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INTRODUCERE

Pachetul de toamna prezentat astizi vine intr-o perioada marcata de provocari majore,
atat in UE, cat si la nivel mondial, insd se preconizeaza ci economia UE va riméne
rezilientd, inregistrand in continuare o crestere modesta. Fiind una dintre cele mai deschise
economii din lume, UE este expusa unor restrictii comerciale in crestere la nivel mondial, unor
tensiuni si adesea unei concurente neloiale din partea altor parteneri comerciali, ceea ce
agraveaza incertitudinea legata de razboiul de agresiune al Rusiei impotriva Ucrainei. Datele
recente indica faptul ca activitatea economicd s-a extins intr-un ritm mai rapid decat se
anticipase in prima jumadtate a anului 2025, partial ca urmare a concentrarii la inceputul
perioadei a productiei si exporturilor de marfuri inainte de cresterea tarifelor la import ale SUA.
Desi se preconizeaza ca ritmul de crestere s-a temperat in a doua jumatate a anului, potrivit
previziunilor, PIB-ul real al zonei euro va creste cu 1,3 % in 2025, usor peste previziunile
Comisiei din primdvara anului 2025. Desi se preconizeaza ca ritmul de crestere va Incetini in
2026, potrivit previziunilor, cheltuielile reziliente ale consumatorilor si investitiile vor sprijini
o crestere reald a PIB-ului de 1,2 %'.

Mentinerea stabilitatii bugetare este esentiala pentru sprijinirea cresterii durabile si a
rezilientei. Cadrul bugetar reformat al UE, care a intrat in vigoare In 2024, este acum pe deplin
operational. Pachetul de toamna prezentat astizi marcheaza o etapa importanta in punerea in
functiune a acestui cadru. Toate statele membre si-au prezentat planurile bugetar-structurale pe
termen mediu (MTFSP), iar Consiliul a adoptat recomandari de stabilire a traiectoriilor
cheltuielilor nete” pentru fiecare dintre acestea’.

Prezenta comunicare face un bilant al evolutiilor bugetare din 2025 si al perspectivelor
bugetare pentru 2026, evaluind respectarea cadrului bugetar al UE de citre statele
membre. Domeniul de aplicare al prezentei comunicari se extinde la toate statele membre, cu
un accent special pe zona euro. Statele membre din zona euro au prezentat Eurogrupului si
Comisiei proiectele lor de planuri bugetare (PPB) pentru 2026, iar Comisia a adoptat avize cu
privire la fiecare dintre aceste PPB. In plus, prezenta comunicare evalueazi daca statele
membre care fac obiectul procedurii aplicabile deficitelor excesive (PDE) intreprind masuri
eficiente ca rispuns la respectivele recomandari ale Consiliului®.

Cadrul bugetar al UE permite cresterea necesara a cheltuielilor pentru aparare. Ca
raspuns la contextul geopolitic actual si la provocarile sporite in materie de securitate generate
de razboiul de agresiune al Rusiei impotriva Ucrainei, Comisia a invitat statele membre sa

Comisia a publicat previziunile din toamna anului 2025 la 17 noiembrie 2025 si Raportul macroeconomic
european [SWD(2025) 957] 1a 25 noiembrie 2025.

,.Cheltuieli nete” inseamna cheltuielile publice, excluzand cheltuielile cu dobanzile, masurile discretionare
privind veniturile, cheltuielile aferente programelor Uniunii care sunt acoperite integral de venituri din
fondurile Uniunii, cheltuielile nationale cu cofinantarea programelor finantate de Uniune, elementele ciclice
ale cheltuielilor cu indemnizatiile de somaj si masurile cu caracter exceptional, precum si alte masuri
temporare [articolul 2 din Regulamentul (UE) 2024/1263].

Recomandarea Consiliului de stabilire a traiectoriilor cheltuielilor nete pentru fiecare stat membru este
disponibilda la rubrica ,Supraveghere bugetard” https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-
surveillance-eu-member-states/country-pages_en.

Pachetul de toamna include un raport in temeiul articolului 126 alineatul (3) din Tratatul privind functionarea
Uniunii Europene.



https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-forecast-and-surveys/economic-forecasts/autumn-2025-economic-forecast-shows-continued-growth-despite-challenging-environment_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2026-european-macroeconomic-report_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2026-european-macroeconomic-report_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-states/country-pages_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-states/country-pages_en

solicite activarea clauzelor derogatorii nationale pentru apdrare in cadrul initiativelor privind
pregatirea pentru aparare a Europei 2030°. Clauzele derogatorii nationale ofera statelor membre
flexibilitate in ceea ce priveste cresterea cheltuielilor pentru aparare, fara a fi necesar sa se
finanteze imediat o astfel de crestere prin reduceri ale cheltuielilor sau prin masuri cu efect de
crestere a veniturilor. Astfel, flexibilitatea oferd statelor membre timpul necesar pentru a
integra cheltuieli mai mari pentru aparare in bugetele nationale. Acest lucru permite statelor
membre sd se abata temporar de la traiectoria cheltuielilor nete recomandata de Consiliu, cu
pana la 1,5 % din PIB 1n urmatorii patru ani, cu conditia ca abaterile respective sa fie legate de
cresteri ale cheltuielilor pentru apérare. Pana in prezent, Consiliul a activat clauza derogatorie
nationala pentru 16 state membre (Belgia, Bulgaria, Croatia, Cehia, Danemarca, Estonia,
Finlanda, Germania, Grecia, Ungaria, Letonia, Lituania, Polonia, Portugalia, Slovacia si
Slovenia).

Prezenta comunicare este structuratid in doud sectiuni. Sectiunea I ofera o imagine de
ansamblu a situatiei bugetare din zona euro, inclusiv perspectivele pentru anii urmatori, pe baza
PPB-urilor statelor membre si a previziunilor Comisiei din toamna anului 2025. Sectiunea
examineaza orientarea bugetard generald si componentele care stau la baza acesteia, precum si
caracterul adecvat al orientarii bugetare in zona euro in ansamblu. Sectiunea II se axeaza pe
evaluarea de catre Comisie a respectarii de catre statele membre a plafoanelor de crestere a
cheltuielilor nete, conform recomandarii Consiliului. In cazul statelor membre din zona euro,
evaluarea tine seama de informatiile furnizate in proiectele lor de planuri bugetare. In cazul
statelor membre care fac obiectul PDE, evaluarea tine seama de rapoartele statelor membre cu
privire la actiunile intreprinse ca raspuns la respectivele recomandari ale Consiliului. In cele
din urma, sectiunea II contine un rezumat al raportului intocmit in temeiul articolului 126
alineatul (3) din TFUE, pe baza caruia Comisia ia in considerare noi cazuri de deschidere a
unei PDE. Anexele contin analiza si datele care au stat la baza elaborarii comunicarii.

I.  EVOLUTIILE BUGETARE SI ORIENTAREA BUGETARA iN ZONA EURO

Se estimeaza ca deficitul public general total in zona euro va creste usor atit in anul 2025,
cat si in anul 2026. Potrivit previziunilor Comisiei din toamna anului 2025, se preconizeaza
ca deficitul total in zona euro va creste de la 3,1 % din PIB 1n 2024 la 3,2 % din PIB in 2025.
Pe baza politicilor actuale, se preconizeaza ca deficitul va creste la 3,3 % din PIB in 2026.

Dupa o scadere substantiala in anii precedenti, ponderea totala a datoriei in PIB in zona
euro a inceput sa creasca in 2025 si se preconizeaza ca va creste la 89,8 % din PIB la
sfarsitul anului 2026, de la aproximativ 88 % la sfarsitul anului 2024. Aceasta crestere este
determinatd de deficitele primare persistente si de unele ajustdri datorie-deficit cu efect de
crestere a datoriei. In plus, se preconizeaza ca diferenta dintre rata dobanzii la datoria publica
si rata de crestere nominala a PIB-ului (,,efectul de bulgdre de zdpada”) va deveni mai putin
favorabila pe masura ce rata implicita a dobanzii platite pentru datoria publicd creste, in timp
ce inflatia (deflatorul PIB) va continua sa fie moderata. Se preconizeaza ca patru state membre
vor avea ponderi ale datoriei de peste 100 % anul urmator.

Comisia si Inalta Reprezentanti au prezentat Cartea alb comuni privind pregitirea pentru aparare a Europei
2030 la 19 martie 2025.



https://commission.europa.eu/document/download/e6d5db69-e0ab-4bec-9dc0-3867b4373019_en?filename=White%20paper%20for%20European%20defence%20%E2%80%93%20Readiness%202030.pdf
https://commission.europa.eu/document/download/e6d5db69-e0ab-4bec-9dc0-3867b4373019_en?filename=White%20paper%20for%20European%20defence%20%E2%80%93%20Readiness%202030.pdf

Graficul 1. Orientarea bugetara a zonei euro si componentele sale, 2024-2026 (% din PIB)

1,0

contractionistd/consolidare

Cheltuieli finantate prin granturi MRR si prin fonduri ale UE
Alte cheltuieli de capital finantate la nivel national

B Cheltuieli curente nete finantate la nivel national
Investitii finantate la nivel national

O Orientare bugetara

0,5

(o)
0,0
(o)
expansionistd/relaxare
-0,5
2024 2025 2026

Sursa: previziunile Comisiei din toamna anului 2025

Se preconizeaza ca orientarea bugetara a zonei euro va fi, in mare masura, neutra in 2025
si 2026°. Reflectand punerea in aplicare a planurilor pe termen mediu, statele membre au limitat
cresterea cheltuielilor curente finantate la nivel national si/sau au crescut veniturile in 2025.
Aceastd limitare a fost compensatd In mare masura de o crestere a investitiilor finantate la nivel
national (in principal pentru aparare) si a cheltuielilor finantate prin granturi’ in cadrul
Mecanismului de redresare si rezilientd (MRR) si al altor fonduri din partea UE. Prin urmare,
se preconizeaza cd orientarea bugetara generald in 2025 va fi, In mare masurd, neutra. Se
preconizeaza ca orientarea bugetara totala a zonei euro va raimane, in mare masura, neutra si in
2026, deoarece o mica limitare a cheltuielilor curente nete si a altor cheltuieli de capital este
compensatd de absorbtia tot mai mare a granturilor MRR, in ultimul sdu an de punere in
aplicare, si a altor fonduri ale UE. Este important de remarcat faptul ca se preconizeaza, de
asemenea, o crestere constanta a cheltuielilor pentru aparare, de la 1,4 % din PIB in 2024 la
1,7 % 1n 2026.

