwazzjonijiet hekk kif il-politika
monetarja llaxkat, biex lahqget 5,7 % f'Mejju 2026. B'rizultat ta’ dan, il-firxa tar-rata tal-imghax
fit-tul meta mqabbla mal-bond ta’ referenza Germaniz nagset b’'mod kostanti ghal madwar 269
punt bazi matul Mejju 2026.

Il-Kummissjoni ezaminat ukoll fatturi addizzjonali, inkluzi l-izviluppi tal-bilan¢ tal-pagamenti,
l-integrazzjoni tas-swieq u l-ambjent istituzzjonali. Il-bilan¢ estern tal-Polonja (jigifieri l-kont
kurrenti u kapitali kkombinat) iddeterjora kemm fl-2024 kif ukoll fl-2025, fil-bi¢cca l-kbira
xprunat minn tnaqgqis fil-kont kurrenti, hekk kif il-prezzijiet tal-esportazzjoni nagqsu aktar
malajr mill-prezzijiet tal-importazzjoni. Il-bilan¢ estern mexa minn surplus fl-2024 (0,6 % tal-
PDG) ghal pozizzjoni newtrali fl-2025. L-ekonomija tal-Polonja hija integrata tajjeb fiz-zona
tal-euro permezz tar-rabtiet tal-kummerc¢ u tal-investiment. Abbazi ta' indikaturi maghzula
relatati mal-ambjent istituzzjonali il-Polonja tikklassifika taht il-medja ghall-Istati Membri taz-
zona tal-euro f'dan ir-rigward. Is-settur finanzjarju fil-Polonja huwa izghar u anqas zviluppat
milli fiz-zona tal-euro. Huwa ddominat mill-banek, li huma integrati tajjeb fis-sistema
finanzjarja taz-zona tal-euro permezz ta’ livell gholi ta' sjieda barranija. Il-finanzjament
ibbazat fuq is-suq huwa anqgas zviluppat milli fiz-zona tal-euro, kif huwa rifless fis-swieq
zghar hafna ghall-ekwitd u d-dejn tas-settur privat. Fil-kuntest tal-Procedura ta’ Zbilané¢
Makroekonomiku, il-Kummissjoni kkonkludiet fir-Rapport taghha dwar il-Mekkanizmu ta’
Twissija ghall-2026 li ma kien hemm bzonn ta’ ebda Riezami fil-Fond ghall-Polonja.

Il-pjan ta’ rkupru u reziljenza (RRP) tal-Polonja jinkludi mizuri biex jigu indirizzati sensiela ta’
sfidi strutturali, f'sinergija ma’ fondi ohra tal-UE, inkluzi fondi tal-politika ta’ koezjoni, biex
tinghata spinta lill-kompetittivita taghha u jigi stimulat it-tkabbir sostenibbli u jitnagqsu d-
disparitajiet territorjali u socjali tal-pajjiz. Il-finanzjament tal-RRF jipprovdi lill-Polonja
b’EUR 54,7 biljun fghotjiet u self tul il-perjodu 2021-2026. L-implimentazzjoni tal-RRP tal-
Polonja ghadha ghaddejja, bi zborz totali ta’ EUR 34,15 biljun (jew 62,4 % tal-ammont totali) fl-
ahhar ta’ Gunju 2026. Ir-riformi ewlenin fl-RRP tal-Polonja jinkludu dawk fl-ogsma tad-
dekarbonizzazzjoni tal-ekonomija Pollakka, l-iffacilitar tal-izvilupp tal-infrastruttura tan-
network biex jigi zgurat access universali ghall-internet, ir-riforma tas-settur tas-sahha u |-
istituzzjonijiet tas-suq tax-xoghol. Barra minn hekk, il-politika ta’ koezjoni tipprovdi lill-
Polonja bi EUR 80,6 biljun ghall-perjodu 2021-2027. Il-finanzjament tal-politika ta’ koezjoni
ghandu l-ghan b'mod partikolari li jkompli jappogga |-kompetittivita, is-sostenibbilta
ambjentali kif ukoll il-hiliet u l-gustizzja so¢jali tal-Polonja. Filwaqt li [-Polonja ghamlet
progress fl-implimentazzjoni tal-politika ta’ koezjoni, ghad fadal l-isfidi, b’disparitajiet
regjonali bejn ir-regjuni tal-Lvant u [-bgija tal-pajjiz ikomplu jitwessghu.

IR-RUMANIJA

Fid-dawl tal-valutazzjoni taghha tal-kompatibbiltd legali u tal-issodisfar tal-kriterji ta’
konverdenza, u filwaqt li tgiesu |-fatturi rilevanti addizzjonali, il-Kummissjoni tgis li r-
Rumanija ma tissodisfax il-kundizzjonijiet biex tadotta l-euro.

