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Se pune la dispozitia delegatiilor versiunea proiectului de recomandare a Consiliului privind politica
economicd a zonei euro pentru 2025 rezultatd in urma reuniunilor Comitetului economic si financiar
si Grupului de lucru pentru Eurogrup, in vederea aprobarii sale de catre ECOFIN la 18 februarie
2025. Adoptarea formala a textului ar trebui sa aiba loc dupa ce acesta va fi primit sprijinul

Consiliului European in martie 2025.

5893/25 1
ECOFIN 1A RO



Proiect de RECOMANDARE A CONSILIULUI

privind politica economica a zonei euro

CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand in 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 bugetara
multilaterald si de abrogare a Regulamentului (CE) nr. 1466/97 al Consiliuluil, 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 in vedere recomandarea Comisiei Europene, avand in vedere concluziile Consiliului

European,

avand in vedere avizul Comitetului economic si financiar, avand in vedere avizul Comitetului

pentru politica economica,

! JO L 1263, 30.4.2024, p. 1.
2 JO L 306,23.11.2011, p. 25.
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intrucat:

(1)

La 4 noiembrie 2024, Eurogrupul a emis o declaratie in care a subliniat necesitatea unor
actiuni urgente pentru a aborda Intarzierile In materie de productivitate, inovare si
competitivitate ale Uniunii prin investitii ambitioase si reforme structurale. Acest apel la
actiune a fost ulterior consolidat de Consiliul European, care a emis o declaratie la

8 noiembrie 2024. Declaratia Eurogrupului si declaratia Consiliului European reflecta
concluziile generale ale rapoartelor Draghi si Letta’4 si demonstreaza o intelegere comuna
a provocdrilor cu care se confruntd economia Uniunii si a oportunitatilor de care poate
profita. Acestea oferd contextul pentru punerea in aplicare a noului cadru de guvernanta
economica (,,cadrul), care a intrat in vigoare la 30 aprilie 2024. Cadrul vizeaza asigurarea
sustenabilitatii datoriei publice si promoveaza o crestere durabild si favorabild incluziunii
prin realizarea de reforme si investitii prioritare. Planurile pe termen mediu prezentate de
statele membre pana 1n prezent pun accentul pe reformele si investitiile care vizeaza
imbunatétirea competitivitatii. Recomandarea Consiliului privind politica economica a
zonei euro, ca parte a semestrului european pentru coordonarea politicilor economice,
furnizeaza o evaluare a politicii macroeconomice pentru zona euro, inclusiv in ceea ce
priveste aspectele fiscale si nefiscale. Prin evidentierea principalelor provocari, prioritti si
recomandari macrostructurale si institutionale adresate Tn mod colectiv zonei euro in
ansamblu si statelor sale membre, prezenta recomandare oferd o platforma de discutii in
materie de politici cu privire la domeniile de interes comun ale statelor membre din zona

curo.

,»Much more than a market” (Mult mai mult decat o piatd), aprilie 2024 (Raportul Letta).
,» The Future of European Competitiveness, Part A and B” (Viitorul competitivitatii
europene, partile A si B), septembrie 2024 (Raportul Draghi).
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2)

Zona euro a dat dovada de o remarcabila rezilientd macroeconomica si sociala, mentinand
o dezinflatie rapidd, cu un impact minim asupra ocupdrii fortei de munca. La acest rezultat
pozitiv a contribuit si capacitatea zonei euro de a absorbi socurile si de a se redresa, astfel
cum s-a vazut in raspunsul sau la pandemia de COVID-19 si la criza energetica. Aceasta
rezilientd se datoreaza in mare parte raspunsului la nivelul politicilor prompt, decisiv si
comun al Uniunii, inclusiv al Bancii Centrale Europene (BCE) si al statelor membre, care a
contribuit la amortizarea economiei in fata crizelor majore. In acest sens, situatia bugetara
solida din mai multe state membre 1n 2019, activarea rapida a clauzei derogatorii generale
din Pactul de stabilitate si de crestere si noile instrumente ale Uniunii, cum ar fi
NextGenerationEU si SURE, alaturi de cadrul financiar multianual (,,CFM”), au oferit
zonei euro o marja de manevra bugetara esentiald, permitand un raspuns bugetar eficace.
Transformarea structurala a zonei euro in ultimul deceniu a consolidat, de asemenea,
rezilienta acesteia. Pietele fortei de munca au devenit mai flexibile, iar sistemele financiare
au demonstrat o robustete mult mai mare decat in timpul crizei financiare mondiale. In
perioada de dupa pandemia de COVID-19, consumul privat a beneficiat de masurile solide
de sprijin al pietei fortei de munca si al politicilor, desi rata de economisire a ramas
ridicatd. Investitiile publice au fost consolidate prin Mecanismul de redresare si rezilienta
(,MRR”) si prin alte fonduri ale Uniunii. Investitiile private au fost mult mai putin
dinamice, in special din 2022, in contextul indspririi conditiilor financiare si al
incertitudinii macroeconomice generalizate la nivel mondial. Intre timp, contributia
exporturilor nete la cresterea PIB-ului a fost usor pozitiva din cauza dinamicii slabe a
importurilor, In timp ce, mai recent, exporturile au fost afectate de fragmentarea si
restrictiile din ce in ce mai mari ale comertului. In viitor, dupa 0,4 % in 2023, conform
previziunilor, cresterea PIB-ului real va ramane modesta, la aproximativ 0,8 % in 2024, dar
va creste pana la 1,3 % in 2025 si la 1,6 % in 2026. Se preconizeaza cd un consum privat
mai puternic va stimula accelerarea activitatii in 2025 si 2026, pe fondul unor cresteri
sustinute, desi mai lente, ale salariilor reale si al cresterii ocupdrii fortei de munca. Se
preconizeaza ca in urmatorii doi ani investitiile totale vor creste treptat, fiind sprijinite atat
printr-o redresare a investitiilor private, cat si prin investitii publice puternice, finantate la
nivel national si la nivelul UE, si totodatd ca o crestere a cererii externe va sprijini

exporturile.
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G)