Se preconizeaza ca investitiile publice din zona euro vor continua sa creasca in 2026, ca
urmare a unei combinatii intre finantarea nationald si finantarea din partea UE. Se
preconizeaza cd investitiile vor avea o contributie expansionistd suplimentara la orientarea
bugetara din zona euro in 2026. Se preconizeaza ca investitiile publice in zona euro vor ajunge
la 3,7 % din PIB pana in 2026, de la 3,0 % in 2019. Cresterea din perioada 2019-2026 a fost

Orientarea bugetard masoard impulsul pe termen scurt al politicii fiscal-bugetare discretionare asupra
economiei.

Termenul ,,granturi” se refera la cheltuielile publice finantate prin sprijin nerambursabil (,,granturi”) din
MRR i din alte fonduri ale UE.



sprijinitd atat de la bugetul national, cat si de la bugetul UE, in special prin MRR. Investitiile
in domeniul apdrarii sunt, de asemenea, in crestere, cu aproximativ 1/3 din cresterea
preconizatd a investitiilor in perioada 2025-2026 ca urmare a cresterii investitiilor in domeniul

apararii.



Graficul 2. Investitii publice in zona euro in perioada 2019-2026 (% din PIB)
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Sursa: previziunile Comisiei din toamna anului 2025

Orientarea bugetara a zonei euro pare, in mare masura, adecvata atat in 2025, cat si in
2026. Orientarea In mare mdsurd neutrd este in concordanta cu scaderea inflatiei si cu
stabilizarea preconizata a acesteia la aproximativ 2 %, precum si cu necesitatea de a mentine o
perspectiva de crestere inca moderata intr-un mediu incert. Aceasta este coerenta cu eforturile
statelor membre din zona euro de a respecta ratele maxime de crestere a cheltuielilor nete
recomandate de Consiliu si utilizarea flexibilitatii in temeiul clauzei derogatorii nationale in
domeniul apararii.

Structura orientirii bugetare este adecvatid. Consolidarea finantelor publice nationale,
determinatd de iIncetinirea cheltuielilor curente nete, corespunde in linii mari nevoilor de
ajustare reflectate In traiectoriile cheltuielilor nete recomandate, in special in tarile cu un deficit
ridicat si in tarile cu un nivel ridicat al datoriei publice. In acelasi timp, MRR si alte finantiri
din partea UE contribuie la neutralizarea impactului contractionist al acestei consolidari. In
plus, cresterea investitiilor — atat prin finantare nationald, cét si prin finantare din MRR —
sprijina prioritatile UE si potentialul sau de crestere. In 2026, este in continuare necesar si se
sprijine consolidarea capabilitatilor de apdrare ale statelor membre, asigurandu-se, in acelasi
timp, ca statele membre cu nevoi de ajustare isi continud eforturile bugetare, in special in ceea
ce priveste cheltuielile care nu au legdtura cu apararea.

II. EVALUAREA PROIECTELOR DE PLANURI BUGETARE, A MASURILOR EFICIENTE
INTREPRINSE DE STATELE MEMBRE CARE INREGISTREAZA UN DEFICIT EXCESIV SI A
SITUATIEI BUGETARE DIN ALTE STATE MEMBRE

(@) Abordarea pentru evaluarea conformitdtii cu cadrul bugetar al UE



in temeiul cadrului de guvernantii economici reformat, cresterea cheltuielilor nete este
indicatorul operational unic pentru monitorizarea respectarii de citre statele membre a
recomandarilor respective ale Consiliului. Ca parte a planurilor lor pe termen mediu, statele
membre se angajeaza sa atinga rate maxime de crestere a cheltuielilor nete exprimate in termeni
anuali si cumulativi si, In cazul 1n care se solicitd o prelungire a perioadei de ajustare, sa
realizeze un set de reforme si investitii®. Odata aprobate de Consiliu, aceste rate sau plafoane
maxime de crestere devin criteriile de referintd pentru evaluarea conformitétii pe parcursul
duratei de viata a planurilor. Pentru statele membre care fac obiectul PDE, traiectoriile
corective ale cheltuielilor nete stabilite de Consiliu reprezinta criteriul de referintd pentru
evaluarea conformitatii. Noud state membre fac in prezent obiectul PDE: Austria, Belgia,
Franta, Ungaria, Italia, Malta, Polonia, Romania si Slovacia. Statele membre pentru care
Consiliul a activat clauza derogatorie nationald in ceea ce priveste cheltuielile pentru aparare
se pot abate temporar de la ratele lor maxime de crestere recomandate pentru cheltuielile nete,
cu conditia ca abaterile respective sa fie legate de cresteri ale cheltuielilor pentru aparare cu
pana la 1,5 % din PIB in perioada 2025-2028. Este vorba despre 16 state membre: Belgia,
Bulgaria, Cehia, Danemarca, Germania, Estonia, Grecia, Croatia, Letonia, Lituania, Ungaria,
Polonia, Portugalia, Slovenia, Slovacia si Finlanda.

Evaluarea conformititii efectuata de Comisie se bazeaza pe previziunile Comisiei din
toamna anului 2025 si evidentiaza riscurile la adresa conformititii pentru a se asigura ca
orientirile de politica ale Uniunii pot fi integrate in mod corespunzator in pregatirile
bugetare nationale. Previziunile Comisiei iau in considerare informatiile furnizate de statele
membre in proiectele lor de planuri bugetare pentru 2026 (pentru statele membre din zona
euro), in rapoartele lor privind misurile eficiente (pentru tarile care fac obiectul PDE)° si — in
termeni mai generali — in bugetele nationale ale tuturor statelor membre'®. Evaluarea
conformitatii se bazeaza pe o comparatie intre cresterea cheltuielilor nete, astfel cum a fost
preconizatd in previziunile Comisiei din toamna anului 2025, si cresterea maxima a
cheltuielilor nete recomandatd de Consiliu, tindnd seama de flexibilitatea oferitd de clauza

Opt state membre s-au angajat sa realizeze reforme i investitii care sa stea la baza unei prelungiri a perioadei
de ajustare: Austria, Belgia, Germania, Franta, Italia, Finlanda, Spania si Romania.

O prezentare generala a procedurilor aplicabile deficitelor excesive in curs si inchise este disponibild aici.
Recomandarile Consiliului in temeiul articolului 126 alineatul (7) privind corectarea deficitului excesiv
impun statelor membre care fac obiectul PDE sa raporteze semestrial cu privire la actiunile intreprinse ca
raspuns la recomandare. Pentru tarile din zona euro care fac obiectul PDE, PPB poate servi drept raport
privind masurile eficiente.

In conformitate cu cerintele legale, previziunile macroeconomice care stau la baza bugetelor nationale trebuie
elaborate sau aprobate in mod independent. in unele state membre (Belgia, Luxemburg, Tirile de Jos, Austria
si Slovenia), previziunile sunt realizate de o institutie fiscal-bugetara independenti (IFT) nationala. In alte
state membre, previziunile macroeconomice sunt aprobate de IFI nationald (Cipru, Estonia, Grecia, Spania,
Croatia, Irlanda, Italia, Lituania, Letonia, Malta si Portugalia) sau de un comitet de experti independenti
(Germania si Slovacia). In Franta, IFI evalueaza previziunile macroeconomice. in Finlanda, un departament
al Ministerului de Finante elaboreaza previziunile macroeconomice in conformitate cu cerintele legale ale
UE privind independenta functionald, dar nu existd o aprobare oficiald din partea unei IFI. Unele IFI
financiare din afara zonei euro evalueaza sau aproba, de asemenea, previziunile macroeconomice utilizate in
bugetele anuale.


https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-governance-framework/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_en#overview-of-ongoing-and-closed-excessive-deficit-procedures

derogatorie nationald pentru apirare pentru cele 16 state membre mentionate mai sus''. Caseta
1 oferd o imagine de ansamblu cuprinzatoare a modului in care Comisia a efectuat evaluarea
conformitatii, care sta la baza constatarilor prezentate in prezenta comunicare.

Caseta 1. Evaluarea de ciatre Comisie a respectarii recomandarilor Consiliului de
ciatre statele membre

In runda de supraveghere bugetara din toamna anului 2025, elementul central al evaluarii de
catre Comisie a evolutiilor si perspectivelor bugetare din statele membre constd in
compararea previziunilor Comisiei privind cresterea cheltuielilor nete cu ratele maxime de
crestere a cheltuielilor nete, in conformitate cu recomandarile Consiliului. Acestea din urma
sunt stabilite fie in recomandarile Consiliului de aprobare a planurilor pe termen mediu ale
statelor membre, fie In recomandarile Consiliului in vederea incetdrii situatiilor de deficit
excesiv. Pentru statele membre din zona euro, Comisia furnizeaza aceasta evaluare in avizul
sau privind proiectele de planuri bugetare.

Pentru toate statele membre, abaterile de la ratele maxime de crestere recomandate ale
cheltuielilor nete sunt inregistrate in termeni anuali si cumulativi incepand cu anul de
referintd al recomandarii relevante, care corespunde, de obicei, anului anterior aprobarii unui
plan pe termen mediu'?.

