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Recomandare de
RECOMANDARE A CONSILIULUI

privind politica economica a zonei euro

CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand 1n vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 136
coroborat cu articolul 121 alineatul (2),

avand in vedere Regulamentul (UE) 2024/1263 al Parlamentului European si al Consiliului
din 29 aprilie 2024 privind coordonarea eficientd a politicilor economice si supravegherea
bugetard multilaterald si de abrogare a Regulamentului (CE) nr. 1466/97 al Consiliului!, in
special articolul 3 alineatul (3) litera (a),

avand in vedere Regulamentul (UE) nr. 1176/2011 al Parlamentului European si al Consiliului
din 16 noiembrie 2011 privind prevenirea si corectarea dezechilibrelor macroeconomice?, in
special articolul 6 alineatul (1),

avand 1n vedere recomandarea Comisiei Europene,

avand 1n vedere concluziile Consiliului European,

avand in vedere avizul Comitetului economic si financiar,
avand in vedere avizul Comitetului pentru politicd economica,
intrucat:

(1) Recomandarea Consiliului privind politica economicd a zonei euro face parte
integrantd din ciclul anual de coordonare macroeconomica. Aceasta ofera orientari
statelor membre din zona euro, adaptate la provocarile specifice cu care se confrunta
uniunea economica i monetara.

(2) Recomandarea serveste drept instrument care contribuie la definirea agendei de
politici a Eurogrupului si la promovarea dezbaterilor strategice pe subiecte de interes
comun, contribuind la promovarea coerentei si a convergentei politicilor Uniunii si a
politicilor nationale. Prin stabilirea unei intelegeri comune a principalelor prioritati de
politica, ea contribuie la o coordonare mai eficace a politicilor, consolideaza rezilienta
si sporeste capacitatea zonei euro de a raspunde la socurile externe, valorificind in
acelasi timp oportunitdtile de crestere durabild si favorabila incluziunii, mentinand
stabilitatea si contribuind la tranzitia catre o economie decarbonizata si digitala.

3) Zona euro se confruntd in prezent cu un context mondial mai nesigur ca niciodatd in
ultimul deceniu. Tensiunile geopolitice, in special razboiul de agresiune in curs al
Rusiei impotriva Ucrainei, care afecteaza regiunile frontaliere estice ale UE, si aparitia
unei ordini mondiale mai fragmentate si multipolare remodeleaza tiparele comerciale
si financiare. Abordéarile unilaterale ale principalilor parteneri, in special in domeniul

! JOL 1263, 30.4.2024, p. 1.
2 JO L 306, 23.11.2011, p. 25.
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comertului, au perturbat pietele si au ridicat semne de intrebare cu privire la soliditatea
cadrelor internationale n vigoare de lungd duratd. Pe de o parte, aceste evolutii
constituie socuri externe care perturba lanturile de aprovizionare mondiale si creeaza o
volatilitate a comertului, a fluxurilor de capital si a pietelor energiei. Pe de alta parte,
ele subliniaza ca securitatea economica si autonomia strategica reprezintd componente
importante ale rezilientei economice si evidentiaza necesitatea urgenta de a investi in
capacitati critice si in circularitate. In acest context, Busola pentru competitivitate® — o
initiativa strategicd a Comisiei Europene — oferd un cadru valoros pentru a evalua atat
provocarile, cat si oportunitatile. Prin identificarea a trei domenii prioritare —
eliminarea decalajului in materie de inovare, decarbonizarea economiei si reducerea
dependentelor strategice — initiativa indicd domeniile in care Uniunea si zona euro
trebuie sa 1si concentreze eforturile pentru a asigura prosperitatea intr-o lume aflata in
schimbare rapida. Pentru a valorifica oportunitatile emergente, este esential sa existe
politici orientate spre viitor, o coordonare mai stransa intre statele membre si un accent
reinnoit pus pe inovare. Prin abordarea problemei vulnerabilitatilor structurale si prin
aprofundarea pietei unice, consolidand in acelasi timp securitatea si autonomia,
Uniunea si zona euro pot transforma presiunile externe in factori determinanti ai
rezilientei pe termen lung si ai influentei la nivel mondial.

Economia zonei euro continud sa se dovedeascd rezilienta. Cresterea economicad a
depasit asteptarile in primele noud luni ale anului. Aceasta performantd peste asteptari
s-a datorat initial unei cresteri a exporturilor inainte de cresterile tarifare anticipate, dar
investitiile in echipamente si active necorporale au avut, de asemenea, rezultate mai
bune decat se preconizase. Fiind una dintre cele mai deschise mari economii din lume,
zona euro va resimti tensiunile si restrictiile comerciale sporite la nivel mondial. Prin
urmare, cererea internd este si se preconizeazd cd va ramane principalul motor al
cresterii economice, sustinutd de o piatd a muncii robustd, care permite cresterea
veniturilor reale, si de conditii de finantare in general favorabile. In 2026, este probabil
ca activitatea economicd sa ramand limitata de scaderea cererii externe ca urmare a
restrictiilor comerciale si a persistentei incertitudinii la nivel mondial. Pe ansamblu, se
preconizeaza ca PIB-ul real in zona euro va creste cu 1,2 % in anul 2025 si cu 1,2 % in
anul 2026. Perspectivele de crestere sunt In continuare caracterizate de un grad ridicat
de incertitudine, predominand riscurile de evolutie negativa.