Il-legizlazzjoni fir-Rumanija - b’'mod partikolari [-Ligi Nru 312 dwar l-Istatut tal-Bank
Nazzjonali tar-Rumanija tat-28 ta’ Gunju 2004 (il-Ligi BNR) - mhijiex kompatibbli ghalkollox
mar-rekwiziti tal-Artikolu 131 tat-TFUE. L-inkompatibbiltajiet jikkoncernaw l-indipendenza tal-
bank centrali, il-projbizzjoni ta’ finanzjament monetarju u l-integrazzjoni tal-bank centrali fl-
Eurosistema. Barra minn hekk, il-Ligi BNR fiha wkoll imperfezzjonijiet relatati mal-
indipendenza tal-NBP u mal-integrazzjoni tieghu fl-Eurosistema fir-rigward tal-kompiti tas-
SEBC/BCE stabbiliti fl-Artikolu 127(2) tat-TFUE u fl-Artikolu 3 tal-Istatut tas-SEBC/BCE.

Ir-Rumanija ma tissodisfax il-kriterju dwar l-istabbilta tal-prezzijiet. Ir-rata medja tal-
inflazzjoni fir-Rumanija matul it-12-il xahar sa Mejju 2026 kienet ta' 8,4 %, ferm oghla mill-
valur referenzjarju ta’ 2,7 %. Hija pprojettata li tonqos fit-tieni nofs tal-2026, izda tibga’ ferm
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oghla mill-valur referenzjarju sa tmiem [-2026. Hija projettata li se tibga’ tonqos fl-2027, izda
tibga’ oghla mill-valur referenzjarju sa tmiem [-2027.

L-inflazzjoni tal-HICP annwali tar-Rumanija zdiedet ghal 6,8 % fl-2025, minn 5,8 % fl-2024. Id-
dizinflazzjoni, li segwiet ix-xokk fil-prezzijiet tal-energija fl-2022, waqgfet u sussegwentement
treggghet lura fnofs 1-2025. Ir-rata globali tal-inflazzjoni tal-HICP sena wara sena nagset
minn 7,3 % fJannar 2024 ghal 4,9 % fApril 2025, gabel ma zdiedet b’'mod kostanti u sinifikanti
ghal 8,6 % f'Settembru u baqghet f'dak il-livell fDicembru 2025. Iz-zieda fil-prezzijiet tal-ikel u
tal-energija kienu Ll-kontributuri ewlenin ghaz-zieda fl-inflazzjoni globali. 1z-zieda fl-inflazzjoni
fit-tieni nofs tal-2025 kienet fil-bicca l-kbira l-effett tat-tnefhhija tal-limitu massimu tal-prezz
tal-elettriku tal-unitajiet domestici fLulju 2025, flimkien ma’ zidiet fir-rata tal-VAT u fid-dazji
tas-sisa. Il-prezzijiet tal-ikel mhux ipprocessat zdiedu bhala rizultat tal-impatt ta’
kundizzjonijiet hziena tat-temp fuq l-agrikoltura, filwaqt li l-inflazzjoni tas-servizzi baqghet
gholja b’'mod persistenti, minhabba tkabbir gawwi fil-pagi, izda li mmodera fl-2025 wara L-
iffrizar tal-pagi tas-settur pubbliku. Iz-Zieda fil-prezzijiet tal-energija wara l-kunflitt fil-Lvant
Nofsani kkawzat zieda fl-inflazzjoni globali ghal 9,7 % f'Mejju 2026 minn 8,3 % fi Frar 2026. Ir-
rati annwali tal-inflazzjoni tal-HICP fir-Rumanija fl-2024 u fl-2025 kienu oghla minn dawk taz-
zona tal-euro kollha kemm hi.

[t-Tbassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni jipprojetta li r-rata tal-inflazzjoni
annwali medja se tizdied kemxejn ghal 7,0 % fl-2026 u mbaghad tonqos ghal 3,7 % fl-2027. Id-
dizinflazzjoni matul il-perjodu ta’ thassir hija mistennija li tkun appoggata minn moderazzjoni
qawwija fit-tkabbir tal-pagi filwaqt li zieda fil-prezzijiet tal-energija se tnaqqasha. Il-livell
relattivament baxx tal-prezzijiet fir-Rumanija, li kien madwar 61 % tal-medja taz-zona tal-euro
fl-2024, huwa indikazzjoni ta’ potenzjal ghal konvergenza fil-livell tal-prezzijiet fit-tul.

Graff ba: Ir-Rumanija - Kriterju tal-inflazzjoni
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Nota: It-tikek fit-tarf tal-lemin tac-cart juru I-valur referenzjarju projettat u r-
rata medja tal-inflazzjoni fuq 12-il xahar tar-Rumanija f'Dicembru 2026 u
2027. ll-valuri referenzjarji ghall-2020, 1-2022, 1-2024 u 1-2025 jirreferu ghall-
valuri referenzjarji kkalkulati fir-rapporti dwar il-konvergenza precedenti.

Sors: Eurostat, It-Tbassir Bkonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.