Un stat membru este evaluat ca fiind in concordantd cu recomandarea atunci cand cresterea
cheltuielilor nete se incadreaza in plafoanele recomandate de Consiliu.

In cazul in care cresterea cheltuielilor este mai mare decét cea recomandati (adica abateri
pozitive), Comisia ia In considerare dimensiunea abaterii in raport cu pragurile de 0,3 % din
PIB pe bazi anuali si de 0,6 % din PIB pe bazi cumulatd'®. O abatere rimasi sub aceste
praguri implicd un risc de neconformitate, in timp ce o abatere care depaseste aceste praguri
implicd un risc de neconformitate semnificativa.

In plus, pentru statele membre care fac obiectul PDE, abaterile pozitive care depasesc oricare
dintre aceste praguri ar implica o prezumtie puternicd de lipsd a unor masuri eficiente si ar
putea conduce la o accelerare a procedurii'®. In conjunctura actuala, nu exista date privind
rezultatul bugetar pentru 2025, iar o accelerare a procedurii ar fi luatd in considerare numai

Cheltuielile pentru aparare relevante pentru evaluarea conformitatii sunt cheltuielile pentru aparare finantate
la nivel national, astfel cum sunt definite in Clasificarea Functiunilor Guvernamentale (COFOG) din cadrul
Sistemului european de conturi nationale (SEC 2010).

Pentru tabelele detaliate specifice fiecarei tari care stau la baza evaluarii, a se vedea tabelele statistice n
materie fiscala, care ofera date generale relevante pentru evaluarea politicilor bugetare ale statelor membre,
SWD(2025) 951 final, Bruxelles, 25.11.2025.

13 Articolul 2 alineatul (2) din Regulamentul (CE) nr. 1467/97 al Consiliului, astfel cum a fost modificat.
Accelerarea procedurii presupune o recomandare din partea Comisiei catre Consiliu de a adopta o decizie
prin care se constata cd nu s-au intreprins masuri eficiente in temeiul articolului 126 alineatul (8).
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dacd comparatia dintre cresterea cheltuielilor nete preconizata in previziunile Comisiei si
traiectoria corectiva a cheltuielilor nete recomandatd (luand in considerare flexibilitatea
oferitd de clauza derogatorie nationald pentru cheltuielile pentru aparare, dupa caz) ar indica
un caz deosebit de grav de neconformitate. in caz contrar, PDE este suspendati. Pentru
statele membre care nu fac obiectul PDE, dar inregistreaza o pondere a datoriei de peste
60 % din PIB, abaterile pozitive care depdsesc oricare dintre aceste praguri ar declansa
elaborarea unui raport in temeiul articolului 126 alineatul (3) din TFUE atunci cand sunt
confirmate de datele privind rezultatul bugetar. In acest caz, raportul ar evalua respectarea
criteriului privind datoria si ar putea conduce la o PDE bazata pe datorie.

Pentru cele 16 state membre in cazul carora Consiliul a activat clauza derogatorie nationala
in ceea ce priveste cheltuielile pentru aparare, evaluarea conformitétii include o verificare a
masurii in care o abatere ascendenta de la cresterea maxima recomandata a cheltuielilor nete
in termeni cumulativi se explicd printr-o crestere corespunzatoare a cheltuielilor pentru
aparare, in comparatie cu un an de referinta, de panala 1,5 % din PIB in perioada 2025-2028.
In cazul in care o abatere poate fi explicati pe deplin printr-o crestere preconizati a
cheltuielilor pentru aparare in comparatie cu anul de referinta, se considera ca statul membru
respecta recomandarea Consiliului.

In evaluarea conformitatii pe baza cresterii cheltuielilor nete, Comisia ia in considerare, de
asemenea, pozitia bugetara generala a unui stat membru, si anume daca aceasta este aproape
la echilibru sau in excedent.

(i) Statele membre care au prezentat un proiect de plan bugetar

Pentru statele membre din zona euro, PPB-urile prezinta masurile privind cheltuielile si
veniturile pe care intentioneaza s le puna in aplicare in 2026. Majoritatea statelor membre
din zona euro si-au prezentat PPB-urile pentru 2026 pana la termenul legal de la jumatatea lunii
octombrie. Belgia si Spania nu au prezentat incd un PPB, deoarece in parlamentele lor nu a fost
prezentat niciun buget pentru 2026'°. Austria a prezentat un PPB atit pentru 2025, cit si pentru
2026 la 13 mai 2025, iar Comisia a emis un aviz la 23 iunie 2025'6. Statele membre care fac
obiectul PDE ar putea utiliza proiectul de plan bugetar si pentru a raporta cu privire la masurile
eficiente Intreprinse in cadrul PDE.

A) State membre care fac obiectul PDE

Se preconizeazd ca trei state membre din zona euro care fac obiectul PDE vor respecta
cresterea maxima recomandatd a cheltuielilor nete.

Comisia monitorizeaza in continuare evolutiile bugetare din Belgia si Spania si a luat in considerare toate
masurile de politica relevante atunci cand si-a pregatit previziunile din toamna. Spania nu a prezentat un PPB
pentru 2025.

In avizul sau, Comisia a concluzionat ci proiectul de plan bugetar al Austriei pentru 2025 si 2026 este in
concordanta cu dispozitiile Pactului de stabilitate si de crestere. Avizul Comisiei privind proiectul de plan
bugetar al Austriei, 23.6.2025, COM(2025) 4106 final.
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In cazul Italiei, se preconizeazi ci cheltuielile nete din 2025 si 2026 vor creste in
limitele plafoanelor recomandate de Consiliu. Prin urmare, PDE este suspendata.

In cazul Slovaciei, se preconizeaza ca cheltuielile nete vor creste in 2025 in limitele
plafoanelor recomandate de Consiliu, n timp ce cresterea cheltuielilor nete Tn 2026 se
preconizeaza cd va depasi plafonul recomandat de Consiliu. Cu toate acestea, se
preconizeaza ca abaterea preconizatd se va incadra in limitele flexibilitdtii oferite de
clauza derogatorie nationald pentru aparare. Prin urmare, PDE este suspendata.

In cazul Frantei, se preconizeazi ci cresterea cheltuielilor nete in 2025 va depisi usor
plafonul recomandat de Consiliu, dar abaterea nu depaseste 0,3 % din PIB, dincolo de
care ar exista o prezumtie puternici ca nu s-au intreprins masuri eficiente. In schimb,
se preconizeaza cd In 2026 cheltuielile nete vor creste in limitele plafonului recomandat
de Consiliu. Prin urmare, PDE este suspendata. Comisia observa ca aceasta evaluare
este marcata de o incertitudine considerabila, avand in vedere dezbaterile parlamentare
in curs.

Se preconizeaza ca un stat membru din zona euro care face obiectul PDE risca sa nu respecte
semnificativ cresterea maxima recomandata a cheltuielilor nete.

In cazul Maltei, se preconizeazi ca cheltuielile nete in 2025 si 2026 (in termeni anuali)
vor creste in limitele plafoanelor recomandate de Consiliu. Cu toate acestea, avand in
vedere o abatere semnificativa In 2024, abaterea cumulata atat in 2025, cat si In 2026
este cu mult peste 0,6 % din PIB in ambii ani, ceea ce implica o prezumtie puternica ca
nu s-au intreprins masuri eficiente. Desi PDE este suspendata in aceasta etapa in absenta
datelor privind rezultatul bugetar pentru 2025, Malta risca sd nu respecte semnificativ
cresterea maxima a cheltuielilor nete si, prin urmare, este posibil sd nu reuseasca sa
intreprinda masuri eficace, ceea ce ar putea impune o accelerare a PDE. Cu toate
acestea, ar trebui precizat faptul cd o corectare a deficitului excesiv in 2026 este
realizabild, avand in vedere veniturile exceptionale semnificative inregistrate in 2024.

B) State membre care nu fac obiectul PDE

Se preconizeaza ca sase state membre din zona euro care nu fac obiectul PDE vor respecta
cresterea maximd recomandata a cheltuielilor nete.

In cazul Finlandei'” si al Luxemburgului, se preconizeazi ci cheltuielile nete din 2026
vor creste in limitele plafoanelor recomandate de Consiliu.

In cazul Germaniei, Estoniei, Greciei si Letoniei, se preconizeazi ci cresterea
cheltuielilor nete va depdsi plafonul recomandat de Consiliu. Cu toate acestea, se
preconizeaza ca abaterile estimate pentru aceste state membre se vor incadra in
flexibilitatea oferita de clauza derogatorie nationala pentru aparare.

Cu toate acestea, Comisia este de parere cd Finlanda nu respecta criteriul deficitului prevazut la articolul 126
din TFUE si ca, desi Consiliul a activat clauza derogatorie nationald in cazul Finlandei, deficitul care
depaseste valoarea de referintd in 2025 nu se explica pe deplin prin cresterea cheltuielilor pentru aparare (a
se vedea mai jos).



Se considera ca trei state membre din zona euro care nu fac obiectul PDE respecta obligatiile
de politica bugetara prevazute in Pactul de stabilitate si de crestere datoritd unei pozitii bugetare
aproape la echilibru sau in excedent, desi se preconizeazd cd cresterea cheltuielilor nete va
depasi cresterea maxima recomandata a cheltuielilor nete.

e Se preconizeaza ca pozitiile bugetare ale Irlandei, Ciprului si Portugaliei vor fi in
excedent (Irlanda si Cipru) sau aproape la echilibru (Portugalia), contribuind astfel la o
reducere a ponderii datoriei publice in PIB. In acelasi timp, Comisia observa ci Irlanda
riscd sd depaseasca cresterea maximad recomandatd a cheltuielilor nete, In timp ce
Ciprul si Portugalia riscad sa depdseasca semnificativ cresterea maxima recomandata
a cheltuielilor nete.