Inflatia in zona euro continui si se tempereze. Incepand cu primivara anului 2025,
inflatia a fluctuat in jurul unor niveluri care corespund in linii mari cu stabilitatea
preturilor. Inflatia totald (IAPC) a fost de 2,1 % In octombrie 2025, in timp ce inflatia
de baza (excluzand alimentele si energia) raméane mai ridicatd, situdndu-se la 2,4 %. Se
preconizeaza ca presiunile asupra preturilor vor ramane limitate de recenta apreciere a
monedei euro, de intensificarea concurentei la import si de moderarea ritmului de
crestere a salariilor. Desi inflatia zonei euro s-a apropiat recent de definitia BCE a
stabilitatii preturilor, pentru unele state membre inflatia rimane ridicati. In acest
context, Banca Centrala Europeana (BCE) a intrerupt ciclul de temperare pe care 1-a
inceput in iunie 2024. In perioada iunie 2024-2025, rata dobanzii la facilitatea de
depozit a fost redusd cu un total de 200 de puncte de baza, ajungand la 2 %. Prin
urmare, ratele dobanzii de politici monetard in zona euro sunt in prezent aproape de
majoritatea estimarilor ratei naturale. Privind 1n perspectiva, Comisia preconizeaza ca
inflatia totald va fi de 2,1 % in 2025 si de 1,9 % in 2026. Riscurile la adresa

COM(2025) 30 final.
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perspectivei inflatiei sunt, in linii mari, echilibrate, majoritatea masurilor privind
asteptarile inflationiste pe termen mai lung continudnd sé se situeze in jurul valorii de
2 %, sprijinind astfel stabilizarea inflatiei in jurul valorii-tintd. Acest lucru indica
faptul ca politica BCE a fost credibila, ancorand asteptarile si orientand inflatia Tnapoi
catre o stabilitate a preturilor.

In ultimii ani, s-au inregistrat imbunatatiri relevante ale pozitiei bugetare a zonei euro
in ansamblu: in perioada 2020-2024, deficitul mediu a scazut de la 7,0 % din PIB la
3,1 % din PIB, in timp ce ponderea datoriei in PIB a scdzut cu 10,1 puncte
procentuale, ajungand la 88,1 % din PIB in 2024. Privind in viitor, perspectivele
bugetare indica o deteriorare modesta, preconizandu-se ca deficitul va creste la 3,2 %
din PIB in 2025 si la 3,3 % din PIB in 2026, ca urmare a cresterii cheltuielilor pentru
apdrare, precum si a cresterii continue a cheltuielilor cu dobanzile si a unor scaderi ale
veniturilor. Se preconizeaza cd ponderea datoriei va creste la 88,8 % din PIB in 2025
si la 89,8 % din PIB in 2026, reflectand o diferentd mai putin favorabila intre dobanzi
si crestere, precum si deficite primare persistente. Se preconizeazd cd orientarea
bugetara va ramane, in linii mari, neutra in perioada analizata in previziuni, atat in UE,
cat si In zona euro, desi cu variatii considerabile Intre statele membre. Orientarea
bugetard este modelata de traiectoriile bugetare care au fost recomandate de Consiliu
in conformitate cu cadrul de guvernantd economica al Uniunii, de flexibilitatea
permisa in temeiul clauzei derogatorii nationale pentru a facilita trecerea la cheltuieli
mai mari pentru apdrare, precum si de impactul Mecanismului de redresare si
rezilienta (MRR) si al altor fonduri ale UE.

