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DECIZIA DE PUNERE IN APLICARE A COMISIEI
din 15.12.2025

de stabilire a cadrului pentru operatiunile de imprumut, de gestionare a datoriei si de
administrare a lichiditatilor la nivelul Uniunii in 2026 in temeiul strategiei de finantare
diversificate

COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,
avand 1n vedere Tratatul de instituire a Comunitatii Europene a Energiei Atomice,

avand in vedere Regulamentul (UE, Euratom) 2024/2509 al Parlamentului European si al
Consiliului din 23 septembrie 2024 privind normele financiare aplicabile bugetului general al
Uniunii (reformare)!, in special articolul 224,

avand in vedere Decizia (UE, Euratom) 2020/2053 a Consiliului din 14 decembrie 2020
privind sistemul de resurse proprii ale Uniunii Europene si de abrogare a
Deciziei 2014/335/UE, Euratom?, in special articolul 5 alineatul (1) litera (a),

Intrucat:

(1) Articolul 3 din Decizia de punere in aplicare (UE, Euratom) 2023/2825 a Comisiei’
prevede adoptarea unei decizii-cadru in materie de imprumuturi, de gestionare a
datoriei si de administrare a lichiditatii, care sd stabileascd anumite limite maxime
anuale pentru operatiunile de Tmprumut si de gestionare a datoriei si care sa acorde
autorizarea pentru operatiunile de administrare a lichiditatii care pot fi incheiate in
cursul unui an calendaristic pentru punerea in aplicare a strategiei de finantare
diversificate stabilite in conformitate cu articolul 224 din Regulamentul (UE,
Euratom) 2024/2509. Pe aceastd baza, este necesar sd se adopte o decizie anualad
privind imprumuturile pentru 2026.

(2) Este necesar sd se stabileasca limitele maxime pentru operatiunile de imprumut si de
gestionare a datoriei pentru 2026 prin determinarea cuantumurilor maxime ale
finantarii pe termen lung si pe termen scurt, a scadentei medii a finantarii pe termen
lung din partea Uniunii si a unei limite a cuantumului fiecadrei emisiuni.

(3)  Nevoile de finantare ar trebui sa fie satisfacute, in timp, prin emiterea de instrumente
de finantare pe termen lung. Cuantumul maxim al finantdrii pe termen lung pentru
2026 ar trebui sa se bazeze pe cuantumurile platilor preconizate comunicate Directiei
Generale Buget de catre ordonatorii de credite ai programelor, in concordanta cu
articolul 5 alineatele (2) s1 (3) din Decizia de punere in aplicare (UE, Euratom)
2023/2825.

1 JO L, 2024/2509, 26.9.2024, ELI: http://data.europa.cu/eli/reg/2024/2509/0j

2 JO L 424, 15.12.2020, p. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/dec/2020/2053/0j
3 JO L, 2023/2825, 18.12.2023, ELI: http://data.europa.eu/eli/dec_impl/2023/2825/0j
1
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Nevoile de finantare pentru 2026 sunt determinate in principal de calendarul platilor
din cadrul Mecanismului de redresare si rezilientd (,MRR”) instituit prin
Regulamentul (UE) 2021/241 al Parlamentului European si al Consiliului*. Nevoile de
finantare pentru MRR luate in considerare in sensul prezentei decizii reflecta cele mai
recente sume cunoscute la momentul adoptarii, in urma celor mai recente revizuiri ale
planurilor de redresare si rezilienta ale statelor membre.

Prefinantarea si finantarea suplimentara a Imprumuturilor in cadrul instrumentului
»Actiunea pentru securitatea Europei” (Security Action For Europe — SAFE) se vor
adauga nevoilor de finantare pentru 2026. in fine, obligatiunile in valoare de 33 de
miliarde EUR, emise in cadrul strategiei de finantare diversificate incepand din 2021,
vor ajunge la scadenta in 2026 si vor trebui refinantate.

Pentru a asigura acoperirea nevoilor de platd pentru toate programele din cadrul
strategiei de finantare diversificate, prezenta decizie ar trebui sa fie suficienta si pentru
a include noile programe de asistenta financiara care vor fi adoptate dupa intrarea sa in
vigoare. Avand in vedere incertitudinea cu privire la sumele finale necesare pentru
programele stabilite si pentru a raspunde nevoilor neprevazute, in plafoane trebuie sa
se reflecte o rezerva de precautie.