Se preconizeaza ca trei state membre din zona euro care nu fac obiectul PDE risca sa nu
respecte cresterea maxima recomandata a cheltuielilor nete.

e In cazul Croatiei, Lituaniei si Sloveniei, se preconizeaza ci cresterea cheltuielilor nete
in 2026 va depasi plafonul recomandat de Consiliu. Cu toate acestea, dupa luarea in
considerare a flexibilitatii oferite de clauza derogatorie nationald pentru aparare,
abaterea cumulatd preconizatd in 2026 este sub 0,6 % din PIB.

Se preconizeazad cd un stat membru din zona euro care nu face obiectul PDE risca sa nu
respecte semnificativ cresterea maxima recomandata a cheltuielilor nete.

e 1Incazul Tirilor de Jos, se preconizeazi ci in 2026 cresterea cheltuielilor nete va depasi
cu mult plafonul recomandat de Consiliu, deoarece atdt abaterile anuale, cat si cele
cumulate depasesc 0,3 % si, respectiv, 0,6 % din PIB.

(iii)  State membre care fac obiectul procedurii aplicabile deficitelor excesive si care nu
au prezentat un proiect de plan bugetar

Pentru statele membre din zona euro care fac obiectul PDE si care nu au prezentat un PPB in
toamna si pentru statele membre din afara zonei euro care fac obiectul PDE, Comisia a efectuat,
de asemenea, o evaluare a masurilor eficiente pe baza previziunilor sale. Prin urmare, PDE este
suspendata pentru toate statele membre in cauza.

e 1In cazul Austriei, se preconizeaza ci cheltuielile nete in 2025 si 2026 (att in termeni
anuali, cat si In termeni cumulativi) vor creste in limitele plafoanelor recomandate de
Consiliu. Previziunile Comisiei din toamna anului 2025 pentru Austria integreaza
masurile de politicd deja prevazute in PPB prezentat la 13 mai 2025, precum si
informatii mai recente. Prin urmare, se preconizeaza ca Austria va respecta cresterea
maxima recomandata a cheltuielilor nete.

e In cazul Belgiei si al Poloniei, se preconizeazi ci cresterea cheltuielilor nete in 2025 si
2026 (in termeni cumulativi) va depasi plafoanele stabilite de traiectoria corectiva. Cu
toate acestea, se preconizeazd cd abaterile se vor incadra in flexibilitatea oferita de
clauza derogatorie nationald pentru aparare. Prin urmare, se preconizeaza ca Belgia si
Polonia vor respecta cresterea maxima recomandata a cheltuielilor nete.
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e 1In cazul Ungariei, se preconizeazi ci cresterea cheltuielilor nete in 2025 si 2026 (in
termeni cumulativi) va depasi plafoanele stabilite de traiectoria corectiva. In 2025, se
preconizeaza ca abaterea cumulatd se va incadra in flexibilitatea oferita de clauza
derogatorie nationala pentru aparare, iar in 2026 aceasta va ramane sub 0,6 % din PIB,
dincolo de care ar exista o prezumtie puternicad cd nu s-au intreprins masuri eficiente.
Desi PDE este suspendata in aceasta etapa, Ungaria riscd sd nu respecte cresterea
maxima a cheltuielilor net in 2026 si, prin urmare, este posibil sd nu reuseasca sa
intreprindd masuri eficiente, ceea ce ar putea impune o accelerare a PDE.

e In cazul Romaniei, se preconizeaza ci cresterea cheltuielilor nete in 2025 va fi doar cu
putin peste plafonul recomandat de Consiliu (0,1 % din PIB), iar cheltuielile nete in
2026 vor creste incadrandu-se in limitele plafonului recomandat de Consiliu. Acest
lucru se datoreaza pachetelor de consolidare fiscald adoptate de Romania in cursul verii.
Prin urmare, PDE este suspendati. In consecinti, Comisia nu va propune in acest
moment o suspendare a fondurilor UE in cadrul procedurii de conditionalitate
macroeconomica, in conformitate cu Regulamentul privind dispozitiile comune si cu
Regulamentul privind MRR. In acelasi timp, pe termen scurt, va fi esential ca Romania
sa pund in aplicare in mod riguros masurile de consolidare fiscald adoptate in ultimele
luni si si rationalizeze investitiile publice. In plus, astfel cum s-a subliniat in
recomandarea Consiliului din 8 iulie 2025 in temeiul articolului 126 alineatul (7) din
TFUE, Romania ar trebui sa isi consolideze administratia fiscald si procesul bugetar
pentru a evita cheltuielile excesive in raport cu planurile. Punerea in aplicare a acestor
angajamente de politicd va contribui la asigurarea continuarii masurilor eficiente. Pe
termen mediu, vor fi necesare masuri suplimentare de consolidare fiscald pentru
corectarea deficitului excesiv pana in 2030.

(iv)  Alte state membre

Comisia a evaluat, de asemenea, respectarea cresterii maxime recomandate a cheltuielilor nete
pentru celelalte state membre pe baza previziunilor sale.

e 1in cazul Cehiei si Danemarcei, se preconizeazi ci cresterea cheltuielilor nete in 2026
va depdsi plafonul recomandat de Consiliu. Cu toate acestea, se preconizeaza ca
abaterile estimate pentru aceste state membre se vor incadra in flexibilitatea oferitd de
clauza derogatorie nationald pentru aparare. Prin urmare, se preconizeaza cd Cehia si
Danemarca vor respecta cresterea maxima recomandata a cheltuielilor nete.

o 1In cazul Suediei, se preconizeazi ci in 2026 cresterea cheltuielilor nete va depasi
plafonul recomandat de Consiliu si va depési 0,3 % din PIB. Cu toate acestea, avand in
vedere rezultatele pentru 2024 si 2025, cheltuielile nete in termeni cumulativi in 2026
se Incadreaza in plafonul recomandat de Consiliu. Prin urmare, se preconizeaza ca
Suedia va respecta cresterea maxima recomandatd a cheltuielilor nete.

e 1In cazul Spaniei, se preconizeazi ca cresterea cheltuielilor nete in 2026 va depasi
plafonul recomandat de Consiliu, dar abaterea este sub 0,3 % (in termeni anuali) si sub
0,6 % din PIB (in termeni cumulativi). Prin urmare, se preconizeaza ca Spania risca sa
nu respecte cresterea maxima recomandata a cheltuielilor nete in 2026.

11



e In cazul Bulgariei'®, se preconizeazi ci cresterea cheltuielilor nete in 2026 va depasi
plafonul recomandat de Consiliu, tinand seama de flexibilitatea oferitd de clauza
derogatorie nationald pentru aparare. Prin urmare, se preconizeaza ca Bulgaria risca sa
nu respecte cresterea maxima recomandata a cheltuielilor nete in 2026.

w) Raport in temeiul articolului 126 alineatul (3)

Ca parte a pachetului de toamna 2025, Comisia a adoptat, in temeiul articolului 126
alineatul (3) din TFUE, un raport referitor la Germania si Finlanda'®. In cazul Finlandei,
raportul este declansat de deficitul din 2024 care depaseste valoarea de referintd de 3 % din
PIB si de un deficit planificat de peste 3 % din PIB pentru 2025; in cazul Germaniei, deficitul
planificat pentru 2025 este de peste 3 % din PIB. In cadrul raportului, Comisia constata ca, in
aceastd etapa, nu sunt indeplinite conditiile pentru initierea unei PDE pentru Germania,
deoarece depasirea deficitului de peste 3 % din PIB se explicd pe deplin prin cresterea
cheltuielilor pentru apirare si este permisi de clauza derogatorie nationali. In Finlanda,
deficitul de peste 3 % din PIB in 2025 poate fi explicat doar partial prin cresterea cheltuielilor
pentru aparare si prin flexibilitatea oferitd de clauza derogatorie nationald. Prin urmare,
Comisia va lua in considerare posibilitatea de a propune initierea unei proceduri aplicabile
deficitelor excesive in cazul Finlandei.

(vi) Concluzii si etapele urmdtoare

Statele membre sunt invitate sa ia in considerare in procesul de adoptare a legilor
nationale privind bugetul avizul Comisiei referitor la proiectul lor de plan bugetar. Cele
19 state membre care sunt evaluate ca fiind in concordanta cu recomandarea sunt invitate sa
continue punerea in aplicare a politicilor bugetare in 2026, conform planificarii. In schimb,
cele 8 state membre care risca sd nu respecte recomandarea sunt invitate sa intreprinda masurile
necesare in cadrul procesului lor bugetar national pentru a se asigura ca politica fiscal-bugetara
din 2026 este in conformitate cu recomandarea Consiliului. In special, pentru statele membre
care fac obiectul PDE, acest lucru este important pentru a evita o posibila accelerare a
procedurii aplicabile deficitelor excesive Tn primdvara. Comisia este pregatitd sa colaboreze cu
toate statele membre si sa sprijine eforturile de asigurare a respectarii cadrului de guvernanta
economica revizuit.

Comisia va lua in considerare posibilitatea de a propune initierea unei proceduri
aplicabile deficitelor excesive in cazul Finlandei. in cazul Finlandei, avand in vedere raportul
intocmit in temeiul articolului 126 alineatul (3) din TFUE si dupa luarea in considerare a
avizului emis de Comitetul economic si financiar in temeiul articolului 126 alineatul (4) din
TFUE, Comisia va lua in considerare posibilitatea de a propune Consiliului sa adopte, in

In urma aderrii la zona euro la 1 ianuarie 2026, Bulgaria va face obiectul acelorasi obligatii de raportare ca
toate celelalte state membre din zona euro, inclusiv prezentarea unui PPB in toamna.