Reconturarea mediului de securitate al Europei determind o tranzitie catre cresterea
substantiald a cheltuielilor pentru apdrare in intreaga Uniune. Membrii NATO s-au
angajat sa atinga un nou obiectiv de 5 % din PIB pentru cheltuielile legate de aparare
si securitate. Consiliul a sprijinit acest efort prin activarea clauzelor derogatorii
nationale, In temeiul cadrului bugetar al UE, pentru 12 state membre din zona euro.
Comisia si Inaltul Reprezentant au publicat o Carte albd privind pregitirea pentru
aparare a Europei 2030%, alituri de planul ,ReArm Europe”, care oferd statelor
membre parghii financiare pentru consolidarea capabilitatilor si a infrastructurii de
apdrare, inclusiv Actiunea pentru securitatea Europei (SAFE)®, prin care bugetul UE
va oferi statelor membre imprumuturi de pand la 150 de miliarde EUR pentru a sprijini
investitiile in domeniul apararii. Acest nou instrument a raspuns unei cereri puternice
din partea statelor membre, care si-au exprimat interesul de a participa si au solicitat
sprijin dincolo de bugetul disponibil. Cheltuielile pentru aparare raman inegale de la o
tara la alta si uneori sunt puternic concentrate in costuri cu personalul. in ceea ce
priveste cererea, dependenta de sistemele furnizate de SUA si ciclurile lungi de
dezvoltare limiteaza eficienta si capacitatea de a extinde rapid productia. Intensificarea
productiei europene, intensificarea cooperdarii iIntre statele membre si ponderea
produselor militare care sunt proiectate si fabricate in Europa vor necesita abordarea
constrangerilor existente si integrarea in continuare a pietei apardrii. Aceasta poate
oferi un stimulent macroeconomic pe termen scurt spre mediu, cu conditia ca
achizitiile publice s valorifice capacitatile industriale europene, in timp ce potentialul
sau ridicat de inovare creeaza o oportunitate pentru propagarea productivitdtii pe
termen lung.

Cartea alba privind pregatirea pentru aparare a Europei 2030.
COM(2025) 122 final.
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Pozitia bugetard in zona euro rdmane sub presiune, deficitele publice si nivelurile
datoriei depasind in continuare nivelurile de dinainte de pandemie in mai multe state
membre, nefiind preconizata o scadere a lor In anii imediat urmatori. Respectarea
traiectoriilor bugetare recomandate de Consiliu pentru a mentine sustenabilitatea
datoriei va trebui sa meargd mana in mana cu crearea unei marje de manevra pentru
presiunile asupra cheltuielilor care decurg din necesitatea de a imbunatati capabilitatile
de aparare, de a consolida competitivitatea si de a spori investitiile in prioritati
strategice, inclusiv in capacitati si infrastructura critice, precum si pentru costurile
bugetare asociate cu evenimente din ce Tn ce mai frecvente legate de schimbarile
climatice si de degradarea mediului, ale caror daune sunt asigurate doar Intr-o masura
limitata de sectorul privat. Aceste nevoi de cheltuieli semnificative si concurente vor
necesita o redefinire treptatd a prioritatilor in materie de cheltuieli publice, luarea de
masuri pentru a limita cresterea costurilor legate de mbatranirea populatiei,
imbunatatirea calitdtii programelor de cheltuieli si explorarea posibilitatilor de
mobilizare a unor venituri suplimentare. Reducerea decalajelor fiscale prin
imbunatatirea respectarii obligatiilor fiscale, inclusiv prin digitalizare, prin combaterea
evitarii obligatiilor fiscale si a evaziunii fiscale si prin combaterea planificarii fiscale
agresive, ramane importantd pentru asigurarea unor sisteme fiscale echitabile si
eficiente. Extinderea bazei de impozitare i trecerea la impozite care sd afecteze mai
putin cresterea economicd, sporind in acelasi timp stimulentele pentru muncad si
aliniind strategiile fiscale la obiective de politicd mai ample, ar veni in sprijinul unor
finante publice solide si unei cresteri economice durabile. Cheltuielile ar putea deveni
mult mai eficiente si mai orientate catre prioritatile de politica printr-o utilizare
riguroasa a analizelor cheltuielilor, a analizei cost-beneficiu si a instrumentelor de
intocmire a bugetului in functie de performante. In special, utilizarea pe scard mai
largad a asigurarilor private pentru daunele legate de clima ar putea oferi o marja de
manevri bugetard suplimentara. In 2025, normele privind evaluarea la jumatatea
perioadei a politicii de coeziune a UE au evidentiat, de asemenea, o serie de domenii
(apdrare si securitate, competitivitate si decarbonizare, tranzitia energeticd, locuinte la
preturi accesibile, masuri legate de apd si provocdri cu care se confruntd regiunile
frontaliere estice) ca prioritati strategice ale UE. Reprogramarea programelor
operationale si mobilizarea resurselor disponibile ar permite investitii suplimentare in
aceste domenii. in cele din urma, imbunatitirea eficientei investitiilor publice printr-o
planificare solida pe termen mediu si lung, o coordonare eficace intre domeniile de
politica si nivelurile de guvernare, o evaluare riguroasa a proiectelor si existenta unor
sinergii cu finantarea privata ar contribui la cresterea productivitdtii si a sustenabilitatii
fiscale.