Ir-Rumanija ma tissodisfax il-kriterju dwar il-finanzi pubbli¢i. Ir-Rumanija hija s-suggett ta’
decizjoni tal-Kunsill dwar l-ezistenza ta’ deficit eccessiv. ld-deficit tal-gvern estiz tjieb minn
9,3 % tal-PGD fl-2024 ghal 7,9 % tal-PGD fl-2025, izda baga’ ferm oghla mill-valur referenzjarju
ta’ 3 % tal-PGD skont it-Trattat. Dan it-titjib kien dovut ghal gbir aktar b’'sahftu tat-taxxa u
zew( pakketti ewlenin ta’ konsolidazzjoni fiskali fl-2025, b’rendiment ikkombinat stmat li jzid
id-dhul u jnaqgas in-nefga ta’ madwar 3,7 punti percentwali tal-PDG. It-Tbassir Ekonomiku
tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni jistenna li d-deficit tal-gvern estiz jonqos ghal 6,2 % tal-
PDG fl-2026, li jirrifletti l-effett ta’ sena shiha tal-pakketti ta’ aggustament fiskali tal-2025 kif
ukoll id-dhul addizzjonali fl-2026, permezz ta’ VAT u dazji tas-sisa oghla, taxxa oghla fuq id-
dividendi, bidliet fit-taxxa fuq il-proprjeta, u t-twessigh tal-bazi tal-kontribuzzjoni tas-sahha,
flimkien ma’ kontrolli aktar stretti fuq in-nefga kurrenti. FLl-2027, il-proporzjon tad-deficit tal-
gvern estiz huwa mbassar ghal 5,8 %.



FI-20 ta’ Gunju 2025, il-Kunsill adotta decizjoni skont L-Artikolu 126(8) tat-TFUE li tistabbilixxi li
r-Rumanija ma kinitx hadet azzjoni effettiva biex tikkoregi d-deficit eccessiv taghha. Fit-8 ta’
Lulju 2025, il-Kunsill imbaghad irreveda l-perkors ta' aggustament fiskali tal-PDE tar-
Rumanija, li skontu r-Rumanija trid izzomm it-tkabbir nominali fin-nefqa netta taht 2,8 % fl-
2025, 2,6 % fl-2026, 4,6 % fl-2027, 4,4 % fl-2028, 4,2 % fl-2029 u 4,0 % fl-2030. Dawn ir-rati
massimi ta' tkabbir fin-nefqga netta huma ekwivalenti ghal aggustament annwali ta’ madwar
zew( punti percentwali fis-sena fl-2025 u 1-2026 u madwar punt percentwali wiehed minn
hemm ’il quddiem, oghla mill-aggustament strutturali annwali minimu ta’ mill-inqas 0,5 % tal-
PDG bhala parametru referenzjarju mehtieg skont il-PDE. L-iskadenza tal-korrezzjoni tal-PDE
hija 1-2030, f'liema punt ir-rakkomandazzjoni riveduta ta’ Lulju 2025 skont [-Artikolu 126(7)
TFUE tipprevedi deficit ta’ 2,8 % tal-PDG. Ir-Rakkomandazzjoni riveduta ta’ Lulju 2025
issostitwiet il-perkors tan-nefqa netta originali tal-pjan fiskali-strutturali fug terminu medju
tar-Rumanija bhala l-parametru referenzjarju operattiv ghall-monitoragg tal-PDE, filwaqt li r-
riformi u l-investimenti li jsostnu l-perjodu ta’ aggustament estiz tal-pjan jibqghu fis-sehh u
jkomplu jigu mmonitorjati mill-Kummissjoni. Fit-3 ta’ Gunju 2026, il-Kummissjoni kkonkludiet li
r-Rumanija kienet hadet azzjoni effettiva b’rispons ghar-rakkomandazzjoni tal-Kunsill u
ghalhekk il-procedura ta’ deficit eccessiv giet sospiza. In-nefga netta fl-2026 hija pprojettata li
tizdied b'1,8 %, li hija taht il-limitu massimu rrakkomandat mill-Kunsill ta’ 2,6 % ghall-2026, u t-
tkabbir kumulattiv fin-nefqa netta sal-2026 huwa pprojettat li jibga’ fil-limitu massimu
kumulattiv rakkomandat ta’ 5,5 %.

Il-proporzjon tad-dejn tal-gvern mal-PDG zdied minn 54,8 % fl-2024 ghal 59,3 % fl-2025 u
huwa mistenni li jizdied ulterjorment ghal 61,6 % fl-2026 u ghal 63,4 % fl-2027, xprunat minn
defi¢it primarju gholi u pagament tal-imghax li qed jizdiedu. Ir-riskji ghas-sostenibbilta tad-
dejn ghar-Rumanija jidhru gholjin fit-terminu medju, bid-dejn tal-gvern ipprojettat li jizdied
malajr ghal madwar 90 % tal-PDG fl-2036. Fir-rigward tal-gafas fiskali tar-Rumanija, ghad
hemm dghufijiet serji fir-rigward tar-reklutagg ghall-Kunsill Fiskali u l-gestjoni tal-
investimenti pubbli¢i.

Gaff 5b: Ir-Rumanija - Bilanc tal-bagit u dejn tal-gvern estiz
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(*) It-Tbassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.
Sors: Eurostat, It-Tbassir Bkonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.