Raport al Comisiei elaborat in conformitate cu articolul 126 alineatul (3) din Tratatul privind functionarea
Uniunii Europene, 25.11.2025, COM(2025) 950 final. Raportul respectiv analizeaza deficitele publice in
baza cerintelor tratatului pentru a stabili daca exista un risc de deficit excesiv intr-un stat membru. Avizele
Comisiei privind proiectele de planuri bugetare analizeaza, pe de altd parte, cheltuielile nete preconizate
pentru 2026 in raport cu recomandarile relevante ale Consiliului.
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temeiul articolului 126 alineatul (6) din TFUE, o decizie de constatare a existentei unui deficit
excesiv. In cazul in care Consiliul constatd ci existd un deficit excesiv, acesta va adopta, de
asemenea, 1n acelasi timp, o recomandare, in conformitate cu articolul 126 alineatul (7) din
TFUE, care stabileste o traiectorie corectiva a cheltuielilor nete.

Comisia va prezenta o evaluare actualizatd in primdvara anului 2026. Evaluarea
actualizatd a conformitdtii se va baza pe datele privind rezultatul bugetar pentru 2025, pe
previziunile Comisiei din primavara anului 2026 si pe rapoartele anuale privind progresele
inregistrate, care trebuie prezentate de statele membre pani la 30 aprilie 2026%°. Evaluarea
bugetara va implica prima calculare de catre Comisie a contului de control pentru fiecare stat
membru, pe baza datelor privind rezultatul bugetar. Acest cont de control va urmari abaterile
de la traiectoria de crestere a cheltuielilor nete pentru toate statele membre si va fi utilizat
pentru a fundamenta actiunile de asigurare a respectirii normelor?!. In plus, evaluarea din
primavard va monitoriza, de asemenea, punerea in aplicare a reformelor si a investitiilor care
stau la baza prelungirii perioadelor de ajustare bugetara la sapte ani, in legaturd cu Spania,
Franta, Italia, Finlanda, Belgia, Austria, Germania si Romania.

20 Pentru tarile care fac obiectul PDE, raportul din primdvara anului 2026 privind misurile intreprinse ca

raspuns la recomandarea Consiliului in temeiul articolului 126 alineatul (7) privind corectarea deficitului
excesiv poate fi inclus in raportul anual privind progresele inregistrate.

A se vedea, de asemenea, caseta 1 pentru o descriere a posibilelor etape de supraveghere in cazul unei abateri
pozitive de la cresterea maxima recomandata a cheltuielilor nete. O explicatie detaliata a contului de control
este inclusd in tabelele statistice in materie fiscala care ofera date generale relevante pentru evaluarea
politicilor bugetare ale statelor membre, SWD(2025) 951 final, Bruxelles, 25.11.2025.

21
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ANEXA I: ABATERI ANUALE SI CUMULATE ALE CRESTERII CHELTUIELILOR NETE iN 2025 s1
2026 iN RAPORT CU RECOMANDARILE

Abatere anuala si abatere cumulata (% din PIB)

Abatere anuald Abatere cumulata Clauze Anul de Abatere cumulata
derogatorii  referinta tinind cont de
nationale pentru NEC flexibilitatea oferita de
(NEC) NEC
2025 2026 2025 2026 2025 2026
A B) © D) (E) (L)) (S (H)

Statele membre care au prezentat un proiect de plan bugetar

DE -0,3 0,3 -0,3 0,0 Da 2021 -0,8 -0,7

EE 2,7 2,9 -2,0 1,0 Da 2021 -3,5 -0,5

1IE 0,5 -0,1 0,2 0,1 Nu nu se aplicd nu se aplicd nu se aplica
EL 0,0 1,2 -1,0 0,2 Da 2024 -1,2 -0,1

FR 0,1 -0,3 -0,2 -0,4 Nu nu se aplicd nu se aplica nu se aplica
HR 1,3 0,3 0,8 1,1 Da 2021 0,3 0,5

IT -0,1 0,0 -0,2 -0,2 Nu nu se aplica nuse aplicd nu se aplica
CY 0,3 0,5 -0,1 0,5 Nu nu se aplicd nu se aplicd nu se aplica
LV 0,3 0,7 -1,2 -0,5 Da 2021 -2,0 -2,0

LT 1,1 0,8 1,1 1,8 Da 2021 -0,4 0,3

LU 0,5 -0,2 -0,3 -0,4 Nu nu se aplicd nu se aplicd nu se aplica
MT -0,5 -0,4 2,0 1,5 Nu nu se aplica nuse aplicd nu se aplica
NL 1,5 0,5 1,3 1,7 Nu nu se aplicd nu se aplicd nu se aplica
PT 0,3 0,0 0,8 0,7 Da 2021 0,7 0,7

SI 1,0 0,6 0,2 0,8 Da 2021 0,0 0,2

SK -0,5 0,3 -1,4 -1,0 Da 2021 2,3 -1,5

FI -0,2 -0,1 -0,4 -0,5 Da 2021 -2,0 -2,4

State membre care fac obiectul procedurii aplicabile deficitelor excesive si care nu au prezentat
un proiect de plan bugetar

BE 0,3 0,2 0,3 0,5 Da 2021 -0,2 -0,3
HU 1,3 1,3 0,6 1,9 Da 2021 -0,5 0,5
AT -0,2 0,0 -0,2 -0,2 Nu nu se aplica nuse aplicd nu se aplica
PL 0,3 -0,1 0,6 0,5 Da 2021 -0,9 -1,0
RO 0,1 -1,0 0,1 -0,9 Nu nu se aplicd nuse aplicd nu se aplica

Alte state membre

BG 1,3 -0,5 1,3 0,7 Da 2024 0,1 0,2
cz 0,5 1,0 2,1 -1,0 Da 2021 2.5 1,5
DK 2,1 0,5 0,4 0,8 Da 2021 1,1 0,7
ES 0,3 0,3 -0,1 0,2 Nu nu se aplica nuse aplicd nu se aplica
SE -1,0 0,9 -1,0 -0,1 Nu nu se aplicd nu se aplicd nu se aplica

Sursa: calculele Comisiei pe baza previziunilor Comisiei din toamna anului 2025

O abatere pozitiva indica cheltuieli nete care depdsesc recomandarea.
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ANEXA II: PRINCIPALII INDICATORI MACROECONOMICI ST BUGETARI

Sold bugetar, datorie si cresterea PIB-ului

Sold bugetar (% din PIB)

Datorie publica

(% din PIB)

PIB

(rata de crestere reald)

2024

2025

2026

2024

2025

2026

Statele membre care au prezentat un proiect de plan bugetar

DE
EE
IE
EL
FR
HR
IT
CY
LV
LT
LU
MT
NL
PT
SI
SK
FI

State membre care fac obiectul procedurii aplicabile deficitelor excesive si care nu au
prezentat un proiect de plan bugetar

BE
HU
AT
PL
RO

Alte state membre

BG
cz
DK
ES
SE

2,7
1,7
4,0
1,2
5.8
-1,9
3.4
4,1
1,8
1,3
0,9
3,5
-0,9
0,5
-0,9
5,5
4.4

4.4
5,0
4,7
6,5
9,3

3,0
2,0
45
32
1,6

3,1
1,3
1,5
1,1
55
2,8
23,0
33
3,1
272
-0,8
3.2
-1,9
0,0
2.2
-5,0
45

53
4.6
4.4
6,8
-8,4

3,0
1,8
23
2,5
1,7

4,0
4.4
1,0
0,3
49
2,9
2.8
3,0
3,5
2,5
-0,5
2.8
2,7
0,3
23
4.6
4,0

5,5
5,1
4,1
-6,3
6,2

2,7
2,0
1,1
2,1
2.4

62,2
23,5
38,3
154,2
113,2
574
134,9
62,8
46,6
38,0
26,3
46,2
43,7
93,6
66,6
59,7
82,5

103,9
73,5
79,9
55,1
54,8

23,8
43,3
30,5
101,6
34,0

63,5
23,4
33,1
147,6
116,3
56,2
136,4
56,4
48,3
39,8
26,8
47,0
452
91,3
65,2
61,9
88,1

107,1
73,7
81,4
59,5
59,1

28,5
43,4
28,9
100,0
34,5

65,2
25,9
32,5
142,1
118,1
56,1
137,9
51,0
49,9
44,7
27,1
47,2
47,9
89,2
63,7
64,0
90,9

109,9
73,9
82,8
64,9
61,1

30,6
44,1
27,7
98,2
35,3

2024

0,5
-0,1
2,6
2,1
1,2
3,8
0,7
3,9
0,0
3,0
0,4
6,8
1,1
2,1
1,7
1,9
0,4

1,1
0,6
-0,7
3,0
0,9

3.4
1,2
3,5
3,5
0,8

2025

0,2
0,6
10,7
2,1
0,7
3,2
0,4
3.4
1,0
2.4
0,9
4,0
1,7
1,9
1,0
0,8
0,1

1,0
0,4
0,3
3.2
0,7

3,0
2.4
2,0
2,9
1,5

2026

1,2
2,1
0,2
22
0,9
2,9
0,8
2,6
1,7
3,0
1,9
3.8
1,3
2,2
2,4
1,0
0,9

1,1
23
0,9
3,5
1,1

2,7
1,9
2,1
2.3
2,6

Sursd: previziunile Comisiei din toamna anului 2025
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ANEXA III: SITUATIA BUGETARA GENERALA DIN ZONA EURO SI ORIENTAREA BUGETARA
(i) Deficitul public si factorii determinanti ai acestuia in perioada 2025-2026

Se preconizeaza ca deficitul public va creste in anii 2025 si 2026 in zona euro in ansamblu,
cu o eterogenitate importanti de la o tari la alta. in 2026, comparativ cu 2025, se
preconizeaza ca deficitul va creste in 12 tari. Se preconizeaza ca opt state membre din zona
euro vor inregistra un deficit de peste 3 % din PIB si, dintre acestea, sapte se preconizeaza ca
vor Inregistra un deficit de cel putin 4 %.

Graficul 3. Soldul bugetar al statelor membre din zona euro in 2026
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Sursa: previziunile Comisiei din toamna anului 2025

Nota: Aderarea Bulgariei la zona euro este programatia pentru 1 ianuarie 2026. ZE20 la nivel agregat nu include
Bulgaria.

in cazul statelor membre marcate cu asterisc (*), este initiati o proceduri aplicabili deficitelor excesive.