Piata muncii in zona euro ramane solida, in pofida deficitului de forta de munca, care
mai scade, dar rdmane considerabil. Somajul se afld la un nivel minim istoric,
situandu-se la 5,9 % la jumatatea anului 2025. Cresterea ocupdrii fortei de munca
incetineste si continua sa fie sprijinitd de cresterea participarii pe piata muncii si de
imigratie. In mai multe state membre, migratia neti a avut o contributie majora la
cresterea ocupdrii fortei de muncd incepand din 2021. Migratia legala gestionatd a
contribuit la reducerea deficitului de fortd de munca in anumite industrii si la
compensarea tendintei demografice potrivnice. In acelasi timp, exista in continuare
diferente considerabile intre grupurile de populatie. Perspectivele pentru 2026 indicad o
moderare continud a cresterii ocuparii fortei de muncd si o ratd a somajului in
continuare scazutd, dar cu disparitati persistente intre statele membre si Intre regiuni.
Restrictiile comerciale sporite si incertitudinea persistenta ar putea afecta cresterea
economica si, prin urmare, ocuparea fortei de munca atat prin tarife mai mari la export,
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cat si prin cresterea incertitudinii la nivel mondial. Cresterea salariilor nominale se
tempereaza dupd o perioadd de crestere rapida. Cresterea anuald a remuneratiei per
angajat In zona euro s-a situat la 3,9 % in prima jumatate a anului 2025, in scddere fata
de media de 4,5 % inregistratd in 2024. Avand in vedere scaderea inflatiei, salariile
reale au crescut cu 1,7 % 1In prima jumatate a anului 2025 si, pana la jumatatea anului
2025, puterea de cumpadrare a salariilor a revenit la nivelurile din 2019 1n zona euro in
ansamblu. Privind in viitor, se preconizeaza ca ritmul de crestere a salariilor negociate
va continua sa se tempereze treptat.

Deficitul de forta de muncéd si de competente, combinat cu presiunile demografice,
continud s reprezinte provocdri importante pentru multe sectoare europene si pentru
economie In ansamblul ei. Dinamica pietei muncii este modelata, de asemenea, de
tranzitia In curs catre o economie digitald (in conformitate cu programul de politica
privind deceniul digital®) si decarbonizati, care creeazi noi oportunititi, ficand in
acelasi timp ca unele locuri de munca si competente sa devina invechite. Pregatirea
lucratorilor pentru aceastd schimbare presupune eforturi sustinute in ceea ce priveste
perfectionarea si recalificarea, sprijinite de o aliniere mai strAnsd intre politicile
privind piata muncii, furnizarea de educatie si formare si competentele care se cer. De
asemenea, imbundtatirea dobandirii competentelor de baza de la o varsta frageda
contribuie la punerea bazelor pentru dezvoltarea competentelor. Abordarea problemei
disparitatilor regionale mari in ceea ce priveste competentele si dotarea cu capital
uman va aduce beneficii lucratorilor si va consolida piata unicd. Un accent mai
puternic pe educatia si formarea in domeniile STIM (stiinta, tehnologie, inginerie si
matematicd) — domenii 1n care existd deficite — este, de asemenea, esential pentru a
sustine competitivitatea, pregatirea si pozitia de lider tehnologic. Consolidarea
stimulentelor pentru munca prin transferarea sarcinii fiscale de la forta de munca,
inclusiv prin reforme specifice ale sistemelor fiscale si de prestatii sociale, precum si
prin Imbunatatirea conditiilor de muncd in anumite sectoare ar sprijini participarea si
ocuparea fortei de muncd. Facilitarea integrarii grupurilor subreprezentate (femei,
lucratori tineri si in varstd, romi si persoane cu handicap), care depind de contextul
specific fiecarei tari, ar consolida si mai mult oferta de forta de munca si incluziunea.
Participarea si prosperitatea tinerilor pe piata fortei de munca sunt esentiale pentru
prosperitatea durabili a Uniunii. In acelasi timp, reducerea siriciei si sprijinirea
gospodariilor vulnerabile prin sisteme adecvate si sustenabile de protectie si incluziune
sociald, inclusiv imbundtdtirea accesului la servicii de ingrijire si Imbunatatirea
situatiei locuintelor accesibile si la preturi abordabile, sunt esentiale pentru coeziunea
sociald. Crearea de locuri de munca de calitate si tranzitiile intre locuri de munca,
precum si asigurarea implicarii efective a partenerilor sociali in elaborarea politicilor si
consolidarea dialogului social ramén esentiale pentru a sustine competitivitatea zonei
euro si rezilienta la schimbarile structurale. Initiativele din cadrul uniunii
competentelor’ si al foii de parcurs privind locurile de munci de calitate vor contribui
la stimularea acestor eforturi. ®

Programul de politica privind deceniul digital ofera un cadru de guvernantd comun si obligatoriu din
punct de vedere juridic pentru a orienta transformarea digitald a UE catre 2030. Acesta defineste tinte si
si suveranitatii tehnologice a Europei.