Ir-Rumanija ma tissodisfax il-kriterju dwar ir-rata tal-kambju. Il-leu Rumen ma jippartecipax
fil-Mekkanizmu tar-Rati tal-Kambju Il. Ir-Rumanija topera arrangament tar-rata tal-kambju
hekk imsejjah “crawl-like”, bil-possibbilta ta’ interventi fis-suq tal-kambju mill-bank ¢entrali.
L-istabbilta tar-rata tal-kambju ntuzat mill-BNR bhala mekkanizmu importanti biex tigi
zgurata l-istabbiltd finanzjarja u jigu ankrati l-aspettattivi tal-inflazzjoni. Il-leu kien
relattivament stabbli fil-konfront tal-euro fl-2024 u ddeprezza fl-2025. F'Mejju 2025, il-
pressjonijiet tal-hrug ta’ kapital fil-kuntest ta’ incertezza politika akbar wasslu ghal episodju
qawwi ta’ deprezzament, b’telf fil-konfront tal-euro ta’ 2 % meta mgabbel max-xahar ta’ qabel.
Dan kien segwit minn perjodu ta’ volatilita moderata fit-tieni nofs tas-sena. F'Mejju tal-2026, il-
leu kien madwar 5 % aktar dghajjef fil-konfront tal-euro milli kien sentejn gabel. Il-firxa tar-
rata tal-imghax fuq terminu qasir fir-rigward taz-zona tal-euro zdiedet b’'mod sostanzjali
(b’'madwar 300 punt bazi) bejn Awwissu 2024 u Gunju 2025, li tirrifletti [-pawza fir-rata ta’
politika ewlenija tal-BNR min-nofs tal-2024 u ¢-c¢iklu ta’ llaxkar tal-politika monetarja fiz-zona
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tal-euro. Il-firxa kompliet titwessa’ fost l-istress fuq is-suq monetarju tar-Rumanija lejn |-
ahhar tar-rebbiegha, u lahget il-quééata ta’ madwar 515-il punt bazi fGunju 2025. Din
imbaghad nagset b’mod kostanti matul it-tieni nofs tal-2025 u fil-bidu tal-2026, li jirrifletti
kundizzjonijiet ta’ likwidita mtejba fis-suq monetarju tar-Rumanija. Il-firxa lahqet 362 punt bazi
fMejju 2026.

Ir-Rumanija ma tissodisfax il-kriterju dwar il-konverdenza tar-rati tal-imghax fit-tul. Ir-rata
medja tal-imghax fit-12-il xahar sa Mejju 2026 kienet 6,7 %, ferm oghla mill-valur referenzjarju
ta’ 5,1 %. Ir-rata tal-imghax fit-tul tar-Rumanija zdiedet gradwalment matul [-2024, u telghet
ghal 7,1 % fJannar 2025. Wara li nagset kemxejn matul l-ewwel ftit xhur tal-2025, regghet
bdiet tizdied fApril, xprunata minn averzjoni akbar ghar-riskju tas-suq fost deficit fiskali li ged
jikber u t-thassib tal-investituri dwar il-prospettiva ghall-konsolidazzjoni fiskali. Ir-rata tal-
imghax fit-tul imbaghad nagset b’'mod stabbli matul it-tieni nofs tal-2025, wara l-adozzjoni
mill-gvern ta’ mizuri ta’ konsolidazzjoni fiskali. Matul l-ewwel 5 xhur tal-2026, ir-rata tal-
imghax fit-tul tar-Rumanija kienet generalment stabbli, b’rata ta’ 6,2 % f'Mejju 2026. Il-firxa fit-
tul meta mgabbla mal-bond ta’ referenza Germaniz kienet 312-il punt bazi fMejju 2026, tnaqqis
minn 485 punt bazi fGunju 2025.

[l-Kummissjoni ezaminat ukoll fatturi addizzjonali, inkluzi l-izviluppi tal-bilan¢ tal-pagamenti,
l-integrazzjoni tas-swieq u l-ambjent istituzzjonali. Il-bilanc estern tar-Rumanija (jigifieri -
kont kurrenti u kapitali kkombinat) tjieb kemxejn minn -6,7 % tal-PDG fl-2024 ghal -6,0 % fl-
2025, principalment minhabba zieda fis-surplus tal-kont kapitali bis-saffa ta’ assorbiment
ahjar tal-fondi tal-UE. Id-defic¢it fil-kont kurrenti tar-Rumanija baqa’ konsiderevoli, fil-livell ta’
7,9 % tal-PDG fl-2025, minkejja tnaqqis marginali fit-tieni nofs tas-sena fost konsolidazzjoni
fiskali u domanda domestika aktar dghajfa. L-ekonomija Rumena hija integrata tajjeb fiz-zona
tal-euro permezz tar-rabtiet tal-kummer¢ u tal-investiment. Indikaturi maghzula relatati mal-
ambjent istituzzjonali juru li r-Rumanija ghandha prestazzjoni aghar minn dik ta’ hafna Stati
Membri taz-zona tal-euro f'dan ir-rigward. Ir-Rumanija ged tiffac¢ja sfidi foqgsma bhall-
kontroll tal-korruzzjoni. Is-settur finanzjarju fir-Rumanija huwa izghar u anqas zviluppat milli
fiz-zona tal-euro. Is-settur bankarju tar-Rumanija huwa integrat tajjeb fis-settur finanzjarju
taz-zona tal-euro, b’'mod partikolari permezz ta’ livell gholi ta’ sjieda barranija fis-sistema
bankarja taghha. Madankollu, il-finanzjament ibbazat fuq is-suq huwa angas zviluppat milli fiz-
zona tal-euro, kif rifless fis-swieq zghar hafna ghall-ekwita u d-dejn tas-settur privat. Fil-
kuntest tal-Procedura ta’ Zbilané Makroekonomiku, il-Kummissjoni kkonkludiet fir-Rapport
taghha dwar il-Mekkanizmu ta’ Twissija ghall-2026 li kien hemm bzZonn ta’ Riezami fil-Fond
(IDR) ghar-Rumanija. L-IDR ikkonkluda li r-Rumanija ghadha ged tiffaccja vulnerabbiltajiet
relatati ma’ deficits fiskali u esterni kbar, minkejja titjib mit-tieni nofs tal-2025. Fl-istess hin,
il-pressjonijiet fuq il-pagi u l-kostijiet immoderaw, b’'impatt pozittiv potenzjali fuq il-
kompetittivita tal-kostijiet. Id-defi¢it gholi tal-gvern tar-Rumanija kien xprunatur ewlieni tad-
deficits esterni kbar u L-htigijiet ta’ self. Il-process ta’ konsolidazzjoni fiskali mibdi fl-2025
jghin biex jitnagqsu l-vulnerabbiltajiet tar-Rumanija u huwa mistenni li jkompli. Filwaqt li tqis
din il-valutazzjoni fl-IDR, il-Kummissjoni, fil-Komunikazzjoni taghha dwar il-Pakkett tar-
Rebbiegha tas-Semestru Ewropew 2026, tgis li r-Rumanija ged tkompli tesperjenza zbilanci
makroekonomici e¢cessivi.