Evolutia cheltuielilor actioneaza ca un factor-cheie pentru deficitul din zona euro. Se
preconizeaza cd ponderea cheltuielilor in PIB din zona euro va creste cu 0,5 puncte procentuale
si cu 0,3 puncte procentuale in 2025 si, respectiv, in 2026. Se preconizeaza cad cheltuielile
pentru aparare vor creste constant (de la 1,4 % din PIB in 2024 la 1,7 % 1n 2026) si ca
cheltuielile cu dobanzile vor creste, de asemenea, ca pondere din PIB. Investitiile au fost
extinse Tn majoritatea statelor membre n 2026, fiind sustinute atat prin finantare din bugetele
nationale, cat si prin finantare din partea UE. Aproximativ jumdtate din cresterea preconizata
a investitiilor publice din perioada 2019-2026 are legatura cu investitiile finantate de la bugetul
UE, in special prin MRR. Se preconizeaza ca majoritatea tarilor din zona euro vor cheltui mai
mult pentru investitii publice finantate la nivel national decét inainte de pandemie. Italia si
Lituania se remarca printr-o crestere de peste 1 % din PIB. Din punct de vedere functional, se
preconizeaza, de asemenea, cd cheltuielile pentru aparare vor creste in majoritatea tarilor UE
in 2026. Se preconizeaza cresteri semnificative in Estonia (peste 1 pp) si Letonia (aproximativ
1 pp). Ar trebui remarcat faptul cd calendarul de livrare a echipamentelor militare poate crea o
anumita volatilitate a cifrelor de la un an la altul.
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Graficul 4. Componentele investitiilor publice ale statelor membre din zona euro (2026)
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Sursa: previziunile Comisiei din toamna anului 2025

(ii) Datoria publicd in perioada 2025-2026

Se preconizeaza ca evolutia ponderii datoriei publice in PIB va varia in zona euro de la o
tara la alta in anii 2025 si 2026, in functie de eforturile de consolidare si de evolutiile
macroeconomice. Dupa o scadere semnificativa in majoritatea statelor membre din zona euro
intre 2000 s1 2024, se preconizeaza cd ponderea datoriei va creste in 14 state membre din zona
euro in perioada 2025-2026. Pana in 2026, patru state membre (Belgia, Grecia, Franta si Italia)
vor continua si aibd ponderi ale datoriei de peste 100 % din PIB. In acelasi timp, se
preconizeaza noi scdderi semnificative ale datoriei in Grecia si Cipru, datoritd excedentelor
primare considerabile ale acestor tari.

Graficul 5. Factorii determinanti ai variatiei anuale a ponderii datoriei in PIB in zona euro (2022-2026)
si in statele sale membre (2026)
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in majoritatea statelor membre din zona euro, variatia ponderii datoriei intre 2026 si
2025 este determinata de soldul primar si de unele ajustari datorie-deficit. Se preconizeaza
ca ajustdrile datorie-deficit vor fi deosebit de importante (peste 1 punct procentual din PIB) in
Grecia, Portugalia, Irlanda, Italia, Lituania si Tarile de Jos. Efectul de ,,bulgdre de zapada” ar
continua sa aiba un impact de reducere a datoriei, deoarece se preconizeaza ca diferenta dintre
rata dobanzii la datoria publica si rata de crestere nominala a PIB-ului va ramane favorabila in
toate statele membre, cu exceptia Italiei, desi este semnificativ mai mica decat in anii
precedenti, 1n principal din cauza scaderii inflatiei si a cresterii ratelor implicite ale dobanzii
platite pentru datoriile publice.

(iii) Orientarea bugetard in tarile din zona euro: 2025 si 2026

Orientarea bugetara preconizata in zona euro pentru 2025 este, in linii mari, neutra, cu
o eterogenitate semnificativa de la o tari la alta??. Se preconizeaza cé scaderea cheltuielilor
curente nete va fi compensata in mare masura de un impuls expansionist generat de investitiile
publice si de cheltuielile finantate de UE. Cu toate acestea, evolutiile bugetare raman eterogene
de la un stat membru la altul, variind de la o contractie de 1,4 % din PIB in Estonia la o
expansiune de 1,5 % din PIB in Letonia (graficul 6). Aceastd eterogenitate poate fi atribuita
partial conceperii noului cadru de guvernanta economica, care diferentiaza cerintele de ajustare
bugetara in functie de provocarile bugetare cu care se confruntd statele membre, si partial
impulsului bugetar diferit generat de cheltuielile finantate prin granturi MRR si prin alte
fonduri ale UE.

In special, se preconizeaza ca cinci state membre din zona euro vor pune in aplicare
politici bugetare contractioniste in 2025, in timp ce noua state membre aplica politici

22 Cuantumul agregat al cheltuielilor nete utilizat pentru a evalua orientarea bugetard include cheltuielile

finantate prin granturi MRR si prin alte fonduri ale UE. Orientarea fiscal-bugetara este considerata, In mare
masurd, neutrd la o valoare situata in intervalul -0,25 %/+ 0,25 % din PIB, fiind consideratd expansionista (-
) sau contractionistd (+) in afara acestui interval.
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expansioniste, iar sase mentin o orientare in mare masura neutra. Dintre statele membre
cu un nivel ridicat al datoriei publice, se preconizeaza ca principalul factor care influenteaza
orientarea bugetard generald in Italia, Franta, Austria, Slovacia si Finlanda va consta intr-o
contributie contractionista a cheltuielilor curente nete. Se preconizeaza ca aceasta componenta
va fi expansionistd in cinci din cele zece tari din zona euro care beneficiaza de flexibilitatea
oferita de clauza derogatorie nationald pentru apdrare. In majoritatea statelor membre, se
preconizeaza cd investitiile finantate la nivel national, n special cheltuielile finantate prin
granturi MRR si prin alte instrumente ale UE, vor oferi economiei un sprijin bugetar de Tnalta
calitate. In trei state membre, contributia investitiilor finantate la nivel national este estimati la
0,5 puncte procentuale din PIB sau mai mult (Finlanda, Slovacia si Estonia). Contributia din
cadrul MRR si a altor cheltuieli finantate de UE este estimata la 0,5 puncte procentuale din PIB
sau mai mult in sapte tari (Estonia, Grecia, Croatia, Lituania, Portugalia, Slovacia si Letonia).
Niciun stat membru din zona euro nu ar trebui sa nregistreze o scadere a acestei componente.

Graficul 6. Orientarea bugetara si componentele acesteia in statele membre din zona euro, 2025
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Sursa: previziunile Comisiei din toamna anului 2025

Se preconizeazi ca orientarea bugetara agregata a zonei euro va fi neutra in 2026,
determinati atit de bugetele nationale, cét si de bugetul UE. Traiectoriile recomandate ale
cheltuielilor nete in sine ar implica o orientare bugetara in mare masura neutra pentru zona euro
in 2026, flexibilitatea oferita de clauza derogatorie nationald pentru apdrare sprijinind o
orientare mai expansionistd. Previziunile Comisiei din toamna anului 2025 sugereaza ca
orientarea bugetard va fi, in mare masurd, neutrd in zona euro in 2026. Se preconizeaza ca
bugetele expansioniste din unele state membre, precum si absorbtia tot mai mare a granturilor
MRR si a altor fonduri ale UE (care nu sunt incluse in cheltuielile nete) vor fi compensate de
restrictiile bugetare din alte state membre.
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Se preconizeaza ca orientarea bugetara isi va pastra diversitatea in tarile din zona euro
in anul 2026. In 2026, se preconizeaza ci sase state membre din zona euro vor pune in aplicare
politici bugetare contractioniste, In timp ce politicile bugetare vor fi expansioniste in alte zece
state membre si, In mare masurd, neutre in cinci state membre. Se preconizeaza ca orientarile
bugetare ale statelor membre din zona euro in anul 2026 vor varia de la o contractie de 1,3 %
din PIB in Slovacia la o expansiune de 3,0 % din PIB in Estonia. Se preconizeaza ca cheltuielile
curente nete vor fi principalul factor determinant al orientarii bugetare generale in majoritatea
statelor membre din zona euro, estimandu-se o contractie semnificativa (de cel putin 0,5 % din
PIB) in Finlanda, Austria, Malta, Franta si Slovacia. in majoritatea statelor membre, se
preconizeaza cd investitiile finantate la nivel national si, in special, cheltuielile finantate prin
granturi MRR si prin alte fonduri ale UE vor oferi economiei un sprijin bugetar de inalta
calitate. In cazul Greciei, Portugaliei si Bulgariei, orientarea expansionista este determinata in
mare masura de accelerarea preconizata a absorbtiei MRR.

Graficul 7. Orientarea bugetara si componentele acesteia in statele membre din zona euro, 2026
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Sursa: previziunile Comisiei din toamna anului 2025

(iv) Caracterul adecvat al orientarii bugetare si al mixului de politici
Caracterul adecvat al orientarii bugetare poate fi analizat din trei perspective diferite.