COM(2025) 90 final.
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Abordarea deficientelor structurale este esentiala pentru deblocarea unei cresteri
economice mai puternice si mai durabile in Uniune si In zona euro. Potentialul de
crestere economicda al UE este impiedicat de o crestere a productivitatii limitata in
mare masura la productia de tehnologie medie si la serviciile cu un nivel scazut de
calificare, in timp ce SUA a inregistrat o dezvoltare mai semnificativd in sectoare
inovatoare cu un nivel ridicat de calificare, cum ar fi serviciile informatice.
Consolidarea capacitatii europene de a inova si de a concura la nivel mondial necesita
mobilizarea resurselor disponibile in toate regiunile UE si transpunerea bazei sale
solide de cercetare in tehnologii si produse comercializabile. Acest lucru necesita
investitii mai mari 1n cercetare si dezvoltare (C&D) si in cunoastere, legaturi mai
puternice intre cercetare si industrie, ecosisteme de inovare mai profunde si asigurarea
cresterii unei industrii bine dezvoltate a economiei circulare. In acest scop, sistemul de
brevete unitare oferd un instrument-cheie pentru consolidarea inovarii. In paralel,
InvestEU’ mobilizeazd volume mari de investitii publice si private, inclusiv in
dezvoltarea si implementarea inovatiilor, iar platforma Tehnologii strategice pentru
Europa (STEP)!” oferi un mijloc important de canalizare a resurselor citre
tehnologiile strategice. In pofida imbunatitirilor recente, ecosistemul capitalului de
risc al UE ramane, de asemenea, fragmentat si subcapitalizat, In special in ceea ce
priveste investitiile in intreprinderile in curs de extindere. Extinderea capitalului de
risc privat pe termen lung, inclusiv prin progrese catre o uniune a economiilor si a
investitiilor si prin sprijin sustinut prin politici publice, este, de asemenea, importanta
pentru extinderea inovarii si sprijinirea C&D la nivel european. Cresterea si
competitivitatea Europei sunt, de asemenea, franate de cresterea structurald a
costurilor energiei. Planul de actiune privind energia la preturi accesibile urmareste sa
reduca preturile la energie si sd reducd si mai mult dependenta de combustibilii fosili.
In acest scop, sunt esentiale finalizarea uniunii energetice, electrificarea, eficienta
energetica, implementarea acceleratd a energiei din surse regenerabile si curate,
imbunatatirea capacitatii retelei, inclusiv a interconexiunilor transfrontaliere, si
utilizarea eficientd a interconexiunilor existente, infrastructura retelelor inteligente,
precum si o mai mare flexibilitate a sistemului energetic.

Functionarea adecvata a pietei bunurilor, a pietei muncii si a pietelor financiare este
esentiala pentru investitii, rezilientd si productivitate. Mobilizarea resurselor pentru
sectoarele care prezintd un potential ridicat de crestere a productivitdtii necesita
eliminarea blocajelor din calea realocdrii capitalului si a fortei de munca, inclusiv
pentru a stimula intreprinderile nou-infiintate si intreprinderile in curs de extindere. In
pofida contributiei sale majore la bunastarea si convergenta Europei, piata unica
ramane incompletd — in special in domeniul serviciilor, al digitalizarii si al energiei —
din cauza barierelor interne, a disparitatilor in materie de reglementare, a procedurilor
complexe si a lacunelor in materie de transpunere. in mai 2025, Comisia a lansat o
noud strategie privind piata unici!!, care urmeazi si fie consolidatd printr-o viitoare
foaie de parcurs privind piata unica pana in 2028, pentru a reduce barierele, a preveni
aparitia altora noi si a alinia piata unica la obiectivele strategice ale Europei. Dincolo
de piata unica, promovarea unor medii de afaceri favorabile, cu accent pe simplificare,
reducerea sarcinilor administrative si consolidarea guvernantei politicilor de
productivitate prin intermediul unor consilii nationale pentru productivitate mai
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puternice ar putea contribui la cresterea productivititii in toate statele membre. In plus,
in contextul fragmentdrii geoeconomice, promovarea unor relatii comerciale si
financiare puternice cu parteneri care Impartasesc aceeasi viziune ar putea stimula, de
asemenea, cresterea durabild si investitiile. Reformele structurale, inclusiv atunci cand
sunt sprijinite din fonduri ale Uniunii, cum ar fi MRR si alte fonduri ale UE,
contribuie la stimularea competitivitatii statelor membre prin eliminarea obstacolelor
din calea investitiilor, Tmbunatatirea mediului de afaceri si consolidarea stabilitatii
economice.