Il-pjan ta’ rkupru u reziljenza (RRP) tar-Rumanija jinkludi mizuri biex jigu indirizzati sensiela
ta’ sfidi strutturali, fsinergija ma’ fondi ohra tal-UE, inkluzi fondi tal-politika ta’ koezjoni, biex
tinghata spinta lill-kompetittivita taghha u jigi stimulat it-tkabbir sostenibbli u jitnagqsu d-
disparitajiet territorjali u socjali tal-pajjiz. Wara r-revizjoni tal-2025 tal-RRP taghha, il-pakkett
tal-RRF tar-Rumanija jammonta ghal madwar EUR 21,4 biljun ghall-2021-2026, inkluzi EUR 13,5
biljun fghotjiet u EUR 7,8 biljun f'self. Il-pjan rivedut nagqqas b’'mod sostanzjali |-komponent
tas-self minn EUR 14,9 biljun ghal EUR 7,8 biljun, minhabba dewmien fl-implimentazzjoni u t-
tnaqgis tal-mizuri meqjusa li ma ghadhomx jistghu jinkisbu kompletament. Ir-Rumanija kienet
ipprezentat erba’ talbiet ghall-pagament sa tmiem [-2025. Sa Gunju 2026, l-izborzi totali
ammontaw ghal madwar 60 % tal-pakkett totali. Ir-riformi ewlenin fl-RRP tar-Rumanija
jikkon¢ernaw il-pensjonijiet, id-dekarbonizzazzjoni/l-eliminazzjoni gradwali tal-produzzjoni
tal-energija mill-faham u mil-linjite, l-intraprizi tal-Istat, l-amministrazzjoni tat-taxxa u r-
riforma tat-taxxa, u s-servizzi so¢jali u tal-kura tas-sahha. Barra minn hekk, il-politika ta’
koezjoni tipprovdi lir-Rumanija EUR 33,7 biljun ghall-perjodu 2021-2027. Il-finanzjament tal-



politika ta’ koezjoni ghandu l-ghan li jappogga aktar il-kompetittivita u l-konvergenza so¢jali 'l
fug tar-Rumanija, inkluz permezz ta’ investiment fir-ricerka, l-innovazzjoni, u l-kompetittivita
tal-SMEs, it-tranzizzjoni ekologika u gusta, il-modernizzazzjoni tal-istituzzjonijiet tas-suq tax-
xoghol, l-izvilupp ta’ hiliet u kwalita u inkluzivita mtejba tal-edukazzjoni u t-tahrig, kif ukoll it-
tnaqqis tal-fagar. Filwaqt li r-Rumanija ghamlet progress fl-implimentazzjoni tal-politika ta’
koezjoni, ghad hemm l-isfidi, b'disparitajiet territorjali sinifikanti fl-investiment u l-impjiegi
bejn ir-regjun kapitali u r-regjuni l-ohra, kif ukoll bejn iz-zoni urbani u mhux urbani.

L-IZVEZJA

Fid-dawl tal-valutazzjoni taghha tal-kompatibbiltd legali u tal-issodisfar tal-kriterji ta
konvergenza, u filwaqt li tqiesu |-fatturi rilevanti addizzjonali, il-Kummissjoni tqis li l-lzvezja
ma tissodisfax il-kundizzjonijiet biex tadotta l-euro.

Il-legizlazzjoni fl-lzvezja - partikolarment [-Att dwar ir-Riksbank, mhijiex kompatibbli
ghalkollox mar-rekwiziti tal-Artikolu 131 tat-TFUE. Ghadhom jippersistu inkompatibbiltajiet u
imperfezzjonijiet fl-ogsma tal-indipendenza tal-bank centrali, il-projbizzjoni tal-finanzjament
monetarju u l-integrazzjoni tal-banek centrali fl-Eurosistema fir-rigward tal-objettivi tar-
Riksbank u tal-kompiti tal-SEBC/BCE stabbiliti fl-Artikolu 127(1) u (2) tat-TFUE u l-Artikoli 2 u 3
tal-Istatut tas-SEBC/BCE.