Orientarea bugetara in 2025 si 2026 este adecvata din punct de vedere macroeconomic.
Orientarea bugetara in mare masura neutra din 2025 a completat relaxarea politicii monetare a
BCE, pe masurd ce inflatia continud sa scada, iar perspectivele de crestere sunt incd marcate
de un grad ridicat de incertitudine. In 2026, orientarea bugetara in mare masura neutra este
compatibild cu stabilizarea preconizatd a inflatiei la aproximativ 2 %, fard a afecta
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perspectivele de crestere Tncd moderate intr-un mediu global dificil si in contextul unei (mici)
deviatii negative a PIB-ului (output gap)>.

in al doilea rand, orientarea bugetari pare adecvati din punctul de vedere al structurii.
Continutul sau investitional Tn 2025 si 2026 va stimula cresterea potentiald pe termen mediu.
In timp ce cheltuielile curente nete urmeaza si fie limitate, ceea ce reflecti necesitatea
consolidarii in mai multe state membre, investitiile finantate la nivel national sunt mentinute.
Investitiile totale sunt sprijinite, de asemenea, de o crestere a cheltuielilor finantate prin granturi
MRR, intrucat punerea in aplicare a MRR se accelereaza odata cu apropierea datei finale de
punere in aplicare. In plus, orientarea bugetard pare compatibild cu necesitatea de a majora
cheltuielile pentru aparare si cu activarea clauzei derogatorii nationale pentru mai multe state
membre din zona euro, continuand, in acelasi timp, consolidarea cheltuielilor care nu sunt
legate de aparare.

in ceea ce priveste defalcarea geografici, orientarea bugetari a zonei euro pentru 2025
si 2026 pare sa fie, in mare masura, in concordanta cu necesitatea prudentei bugetare in
statele membre care se confruntd cu provocari ridicate in materie de datorie publica.
Majoritatea statelor membre cu un nivel ridicat al datoriei publice si al deficitului urmeaza, de
fapt, sd limiteze cheltuielile nete finantate din bugetele nationale. Cu toate acestea, in unele
state membre cu un nivel ridicat al datoriei publice, se preconizeaza ca orientarea bugetard
bazata pe bugetele nationale nu va fi contractionista ca urmare flexibilitatii oferite de clauza
derogatorie nationald in vederea cresterii cheltuielilor pentru apdrare’®. Orientarea
expansionistd din mai multe state membre este, de asemenea, determinatd in mare masura de
accelerarea preconizata a absorbtiei din cadrul MRR.

Graficul 8. Orientarea politicii monetare si orientarea politicii bugetare in zona euro
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Sursa: previziunile Comisiei din toamna anului 2025 si BCE
Nota: orientarea politicii monetare este masurata ca variatie generala a ratei dobanzii pentru facilitatea de depozit a
BCE in cursul anului.
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Cresterea potentiala a PIB-ului pe termen mediu pentru 2026 in zona euro este estimata la 1,2 %.

Ceea ce conteaza pentru sustenabilitatea fiscala este partea finantata la nivel national a orientarii bugetare (si
anume fard impactul finantarii din partea UE), care ar trebui sd fie usor contractionistd in statele membre
care se confrunta cu provocari bugetare majore.
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ANEXA IV: PROCEDURILE APLICABILE DEFICITELOR EXCESIVE

De la publicarea pachetului de primavara, Consiliul a adoptat recomandari revizuite in temeiul
articolului 126 alineatul (7) din TFUE atét pentru Romania, cat si pentru Belgia si a decis sa
initieze procedura aplicabild deficitelor excesive pentru Austria, ceea ce a condus la adoptarea
unei recomandari in temeiul articolului 126 alineatul (7) din TFUE pentru Austria. Tuturor
celor trei state membre li s-a stabilit termenul de 15 octombrie 2025 pentru a Intreprinde masuri
eficiente.

Paragrafele de mai jos contin o evaluare a conformitatii cu recomandarea PDE (tinand seama
de flexibilitatea oferita de clauza derogatorie nationald pentru aparare, dupa caz). Pentru tarile
care fac obiectul PDE care au prezentat un PPB in toamnd, o evaluare mai detaliatd este
furnizata in avizele privind PPB, cu accent pe anul 2026.

Austria: aldturi de decizia Consiliului din 8 iulie 2025 de stabilire a existentei unui deficit
excesiv in Austria din cauza nerespectdrii criteriului deficitului, Consiliul a adoptat, de
asemenea, o recomandare de stabilire a unei traiectorii maxime de crestere a cheltuielilor nete
cu scopul de a pune capat situatiei de deficit excesiv pana in 2028. Potrivit previziunilor
Comisiei din toamna anului 2025, se preconizeaza ca cheltuielile nete ale Austriei vor creste
cu 2,2 % in 2025, ceea ce se incadreaza in limitele ratelor maxime de crestere de 2,6 %
recomandate de Consiliu. Pe baza cumulata, cresterea cheltuielilor nete in 2025 raméane, de
asemenea, in limitele ratei maxime de crestere de 2,6 % recomandate de Consiliu. Pentru 2026,
se preconizeaza ca cheltuielile nete vor creste cu 2,1 %, ceea ce se Incadreaza in limitele ratei
maxime de crestere de 2,2 % recomandate de Consiliu. Pe baza cumulata, cresterea
cheltuielilor nete in 2026 ramane, de asemenea, in limitele ratei maxime de crestere de 4,8 %
recomandate de Consiliu. Prin urmare, Austria respecta cresterea maxima a cheltuielilor nete
prevazutd in recomandarea Consiliului.

Belgia: in urma prezentarii, a evaluarii si a aprobarii planului bugetar-structural pe termen
mediu al Belgiei, Consiliul a adoptat, 1a 20 iunie 2025, o recomandare revizuitd, in concordanta
cu traiectoria cheltuielilor nete din planul pe termen mediu al Belgiei, cu scopul de a pune capat
situatiei de deficit excesiv panad in 2029. Potrivit previziunilor Comisiei din toamna anului
2025, se preconizeaza ca cheltuielile nete ale Belgiei vor creste cu 4,2 % in 2025, ceea ce este
peste limitele ratei maxime de crestere de 3,6 % recomandate de Consiliu. Acest lucru
corespunde unei abateri anuale de 0,3 % din PIB si unei abateri cumulate de 0,3 % din PIB in
nationald, abaterea cumulata preconizatd pentru 2025 se incadreaza in flexibilitatea oferita de
clauza derogatorie nationala. Pentru 2026, se preconizeaza ca cheltuielile nete vor creste cu
2,9 %, ceea ce este peste limitele ratei maxime de crestere de 2,5 % recomandate de Consiliu.
Acest lucru corespunde unei abateri anuale de 0,3 % din PIB si unei abateri cumulate de 0,5 %
derogatorie nationald, abaterea cumulatad preconizata pentru 2026 se incadreaza in flexibilitatea
oferita de clauza derogatorie nationala. Prin urmare, Belgia respecta cresterea maxima a
cheltuielilor nete prevazuta in recomandarea Consiliului.

Franta: la 21 ianuarie 2025, Consiliul a adoptat o recomandare de stabilire a unei traiectorii
maxime de crestere a cheltuielilor nete cu scopul de a pune capat situatiei de deficit excesiv in
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Franta pana in 2029. Potrivit previziunilor Comisiei din toamna anului 2025, se preconizeaza
ca cheltuielile nete ale Frantei vor creste cu 1,0 % in 2025, ceea ce este peste limitele ratei
maxime de crestere de 0,8 % recomandate de Consiliu. Acest lucru corespunde unei abateri
anuale de 0,1 % din PIB in 2025. Pe baza cumulata, cresterea cheltuielilor nete se mentine in
limitele ratei maxime de crestere de 4,6 % recomandate de Consiliu. Pentru 2026, se
preconizeaza ca cheltuielile nete vor creste cu 0,7 %, ceea ce se Incadreaza in limitele ratei
maxime de crestere de 1,2 % recomandate de Consiliu. Pe baza cumulata, cresterea
cheltuielilor nete se mentine, de asemenea, in limitele ratei maxime de crestere de 5,8 %
recomandate de Consiliu. Prin urmare, Franta respecta cresterea maxima a cheltuielilor nete
prevazuta in recomandarea Consiliului pentru 2026, dar riscd sa nu respecte aceasta crestere in
2025.

Ungaria: la 18 februarie 2025, Consiliul a adoptat o recomandare de stabilire a unei traiectorii
maxime de crestere a cheltuielilor nete cu scopul de a pune capat situatiei de deficit excesiv in
Ungaria pand in 2026. Potrivit previziunilor Comisiei din toamna anului 2025, se preconizeaza
ca cheltuielile nete ale Ungariei vor creste cu 7,6 % in 2025, ceea ce este peste limitele ratei
maxime de crestere de 4,3 % recomandate de Consiliu. Acest lucru corespunde unei abateri
anuale de 1,3 % din PIB si unei abateri cumulate de 0,6 % din PIB in 2025. Cu toate acestea,
cumulata preconizata pentru 2025 se incadreaza in flexibilitatea oferitd de clauza derogatorie
nationala. Pentru 2026, se preconizeaza ca cheltuielile nete vor creste cu 7,4 %, ceea ce este
peste limitele ratei maxime de crestere de 4,0 % recomandate de Consiliu. Acest lucru
corespunde unei abateri anuale de 1,3 % din PIB si unei abateri cumulate de 1,9 % din PIB in
abaterea cumulata preconizata in 2026 este in continuare de 0,5 % din PIB. Prin urmare,
Ungaria respecta cresterea maxima a cheltuielilor nete prevazutd in recomandarea Consiliului
pentru 2025, dar riscd sd nu respecte aceastd crestere in 2026.

Italia: la 21 ianuarie 2025, Consiliul a adoptat o recomandare de stabilire a unei traiectorii
maxime de crestere a cheltuielilor nete cu scopul de a pune capat situatiei de deficit excesiv in
Italia pand in 2026. Potrivit previziunilor Comisiei din toamna anului 2025, se preconizeaza ca
cheltuielile nete ale Italiei vor creste cu 1,2 % 1n 2025, ceea ce se incadreaza in limitele ratelor
maxime de crestere de 1,3 % recomandate de Consiliu. Pe bazd cumulatd, cresterea
cheltuielilor nete se mentine, de asemenea, in limitele ratei maxime de crestere de -0,7 %
recomandate de Consiliu. Pentru 2026, se preconizeaza ca cheltuielile nete vor creste cu 1,5 %,
ceea ce se incadreaza in limitele ratei maxime de crestere de 1,6 % recomandate de Consiliu.
Pe baza cumulata, cresterea cheltuielilor nete se mentine, de asemenea, in limitele ratei maxime
de crestere de 0,9 % recomandate de Consiliu. Prin urmare, Italia respecta cresterea maxima a
cheltuielilor nete prevazuta in recomandarea Consiliului.