UE genereaza economii abundente pentru a finanta investitiile si prioritatile sale
strategice. Zona euro este un furnizor net de capital pentru restul lumii, o consecinta a
unui excedent semnificativ persistent al contului sdu curent, in timp ce nevoile de
investitii pe plan intern — inclusiv in C&D, energia curata, adaptarea la schimbdrile
climatice si infrastructura digitald, apdrare si spatiu — raman substantiale. Uniunea
economiilor si a investitiilor'? urmireste si imbunititeasca fluxul de economii interne
catre investitii interne, in concordantd cu obiectivele unei piete unice profunde si
performante. Scopul ei este, de asemenea, de a le oferi cetitenilor mai multe
oportunitati de a-si consolida patrimoniul prin investitii pe pietele de capital,
mobilizandu-si astfel economiile. Aceasta 1nseamnd consolidarea participarii
investitorilor individuali si a alfabetizarii financiare, mobilizarea rezervei mari de
active ale investitorilor institutionali din Europa si extinderea optiunilor de finantare
dincolo de sectorul bancar pentru toate intreprinderile — inclusiv pentru a sprijini
intreprinderile nou-infiintate si pe cele in curs de extindere. De asemenea, uniunea
economiilor si a investitiilor invita la remedierea fragmentarii pietelor de capital si la
facilitarea economiilor de scard transfrontaliere printr-o supraveghere mai eficienta si
mai armonizata in cadrul pietei unice. Aceastd agenda se bazeaza pe progrese sustinute
atat in ceea ce priveste uniunea pietelor de capital, cat si uniunea bancara. Prin
aprofundarea pietelor de capital, investitorii individuali si institutionali, inclusiv
sistemele de pensii de serviciu si personale, ar putea avea acces la oportunitdti de
investitii mai diverse pentru a consolida patrimoniul cetatenilor si a canaliza fondurile
citre intreprinderile si infrastructura europene. In acelasi timp, finalizarea uniunii
bancare ar asigura o intermediere financiard mai integratd, mai stabild si mai eficienta
in toate statele membre, reducand fragmentarea si consolidand rezilienta sistemului
financiar. Impreuna, aceste reforme ar permite zonei euro si Uniunii in ansamblul ei si
isi valorifice economiile abundente pe plan intern, transforméand aceste economii intr-
un motor al competitivitatii, al inovarii si al securitatii.

Moneda euro joacd un rol important ca moneda regionala, utilizatd pe scara larga
pentru facturare de catre economiile Invecinate si ca moneda de rezerva, servind astfel
drept ancorda macroeconomicad pentru stabilitatea Intregii regiuni europene. Ea este
totodatd utilizatd pe scara largd de exportatorii si importatorii europeni in tranzactiile
lor cu restul lumii. In acelasi timp, sistemul monetar si financiar international trece
printr-o schimbare profunda, marcata de socuri geopolitice, de o multipolaritate tot
mai mare si de inovare tehnologicd rapidd. Utilizarea ca armd si amenintdrile de
utilizare ca armd a interdependentelor economice si financiare au evidentiat
mai larga a monedei euro la nivel international ar sprijini autonomia strategica a UE,
ar reduce costurile de finantare si ar reduce expunerile intreprinderilor la cursul de
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schimb, desi cu noi responsabilititi pentru mentinerea stabilititii macrofinanciare. In
acest context, dezvoltarea unei monede euro digitale, aldturi de eforturile de sporire a
interoperabilitatii solutiilor de platd private interne si regionale, ar contribui la
consolidarea suveranititii monetare a Europei, reducand astfel dependenta de
infrastructurile financiare din afara Europei si sporind rezilienta sistemului financiar si
de plati al Europei.