L-Izvezja tissodisfa l-kriterju dwar l-istabbilta tal-prezzijiet. Ir-rata ta’ inflazzjoni tal-HICP
medja fl-lzvezja matul it-12-il xahar sa Mejju 2026 kienet 2,2 %, taht il-valur referenzjarju ta’
2,7 %. Hija pprojettata li tonqos sa tmiem [-2026 gabel ma tizdied kemxejn fl-2027, izda
ghandha tibga’ taht il-valur referenzjarju fis-sentejn li huma.

Gaff 6a: L-lzvezja - Kriterju tal-inflazzjoni
(percentwali, medja mobbli fuq 12-il xahar)
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Nota: It-tikek fit-tarf tal-lemin tac-cart juru I-valur referenzjarju projettat u r-
rata medja tal-inflazzjoni fug 12-il xahar tal-1zvezja f'Diéembru 2026 u
f’Dicembru 2027 . ll-valuri referenzjarji ghall-2020, 1-2022, 1-2024 u 1-2025
jirreferu ghall-valuri referenzjarji kkalkulati fir-rapporti dwar il-konvergenza
precedenti.

Sors: Eurostat, It-Tbassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.

Ir-rata annwali tal-inflazzjoni tal-HICP tal-lzvezja kellha medja ta’ 2,0 % fl-2024, u zdiedet ghal
2,6 % fl-2025. Dawn ir-rati tal-inflazzjoni kienu generalment konformi ma’ dawk ghaz-zona tal-
euro. Prezzijiet tal-energija aktar baxxi, effetti bazi u tkabbir moderat fil-pagi xprunat minn
ftehimiet pluriennali moderati dwar il-pagi kkontribwew ghad-dizinflazzjoni fis-sentejn li
huma. Id-decellerazzjoni gawwija tal-prezzijiet tal-ikel fl-2024 u l-illaxkar gawwi taz-zidiet fil-
prezzijiet fil-prodotti industrijali mhux tal-energija fis-sentejn li huma kkontribwew ukoll ghal
inflazzjoni globali aktar baxxa, filwaqt li l-inflazzjoni tas-servizzi baqghet gholja izda nagset
minn 4,9 % fl-2024 ghal 3,8 % fl-2025. F1-2025, prezzijiet tal-ikel u tal-energija kemxejn aktar
b'sahhithom irrapprezentaw l-irkupru fl-inflazzjoni globali. L-impatt tardiv mir-rata tal-
kambju effettiva aktar b’sahhitha tal-krona fl-2024 ghen biex itaffi z-zidiet fil-prezzijiet ghall-
oggetti u s-servizzi importati. L-inflazzjoni tal-HICP naqgset fl-ewwel ftit xhur tal-2026, peress
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li l-effetti tal-kunflitt fil-Lvant Nofsani kienu meghluba minn April bi tnaqqis sostanzjali fit-
taxxi indiretti fuq l-ikel u l-fjuwils, flimkien ma’ inflazzjoni sottostanti dghajfa.

It-Thbassir Ekonomiku tar-Rebbiegha tal-2026 tal-Kummissjoni jipprojetta li r-rata ta’
inflazzjoni medja annwali se tonqos ghal madwar 1,5 % fl-2026 gabel ma tizdied kemxejn ghal
1,8 % fl-2027. L-izviluppi fl-inflazzjoni fl-2026 jirriflettu l-impatt ta’ prezzijiet oghla tal-
importazzjoni, b’'mod partikolari ghall-prodotti taz-zejt, parzjalment ikkumpensati minn tnaqqis
fil-VAT u s-sisa, zidiet moderati fil-pagi, u l-impatt tardiv mill-krona aktar b’sahhitha, b’'fatturi
specjali mistennija li jonqsu fl-2027. Il-livell tal-prezzijiet fl-lzvezja huwa relattivament gholi,
b’'madwar 110 % tal-medja taz-zona tal-euro fl-2024.

L-lzvezja tissodisfa |-kriterju dwar il-finanzi pubbli¢i. L-l1zvezja ma hijiex is-suggett ta’
Decizjoni tal-Kunsill dwar l-ezistenza ta' deficit eccessiv. ld-deficit tal-gvern estiz tjieb
kemxejn minn 1,5 % tal-PDG fl-2024 ghal 1,3 % tal-PDG fl-2025, li jirrifletti tkabbir ekonomiku
kajman. Skont it-Tbassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni, id-deficit tal-gvern
estiz huwa mistenni li jilhaq 2,8 % tal-PDG fl-2026 minhabba dhul totali li qed jiddghajjef. Fl-
2027, il-proporzjon tad-deficit tal-gvern estiz huwa mbassar ghal 2,5 %.