Malta: la 21 ianuarie 2025, Consiliul a adoptat o recomandare de stabilire a unei traiectorii
maxime de crestere a cheltuielilor nete cu scopul de a pune capat situatiei de deficit excesiv in
Malta pand in 2027. Potrivit previziunilor Comisiei din toamna anului 2025, se preconizeaza
ca cheltuielile nete ale Maltei vor creste cu 4,4 % 1n 2025, ceea ce se incadreaza in limitele
ratelor maxime de crestere de 6,0 % recomandate de Consiliu. Cu toate acestea, pe baza
cumulata, se preconizeaza ca cresterea cheltuielilor nete va depasi rata maxima de crestere de
13,8 % recomandata de Consiliu. Acest lucru corespunde unei abateri de 2,0 % din PIB in
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2025. Pentru 2026, se preconizeaza ca cheltuielile nete vor creste cu 4,6 %, ceea ce se
incadreaza in limitele ratei maxime de crestere de 5,8 % recomandate de Consiliu. Pe baza
cumulatd, se preconizeaza ca rata de crestere a cheltuielilor nete va depasi rata maxima de
crestere de 20,4 % recomandata de Consiliu, cu o abatere cumulata de 1,5 % din PIB in 2026.
Prin urmare, Malta risca sa nu respecte semnificativ cresterea maxima a cheltuielilor nete
prevazutd in recomandarea Consiliului din 2025 si 2026.

Polonia: la 21 ianuarie 2025, Consiliul a adoptat o recomandare de stabilire a unei traiectorii
maxime de crestere a cheltuielilor nete cu scopul de a pune capat situatiei de deficit excesiv in
Polonia pana in 2028. Potrivit previziunilor Comisiei din toamna anului 2025, se preconizeaza
ca cheltuielile nete ale Poloniei vor creste cu 7,1 % in 2025, ceea ce este peste limitele ratei
maxime de crestere de 6,3 % recomandate de Consiliu. Acest lucru corespunde unei abateri
anuale de 0,3 % din PIB si unei abateri cumulate de 0,6 % din PIB in 2025. Cu toate acestea,
cumulata preconizatd pentru 2025 se incadreaza in flexibilitatea oferita de clauza derogatorie
nationald. Pentru 2026, se preconizeaza ca cheltuielile nete vor creste cu 4,2 %, ceea ce se
incadreaza in limitele ratei maxime de crestere de 4,4 % recomandate de Consiliu. Pe baza
cumulata, abaterea preconizata pentru 2026 este de 0,5 % din PIB. Cu toate acestea, dupa luarea
preconizatd pentru 2026 se incadreaza in flexibilitatea oferita de clauza derogatorie nationala.
Prin urmare, Polonia respecta cresterea maxima a cheltuielilor nete prevazuta in recomandarea
Consiliului.

Romania: la 20 iunie 2025, Consiliul a adoptat o decizie, in conformitate cu articolul 126
alineatul (8) din TFUE, de stabilire a faptului cd Roméania nu a Intreprins masuri eficiente ca
raspuns la recomandarea Consiliului din 21 ianuarie 2025. La 8 iulie 2025, Consiliul a adoptat
o recomandare revizuitd de stabilire a unei traiectorii maxime revizuite de crestere a
cheltuielilor nete cu scopul de a pune capat situatiei de deficit excesiv in Romania pana in 2030.
Potrivit previziunilor Comisiei din toamna anului 2025, se preconizeaza ca cheltuielile nete ale
Romaniei vor creste cu 3,0 % in 2025, ceea ce este peste limitele ratei maxime de crestere de
2,8 % recomandate de Consiliu. Acest lucru corespunde unei abateri anuale de 0,1 % din PIB
si unei abateri cumulate de 0,1 % din PIB in 2025. Pentru 2026, se preconizeaza ca cheltuielile
nete vor creste cu -0,3 %, ceea ce se Incadreaza in limitele ratei maxime de crestere de 2,6 %
recomandate de Consiliu. Pe baza cumulata, cresterea cheltuielilor nete se mentine, de
asemenea, in limitele ratei maxime de crestere de 5,5 % recomandate de Consiliu. Prin urmare,
Romania respecta cresterea maxima a cheltuielilor nete prevazuta in recomandarea Consiliului
pentru 2026, dar risca sd nu respecte aceasta crestere in 2025.

Slovacia: la 21 ianuarie 2025, Consiliul a adoptat o recomandare de stabilire a unei traiectorii
maxime de crestere a cheltuielilor nete cu scopul de a pune capat situatiei de deficit excesiv in
Slovacia pana in 2027. Potrivit previziunilor Comisiei din toamna anului 2025, se preconizeaza
ca cheltuielile nete ale Slovaciei vor creste cu 2,5 % 1n 2025, ceea ce se Incadreaza in limitele
ratelor maxime de crestere de 3,8 % recomandate de Consiliu. Pe bazd cumulatd, cresterea
cheltuielilor nete se mentine, de asemenea, in limitele ratei maxime de crestere de 10,3 %
recomandate de Consiliu. Pentru 2026, se preconizeaza ca cheltuielile nete ale Slovaciei vor
creste cu 1,7 %, ceea ce este peste limitele ratei maxime de crestere de 0,9 % recomandate de
Consiliu. Acest lucru corespunde unei abateri anuale de 0,3 % din PIB si unei abateri cumulate
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de -1,0 % din PIB in 2026. Cu toate acestea, dupa luarea in considerare a flexibilitdtii oferite
de clauza derogatorie nationala, abaterea cumulata preconizatd pentru 2026 se incadreazad in
flexibilitatea oferitd de clauza derogatorie nationala. Prin urmare, Slovacia respecta cresterea
maxima a cheltuielilor nete prevazuta in recomandarea Consiliului.

ANEXA V: ANALIZA SUSTENABILITATII DATORIEI

Anexa de fatd prezintd o analizd de sensibilitate a evolutiei datoriei publice la eventualele socuri
macroeconomice, astfel cum se prevede la articolul 7 din Regulamentul (UE) nr. 473/2013. Se
utilizeaza proiectii stocastice privind datoria pentru a se evalua posibilul impact asupra
dinamicii datoriei publice al riscurilor la adresa cresterii nominale a PIB-ului, al evolutiilor
pietei financiare si al socurilor bugetare care afecteazi pozitia finantelor publice?.

Proiectiile stocastice explica incertitudinea macroeconomica din jurul unui scenariu ,,central”
de previzionare a datoriei in perioada 2026-2030. In acest scenariu, ipoteza obisnuitd de
,mentinere a politicilor fiscal-bugetare actuale” incepand cu ultimul an al orizontului de timp
analizat in previziuni’’. Ca atare, dupd 2026, acest scenariu nu include angajamentele de
consolidare bugetara din planurile bugetare structurale pe termen mediu prezentate de statele
membre.

Se aplica socuri conditiilor macroeconomice presupuse in scenariul central pentru a se obtine
distributia traiectoriilor posibile ale datoriei (,,conul” din diagramele de tip evantai prezentate
in graficul 9). Conul corespunde unei game largi de conditii macroeconomice posibile, fiind
simulate pana la 10 000 de socuri asupra cresterii, asupra ratelor dobanzii pe termen scurt si
lung si asupra soldului primar. Amploarea si corelarea acestor socuri reflecta volatilitatea
istorica si relatiile dintre aceste variabile. Prin urmare, graficele de tip evantai ofera informatii
probabilistice privind dinamica datoriei pentru zona euro, tinand seama de eventuala aparitie a
unor socuri asupra cresterii, asupra ratelor dobanzii si asupra soldului primar, a caror amploare
le oglindesc pe cele observate in trecut.

Graficul de tip evantai raporteaza traiectoria preconizata a datoriei conform scenariului central
sub forma unei linii rosii. Mediana rezultatelor simularilor este prezentatd sub forma unei linii
negre intrerupte. Conul acopera 80 % din totalul traiectoriilor posibile ale datoriei, traiectoriile
derivate din cele 20 % socuri cel mai putin probabile nefiind prezentate. Zonele colorate diferit
din cadrul conului corespund diferitelor zone ale distributiei generale a traiectoriilor posibile
ale datoriei.

Datoria mediana pentru 2030 este estimata la 92,7 % din PIB, adica exista o probabilitate egala
ca datoria sd fie mai mare sau mai mica decat acest nivel. In plus, scenariul de referinta indica

25 Metodologia pentru proiectiile stocastice privind datoria publicd utilizata aici este prezentatd in Bec at al.

(2025), The stochastic simulations of the Commission’s debt sustainability analysis: a refined approach
(Simularile stocastice ale analizei Comisiei privind sustenabilitatea datoriei: o abordare imbunatatita), seria
de documente de dezbatere ECFIN.

Previziunile Comisiei din toamna anului 2025 includ masuri de politica fiscal-bugetara care au fost adoptate
sau cel putin anuntate in mod credibil, precum si informatiile disponibile la 31 octombrie 2025. Dupa 2026,
soldul primar structural este modificat doar de costurile (nete) preconizate ale Imbatranirii populatiei.
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o usoara crestere a ponderii datoriei In urmatorii cinci ani, iar proiectiile stocastice sugereaza
cu o probabilitate de 75 % ca datoria ar putea fi, de fapt, mai mare Tn 2030 decat in 2025.

Graficul 9. Diagrame evantai din proiectiile stocastice ale datoriei in jurul scenariului de referinta al
Comisiei; zona euro
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Sursa: previziunile Comisiei din toamna anului 2025
Nota: linia intrerupta reprezinta mediana, iar linia rosie reprezinta valoarea de referinta.
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