Sectorul financiar a rdmas rezilient. Rezultatele exercitiului de simulare de crizd la
nivelul UE din 2025 al Autoritdtii Bancare Europene au confirmat faptul ca bancile
europene raman solide chiar si in cazul unei recesiuni economice ipotetice grave. Cu
toate acestea, riscurile la adresa stabilitdtii financiare sunt ridicate, iar vulnerabilitatile
persisti. In prima jumitate a anului 2025, sectorul bancar din zona euro a continuat si
inregistreze rezultate bune, fiind sustinut de pozitii solide de capital si lichiditate,
precum si de o rentabilitate sustinutd, in pofida deteriorarii conditiilor la nivel mondial
si intern si a scaderii ratelor dobanzilor. Evaluarile bancare au crescut semnificativ de
la jumatatea anului 2024, in timp ce calitatea activelor s-a mentinut pana in prezent,
ratele creditelor neperformante fiind stabile in ansamblu. In acelasi timp, mediul
international a devenit mai volatil. Incertitudinea In materie de politici la nivel mondial
si conditiile financiare volatile la nivel mondial sporesc riscul de corectii ale preturilor
activelor si de noi presiuni asupra pietelor lichiditatii si datoriei suverane. Atét bancile,
cat si intermediarii financiari nebancari au expuneri semnificative la sectoare sensibile
din punct de vedere comercial, cum ar fi siderurgia si productia de automobile.
Disparitatile in materie de lichiditati si efectul de levier ridicat in principalele sectoare
ale intermediarilor financiari nebancari sunt surse importante de vulnerabilitati.
Interconectarea tot mai mare dintre banci si intermediarii financiari nebancari,
impreund cu legdturile semnificative cu alti intermediari financiari nebancari si cu alte
piete din afara UE, sporeste complexitatea si expunerile care in prezent nu sunt
suficient de vizibile si monitorizate. Riscurile din sectorul imobiliar comercial persista,
necesitand o monitorizare atentd. Evolutiille de pe piata locuintelor merita, de
asemenea, atentie, avand in vedere legaturile acestora cu imprumuturile bancare si cu
indatorarea privatd, precum si cu investitiile si activitatea economica in general. Pe
fondul tensiunilor geopolitice ridicate, riscurile cibernetice continua sa devina tot mai
importante ca vulnerabilitati operationale esentiale, inclusiv pentru banci. Exista, de
asemenea, riscuri pentru sectorul financiar care decurg din expunerile legate de clima
si mediu. In acest context, protejarea stabilititii financiare va necesita o vigilenta
continud, o supraveghere orientatd spre viitor si o rezilientd consolidatd in toate
segmentele sistemului financiar, inclusiv prin intermediul unor plase de siguranta
adecvate.

RECOMANDA statelor membre din zona euro si actioneze, individual si colectiv, in cadrul
Eurogrupului in perioada 2026-2027, astfel incat:

(1)

)

sd protejeze sustenabilitatea fiscald, sa respecte traiectoriile recomandate ale
cheltuielilor nete, inclusiv, dupd caz, flexibilitatea temporard acordatd prin
intermediul clauzei derogatorii nationale pentru cheltuielile pentru aparare. Acest
lucru ar trebui sa conduca la o politicd bugetara diferentiata in mod corespunzator si
la o orientare bugetara neutra global in 2026;

respectand traiectoriile recomandate ale cheltuielilor nete, s pund in aplicare
strategii bugetare pe termen mediu care sd permita cheltuielile necesare legate de
capabilitdtile de aparare, consolidand competitivitatea si sporind investitiile in
prioritatile strategice; sa reprioritizeze bugetele nationale si sa ia masuri pentru a
spori eficacitatea, eficienta, calitatea si structura veniturilor si cheltuielilor publice,
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(4)

)

(6)

(7)

inclusiv prin promovarea unei asigurari private mai bune pentru daunele cauzate de
evenimentele legate de clima;

sa abordeze problema blocajelor din industriile de aparare pentru a garanta ca, in
conformitate cu Foaia de parcurs privind pregatirea pentru aparare 2030, cheltuielile
publice suplimentare se traduc in capabilititi de apdrare prompte si eficace; sa
promoveze o veritabila piata la nivelul UE a echipamentelor de aparare; sa incurajeze
achizitiile publice comune care sd contribuie la imbunatatirea eficientei si a
interoperabilitatii si la reducerea fragmentarii,

sa finalizeze punerea in aplicare a planurilor de redresare si rezilientd pana la 31
august 2026 si sa sprijine finantarea investitiilor In anii urmatori prin coordonarea
finantarii nationale si a finantdrii din partea UE; sa asigure absorbtia fondurilor UE
disponibile, profitind de oportunitatile introduse odatd cu evaluarea la jumatatea
perioadei a politicii de coeziune;

sd promoveze perfectionarea si recalificarea fortei de muncd in vederea cresterii
productivitatii si a capacitatii de inovare si a sprijinirii sectoarelor strategice; sa
consolideze politicile de educatie si formare pentru a Imbunatati rezultatele
educationale, cu un accent special pe competentele de baza si cele digitale, si sa
asigure o mai bund corelare intre cererea si oferta de profiluri de competente; sa
abordeze problema necoreldrii competentelor si a disparitatilor regionale mari in ceea
ce priveste competentele si dotarea cu capital uman; sa promoveze calitatea locurilor
de muncd si cresterea in continuare a participdrii pe piata muncii, inclusiv pentru
grupurile subreprezentate pe piata muncii; sa ia masuri pentru a facilita mobilitatea
transfrontaliera pe piata unica si migratia legald gestionatd a resortisantilor din tarile
terte n profesiile care sunt in deficit; sa consolideze stimulentele pentru munca prin
transferarea sarcinii fiscale de la forta de munca, inclusiv prin reforme specifice ale
sistemelor fiscale si de prestatii sociale; sd ia masuri pentru combaterea si reducerea
sardciei prin protejarea si consolidarea unor sisteme adecvate si sustenabile de
protectie si incluziune sociald, precum si a accesului la locuinte la preturi accesibile,
sustenabile si de calitate; sa asigure implicarea efectiva a partenerilor sociali in
procesul de elaborare a politicilor si sd consolideze dialogul social; sa asigure
implicarea efectivd a partenerilor sociali In procesul de elaborare a politicilor si sa
consolideze dialogul social;