Fil-21 ta’ Jannar 2025, il-Kunsill adotta rakkomandazzjoni li tapprova l-pjan fiskali-strutturali
nazzjonali fug terminu medju tal-lzvezja. Il-pjan ikopri l-perjodu 2025-2028 u jistabbilixxi
limitu massimu ghat-tkabbir fin-nefqga netta matul [-4 snin, b’rati massimi ta’ tkabbir tan-nefqa
netta ta’ 4,0 % fl-2025, 4,4 % fl-2026, 4,4 % fl-2027, u 4,6 % fl-2028. Fit-3 ta’ Gunju 2026, il-
Kummissjoni kkonkludiet li n-nefga netta hija pprojettata li tikber b’6,5 % fl-2026, oghla mir-
rata ta’ tkabbir rakkomandata ta’ 4,4 %. Id-devjazzjoni oghla mill-massimu rakkomandat hija
ekwivalenti ghal devjazzjoni annwali ta’ 1,0 % tal-PDG. Madankollu, meta jitgiesu 1-2024, [-2025
u 1-2026 flimkien, ir-rata ta' tkabbir kumulattiva pprojettata tan-nefqa netta hija taht ir-rata
massima ta’ tkabbir rakkomandata. In-nefqa netta fl-2026 hija pprojettata li tizdied b’6.5 %, li
hija oghla mil-limitu massimu rrakkomandat mill-Kunsill ta’ 4,4 % ghall-2026, u t-tkabbir
kumulattiv fin-nefqa netta sal-2026 huwa pprojettat li jibga' fil-limitu massimu kumulattiv
rakkomandat ta’ 15,5 %.

Il-proporzjon tad-dejn tal-gvern mal-PDG zdied minn 34,1 % fl-2024 ghal 35,1 % fl-2025 u huwa
mistenni li jizdied ulterjorment ghal 36,5 % tal-PDG fl-2026 u mbaghad ghal 37,7 % tal-PDG fl-
2027, xprunat minn defi¢it primarju oghla. Ir-riskji ghas-sostenibbilta tad-dejn ghall-lzvezja
jidhru baxxi fit-terminu medju, avolja d-dejn tal-gvern huwa pprojettat li jizdied ghal madwar
44 % tal-PDG fl-2036. L-Izvezja ghandha gafas fiskali robust b’regoli cari u fokus fuq terminu
medju, li jzomm l-ankra tad-dejn ghal 35 % tal-PDG.

Graff 6b: L-lzvezja - Bilanc tal-bagit u dejn tal-gvern estiz
Skala invertita (bhala percentwal tal-PDG)
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(*) It-Tbassir Ekonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.
Sors: Eurostat, It-Tbassir Bkonomiku tar-Rebbiegha 2026 tal-Kummissjoni.

L-lzvezja ma tissodisfax il-kriterju dwar ir-rata tal-kambju. Il-krona Zvediza ma tippartecipax
fil-Mekkanizmu tar-Rati tal-Kambju Il. L-Izvezja topera regim ta’ rata tal-kambju flessibbli, bil-



possibbilta ta’ interventi fis-suq tal-kambju mill-bank éentrali. Wara li |-krona esperjenzat
perjodu twil ta’ deprezzament fil-konfront tal-euro, li ddghajfet minn SEK 8,3/EUR fAwwissu
2012 ghal SEK 11,8/EUR f'Settembru 2023, hija rkuprat xi ftit fl-2024 u fl-2025, u lahqet SEK
10.6/EUR fi Frar 2026, qabel ma regghet iddghajfet kemxejn. Il-firxa STIBOR-EURIBOR ta' 3
xhur kienet volatili matul l-ahhar ftit snin. Wara zieda qasira izda gawwija fl-2022, din
sussegwentement naqset, u saret negattiva fit-tieni nofs tal-2024. Minn dak iz-zmien 'l hawn,
din varjat bejn -20 u 20 punt bazi, jigifieri ferm inqas mis-snin ta’ qabel 1-2022 (madwar 50
punt bazi). FMejju 2026, il-firxa kienet ta’ madwar —21 punt bazi u r-rata tal-kambju kienet SEK
10,9/EUR, jigifieri 7 % aktar b’'sahhitha fil-konfront tal-euro meta mqgabbla ma’ sentejn qgabel.

L-lzvezja tissodisfa l-kriterju dwar il-konvergenza tar-rati tal-imghax fit-tul. Ir-rata medja
tal-imghax fit-tul fl-1zvezja fit-12-il xahar sa Mejju 2026 kienet ta’' 2,6 %, konsiderevolment taht
il-valur referenzjarju ta’ 5,1 %. Wara li zdiedu b’'mod konsiderevoli fl-2022 u fl-2023, ir-rati tal-
imghax fit-tul tal-lzvezja nagsu fl-2024 gabel ma regghu lura ghal-livelli tal-2023 fl-2025. Sa
mill-bidu tal-2024, ir-rata tal-imghax fit-tul kienet ged tvarja bejn 2,2 % u 2,8 %. Il-firxa meta
mqabbla mal-bond ta’ referenza Germaniz baqghet relattivament zghira b’xi volatilita fl-2024 u
fl-2025. B'mod generali, il-firxa nagset fdawn l-ahhar snin u saret kemxejn negattiva fl-2024,
u lahget -34 punt bazi f'Lulju 2024. Imbaghad zdiedet kemxejn sa Jannar 2026, qabel ma
nagset gradwalment ghal -31 punt bazi fMejju 2026.