Pe langa iesiri, planificarea finantarii Uniunii in 2026 ar trebui sd tind seama si de
intrarile provenite din rambursarea anticipatd a imprumuturilor acordate prin
intermediul Mecanismului european de stabilizare financiara (MESF). Recenta
modificare a Deciziei de punere in aplicare (UE, Euratom) 2023/2825 permite Uniunii
sd implementeze astfel de rambursari anticipate ca parte a strategiei sale de finantare.
Prezenta decizie anuald privind imprumuturile ia in considerare posibilitatea unei
rambursari anticipate de pana la 10 miliarde EUR. Aceste intrari pot fi utilizate in
vederea reducerii nevoii de noi emisiuni de titluri de creante pentru a finanta alte
programe.

Pe baza acestor nevoi de finantare combinate, este oportun ca in 2026 cuantumul
maxim al finantdrii pe termen lung sd fie stabilit la 200 de miliarde EUR. Acest
cuantum maxim este stabilit tindnd seama de previziunile privind nevoile de plata si de
refinantare in 2026, luand in considerare nevoile potentiale de finantare care trebuie
acoperite prin finantare pe termen scurt. Cuantumul respectiv poate depdsi cu o marja
limitatd obiectivele de finantare care vor fi comunicate pietei prin intermediul
planurilor de finantare semestriale. Volumele-tintd comunicate prin intermediul
planurilor respective reprezintd orientarile avute in vedere de Comisie pentru
investitori cu privire la emisiunile preconizate pentru perioada urmatoare.

Pentru a acoperi nevoile semnificative de finantare care decurg din numarul tot mai
mare de programe care se bazeaza pentru finantare pe emisiunea de obligatiuni ale UE,
finantarea pe termen lung ar trebui sd fie completatd de o finantare pe termen scurt, la
fel ca in anii precedenti, si Intr-o masura mai mare in 2026. Avand in vedere
incertitudinile rdmase in ceea ce priveste sumele necesare pentru unele programe de
finantare, in 2026 se va pune un accent mai mare pe finantarea pe termen scurt.
Finantarea pe termen scurt evita costurile cu serviciul datoriei pe termen lung si este,
prin urmare, o solutie de finantare mai eficientd in ceea ce priveste componenta incerta
a nevoilor de finantare, care este mai mare in 2026 comparativ cu anii precedenti. Cu

Regulamentul (UE) 2021/241 al Parlamentului European si al Consiliului din 12 februarie 2021 de
instituire a Mecanismului de redresare si rezilienta (JO L57, 18.2.2021, p. 17,
ELI: http://data.curopa.cu/eli/reg/2021/241/0j).
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toate acestea, o0 mai mare dependentd de finantarea pe termen scurt sporeste expunerea
Uniunii la cresterile ratelor dobanzii si, prin urmare, ar trebui utilizata doar temporar si
pentru a face fata incertitudinilor legate de eventualele nevoi de finantare pe termen
lung aparute pe parcursul anului. Pentru a raspunde nevoilor de lichiditati pe termen
scurt, ar trebui stabilit un cuantum maxim de 100 de miliarde EUR pentru creditele in
curs In cadrul programului de titluri de creantd pe termen scurt ale UE si al altor
instrumente similare, cum ar fi liniile de credit.

Pe langa cuantumurile colectate prin intermediul programului de titluri de creanta pe
termen scurt ale UE, ar trebui stabilitd o limita separatd pentru finantarea pe termen
scurt obtinutd prin intermediul tranzactiilor garantate de pe piata monetara (tranzactii
reverse repo pentru a oferi un mijloc suplimentar de mobilizare de lichiditati, in
functie de necesitati). Prin urmare, este oportun sa se stabileasca un sold maxim de 80
de miliarde EUR sub forma de titluri de valoare ale Uniunii care sa fie detinute in cont
propriu si utilizate pentru a obtine finantare temporara.

Ar trebui stabilit soldul maxim pentru fiecare emisiune, care sa reflecte riscul de
concentrare la scadentd. Pentru ca operatiunile de finantare pe termen lung ale
Comisiei sd beneficieze de o primire pozitivd, scadenta maximd pentru fiecare
emisiune ar trebui sd fie suficient de mare pentru a favoriza lichiditatea obligatiunilor
emise, astfel incat sa se reduca costurile prin atragerea mai multor investitori.