in conformitate cu practicile nationale si respectand rolul partenerilor sociali si al
dialogului social'®, si consolideze conditiile care sprijind cresterea sustenabild a
salariilor, in special pentru persoanele cu venituri mici si medii, in concordantd cu
evolutiile productivitatii, tindnd seama in mod corespunzator de riscurile de inflatie
si de divergentele in materie de competitivitate din zona euro;

sa acorde prioritate investitiilor publice si sa stimuleze investitiile private in sprijinul
cercetarii si inovdrii, al decarbonizarii industriale, al energiei curate si al tranzitiei
digitale, al securitatii economice si al reducerii dependentelor strategice de-a lungul
lanturilor valorice; sa promoveze alocarea de resurse catre sectoarele si tehnologiile
cu potential ridicat de crestere si sd consolideze ecosistemele de inovare, inclusiv
prin consolidarea legaturilor dintre diferiti actori, cum ar fi Intreprinderile,

La pregatirea pachetului de toamna 2026, Comisia si Consiliul au primit contributii din partea CES si a
organizatiilor patronale. A se vedea https:/commission.europa.eu/publications/2026-european-
semester-autumn-package_ro.
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universitdtile sau institutiile de cercetare, si prin dezvoltarea rolului capitalului de
risc in finantarea intreprinderilor nou-infiintate si a celor in curs de extindere, precum
si prin accelerarea adoptarii tehnologiilor digitale si a tehnologiilor curate;

sa elimine barierele interne si disparitatile in materie de reglementare la nivel
national, precum si deficitele rdmase Tn materie de transpunere si conformitate,
pentru a aprofunda piata unica si a spori eficienta si capacitatea intreprinderilor de a
se extinde;

sd promoveze simplificarea reglementarilor prin identificarea si reducerea sarcinilor
inutile si prin asigurarea adoptdrii unor reglementdri transparente si specifice,
inclusiv prin utilizarea eficace a consultarilor publice si cu partile interesate in
procesul legislativ, precum si a evaluarilor ex post ale legislatiei;

sd dezvolte o uniune europeand a economiilor si a investitiilor, in conformitate cu
Comunicarea Comisiei din martie 2025, care si promoveze competitivitatea si buna
functionare a pietei de capital si a sectoarelor bancare pentru a mobiliza economiile
europene catre investitii pe termen lung, in special 1n sectoarele economiei europene
cu potential ridicat de crestere sau de importantd strategica; sia remedieze
fragmentarea pietei de capital si barierele din calea furnizarii si a consumului
transfrontalier de servicii financiare, precum si divergentele dintre practicile
nationale de supraveghere, prin realizarea de progrese rapide cu privire la viitorul
pachet legislativ privind integrarea si supravegherea pietei de capital;

sd ia masuri pentru a pune in aplicare recomandarile Comisiei din 2025 privind
cresterea disponibilitdtii conturilor de economii si de investitii beneficiind de un
tratament fiscal simplificat si avantajos'> (septembrie 2025) si privind tablourile de
bord ale pensiilor, sistemele de urmirire a pensiilor si inscrierea automati'¢
(noiembrie 2025), precum si pe cele cuprinse in Comunicarea din 2025 privind
Strategia de alfabetizare financiara pentru UE!? (septembrie 2025).

sa ia toate masurile necesare pentru crearea unei monede euro digitale, sa stimuleze
inovarea si concurenta pe piata platilor si sd asigure accesul larg continuu la banii
bancii centrale si posibilitatea de utilizare a acestora intr-o economie in curs de
digitalizare;

sa promoveze rolul international al monedei euro si sd se angajeze sa consolideze In
continuare pozitia sa la nivel mondial, inclusiv prin abordarea vulnerabilitatilor din
infrastructurile financiare europene;
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(14) sa monitorizeze riscurile la adresa stabilitdtii macrofinanciare, inclusiv cele care
decurg din calitatea activelor, dinamica reevaludrii si expunerile legate de clima si
mediu, precum si interconexiunile dintre banci si institutiile nebancare pe pietele
financiare de baza si prin intermediul finantarii private; acolo unde este necesar, sa
consolideze cadrul de reglementare si de supraveghere pentru sectorul intermedierii
financiare nebancare, pentru a se asigura cd vulnerabilititile emergente sunt
identificate si gestionate in mod eficace.

Adoptata la Strasbourg,

Pentru Consiliu,
Presedintele
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