[l-Kummissjoni ezaminat ukoll fatturi addizzjonali, inkluzi l-izviluppi tal-bilan¢ tal-pagamenti,
l-integrazzjoni tas-swieq u l-ambjent istituzzjonali. ILl-bilan¢ estern tal-lIzvezja (jigifieri, il-kont
kurrenti u kapitali kkombinat) baqga’ f'surplus, f'7,0 % tal-PDG fl-2024 u 6,2 % fl-2025. L-
ekonomija tal-lzvezja hija integrata tajjeb fiz-zona tal-euro permezz tar-rabtiet tal-kummer¢
u tal-investiment. Indikaturi maghzula relatati mal-ambjent istituzzjonali juru li l-lIzvezja
ghandha prestazzjoni ahjar minn dik tal-bi¢¢a l-kbira tal-Istati Membri taz-zona tal-euro f'dan
ir-rigward. Is-settur finanzjarju fl-1zvezja huwa zviluppat hafna u integrat tajjeb fis-sistema
finanzjarja taz-zona tal-euro. Il-qasam bankarju jiddomina s-settur finanzjarju, ghalkemm il-
fondi tal-assigurazzjoni u tal-pensjoni jammontaw ghal parti mdaqqsa tieghu. Barra minn
hekk, l-Izvezja ghandha wiehed mill-aktar swieq ta’ kreditu u ta’ ekwita zviluppati fl-UE u L-
livell ta’ finanzjament tas-suq huwa fost l-oghla fl-UE. Fil-kuntest tal-Pro¢edura ta’ Zbilané¢
Makroekonomiku, il-Kummissjoni kkonkludiet fir-Rapport taghha dwar il-Mekkanizmu ta’
Twissija ghall-2026 li kien hemm bzZonn ta’ Riezami fil-Fond ghall-lzvezja. L-IDR ikkonkluda li
l-1zvezja qed tiffac¢ja vulnerabbiltajiet relatati mas-suq tal-proprjeta immobbli taghha u dejn
privat gholi. Filwaqt li l-prezzijiet tad-djar immoderaw xi ftit mil-livelli taghhom tal-2022 u -
2023, l-ingranagg tal-unitajiet domestici ghadu gholi u huwa mistenni li jkompli jizdied. Filwaqt
li s-settur finanzjarju huwa espost hafna ghall-proprjeta immobbli, huwa profittabbli b’bafers
kapitali mdaqqsa kontra zviluppi negattivi Ghad hemm rigiditajiet fil-provvista tal-
akkomodazzjoni, kien hemm riforma limitata fis-suq tal-kiri, li wasslet ghal listi twal ta’
stennija u rata baxxa tax-xoghol vakanti meta mqgabbla ma’ pajjizi ohra tal-UE. Filwaqt li tqis
din il-valutazzjoni fl-IDR, il-Kummissjoni, fil-Komunikazzjoni taghha dwar il-Pakkett tar-
Rebbiegha tas-Semestru Ewropew 2026, tqis li l-Izvezja ma ghadhiex tesperjenza zbilanci
makroekonomici.

Il-pjan ta’ rkupru u reziljenza (RRP) tal-lzvezja jinkludi mizuri biex jigu indirizzati sensiela ta’
sfidi strutturali, f'sinergija ma’ fondi ohra tal-UE, inkluzi fondi tal-politika ta’ koezjoni, mahsuba
biex inagqsu d-disparitajiet territorjali u socjali tal-pajjiz. Il-finanzjament tal-RRF jipprovdi lill-
Izvezja EUR 3,4 biljun matul il-perjodu 2021-2026. L-lzvezja pprezentat it-tieni talba ghall-
pagament taghha fJannar 2026. L-investimenti u r-riformi ewlenin fl-RRP tal-lzvezja jinkludu
dawk fl-ogsma tal-finanzjament ta’ teknologiji u infrastruttura li jiffrankaw l-emissjonijiet tal-
gassijiet serra, l-izolament tal-akkomodazzjoni, it-tahrig ghall-kura tal-anzjani u I-
introduzzjoni tal-broadband fzoni skarsament popolati. L-ewwel rimborz tal-RRF sar fLulju
2025, bil-pagamenti li jifdal taht valutazzjoni ghall-2026. Barra minn hekk, il-politika ta’
koezjoni tipprovdi lill-lzvezja b’EUR 2,4 biljun ghall-perjodu 2021-2027. Il-finanzjament tal-
politika ta’ koezjoni ghandu l-ghan b’'mod partikolari li jkompli jtejjeb il-kundizzjonijiet ghar-
ricerka u l-innovazzjoni, johloq opportunitajiet ghall-intraprenditorija u t-trasformazzjoni
industrijali, u jappogga d-digitalizzazzjoni, l-internazzjonalizzazzjoni u l-kompetittivita. Filwaqt

20



21

li l-lzvezja ghamlet progress fl-implimentazzjoni tal-politika ta’ koezjoni, ghad hemm L-isfidi
b’disparitajiet persistenti bejn ir-regjun tal-kapital u l-bgija tal-pajjiz.
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