Pentru a facilita punerea in aplicare a programului de obligatiuni in 2026, cuantumul
maxim pentru fiecare emisiune ar trebui stabilit la 25 de miliarde EUR.

Scadenta medie maxima a finantarii pe termen lung ar trebui sd asigure suficienta
flexibilitate in punerea in aplicare a programelor vizate de strategia de finantare
diversificata pentru a atrage cerere din partea investitorilor, respectand, in acelasi timp,
limitele legate de capacitdtile bugetare pentru a acoperi datoriile contingente. Tindnd
seama de conditiile actuale ale pietei, de interesul investitorilor pentru intreaga gama
de scadente si de capacitatile bugetare disponibile, scadenta medie maxima a finantarii
pe termen lung la emisiune ar trebui stabilita la 17 ani.

Atunci cand platile inregistreaza intarzieri fatd de calendarul prevazut si de ritmul
aferent al activitdtii de emisiune, in contul Comisiei de la Banca Centrala Europeana
se pot acumula solduri de numerar. Comisia ar trebui sa fie in masurd sa constituie in
mod proactiv solduri de numerar pentru a acoperi necesitdtile mari de plata pe o
perioada lungd de timp. Comisia ar trebui sa fie autorizatd sa gestioneze in mod activ
orice cuantum care depdseste detinerile prudentiale de numerar, astfel cum sunt
definite la articolul 2 punctul 7 din Decizia de punere in aplicare (UE, Euratom)
2023/2825. Ar trebui sd fie autorizatd posibilitatea de a efectua operatiuni de
administrare a lichiditatilor in 2026, pentru a gestiona in mod eficace excesul de
lichiditdti. Aceasta autorizare permite Comisiel sa mentind pozitii deschise care
continud in anul calendaristic urmator. Acest lucru ar trebui pus in aplicare pe baza
strategiei de administrare a lichiditatilor mentionate la articolul 8 alineatul (3) din
Decizia de punere in aplicare (UE, Euratom) 2023/2825,
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DECIDE:

Articol unic

1. De la 1 ianuarie 2026 pana la 31 decembrie 2026, Comisia implementeaza operatiuni
in cadrul si in limitele urmatoare:

(a) pentru finantarea pe termen lung, pand la un cuantum maxim de 200 de
miliarde EUR, suma care poate fi utilizata pentru plati in cadrul programelor de
asistentd financiard existente, precum si pentru programe de asistentd
financiara care intrd in vigoare n 2026;

(b) pentru finantarea pe termen scurt, pand la un sold maxim de 100 de miliarde
EUR 1in credite in curs in orice moment, inclusiv din emisiunea de titluri de
creantd pe termen scurt ale UE si de alte instrumente de finantare pe termen
scurt, dar excluzand tranzactiile repo;

(c) pentru tranzactiile repo In conformitate cu alineatul (4), pand la un cuantum
maxim de 80 de miliarde EUR.

2. Cuantumul maxim pentru fiecare emisiune de instrumente de finantare pe termen
lung este de 25 de miliarde EUR.

3. Scadenta medie maxima a finantarii pe termen lung este de 17 ani.

4. Soldul maxim al emisiunilor proprii care pot fi detinute in contul propriu in scopul

efectuarii de tranzactii repo pentru a sprijini piata secundara a titlurilor de valoare ale
Uniunii sau pentru a mobiliza finantari pe termen scurt este de 80 de miliarde EUR in
2026.

5. Atunci cand cuantumul din contul mentionat la articolul 14 din Decizia de punere in
aplicare (UE, Euratom) 2023/2825 depaseste cuantumul necesar pentru detinerile
prudentiale de numerar definite la articolul 2 punctul 7 din respectiva decizie de
punere in aplicare, Comisia poate implementa operatiuni de administrare a
lichiditatilor in conformitate cu articolul 8 din respectiva decizie de punere in
aplicare. Acest lucru permite, de asemenea, Comisiei sd gestioneze operatiunile cu
lichiditati a caror datd de scadentd cade 1n anul calendaristic urmator.

Adoptata la Bruxelles, 15.12.2025

Pentru Comisie
Piotr SERAFIN
Membru al Comisiei
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