Inflatia totald a crescut in urma crizei energetice la niveluri ridicate (atingand un nivel
maxim de 10,6 % in octombrie 2022 pentru media zonei euro), dar se preconizeaza ca va
scadea la 2,1 % in 2025 si va continua sd scada la 1,9 % 1n 2026. Diferentele de inflatie din
zona euro, care s-au extins in anul 2022, s-au redus intre timp si se preconizeaza ca vor
ramane apropiate de valorile medii istorice. Procesul de dezinflatie reflectd in mare masura
o inversare a fortelor exogene care a condus la cresteri puternice ale preturilor la energie,
alimente si servicii in ultimii trei ani. Acesta aratd, de asemenea, impactul masurilor de
politica decisive luate de BCE. Ca raspuns la cresterea initiala a inflatiei, BCE a pus in
aplicare o serie de majorari ale ratei dobanzii, cu scopul de a mentine anticipatiile
inflationiste stabile si de a tine preturile sub control si, in acelasi timp, de a incepe sa 1si
reduca portofoliile de active. Gradul de restrictionare a politicii monetare a fost temperat
recent, pentru a se asigura ca inflatia se stabilizeaza in mod sustenabil la obiectivul pe

termen mediu de 2 % al BCE.
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(4) Pietele fortei de munca au rdmas puternice in 2024, in pofida deteriorarii activitatii
economice. Ocuparea fortei de munca a crescut cu 3 milioane 1n zona euro intre sfarsitul
anului 2022 si jumatatea anului 2024, iar numarul de locuri de munca a atins un nivel
record. Cresterea ocuparii fortei de munca a fost puternica pentru toate grupele de varsta,
indiferent de sex si de nivelul de instruire. De asemenea, participarea la forta de munca a
crescut, atingand un nou nivel record in 2024, desi existd in continuare provocari in special
pentru femei, pentru lucratorii tineri si in varsta, pentru romi si pentru persoanele cu
handicap. La fel ca multe alte economii avansate, zona euro a beneficiat de fluxuri mari de
migratie, inclusiv din Ucraina si din alte zone, care au contribuit la oferta de forta de
munca si la reducerea deficitului de fortd de munca si de competente in unele sectoare si
tari. Rata somajului in zona euro s-a stabilizat aproximativ la nivelul minim istoric de
6,3 % in octombrie 2024. Tendinta de crestere a deficitului de fortd de munca si de
competente determinatd de scdderea populatiei in varstd de munca si de cererea de noi
competente si agravatd de redresarea rapida in urma recesiunii provocate de pandemie a
scazut recent intr-o oarecare masurd, dar persista deficite semnificative de fortd de munca
in mai multe sectoare. Profiturile mari ale Intreprinderilor si dinamica bilantului au
contribuit la o cerere de fortd de munca solida. Recent, ponderea intreprinderilor care
declara ca forta de munca este un factor care le limiteaza productia si rata locurilor de
munca vacante au scazut de la varfurile lor istorice, desi raman ridicate, situdndu-se peste

nivelurile anterioare pandemiei.
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(5) In 2023 si 2024, salariile nominale au crescut ca urmare a unei inflatii ridicate si a unei
piete a fortei de munci tensionate. In trimestrul IT 2024, remuneratia nominala per angajat
a crescut cu 4,5 % (media zonei euro) comparativ cu aceeasi perioada a anului 2023, o rata
usor mai scazutd decat cea care a fost observata in anul 2023. Previziunile Comisiei din
toamna anului 2024 estimeaza o crestere robusta a salariilor nominale in 2024,
preconizandu-se o moderare in 2025. Salariile reale, care au scazut in 2022 si in prima
jumatate a anului 2023, au inceput sa se redreseze 1n al treilea trimestru al anului 2023.
Cresterea cotei de profit in ultimii ani si scaderea ulterioara a acesteia sugereaza ca
intreprinderile absorb cresteri ale salariilor prin reducerea marjelor de profit si nu prin
cresterea preturilor. Redresarea treptata in curs a salariilor reale reflecta Tn mare masura
dinamica redresarii, iar anticipatiile actuale privind cresterea salariilor nominale si a
productivitatii par a fi in concordanta cu revenirea la tinta de inflatie pe termen mediu de
2 %. Ventiturile din partea inferioara a distributiei veniturilor au fost sprijinite att prin
transferuri guvernamentale, cat si prin cresteri ale salariului minim In ultimul an. Cu toate
acestea, sunt necesare eforturi suplimentare pentru a promova salarii adecvate si locuri de
munca de calitate, deoarece riscul de saracie ramane doar marginal mai scazut decat
in 2019, iar dificultatile financiare ale gospodariilor raman ridicate dupa ce au crescut in
timpul crizei energetice, atit pentru gospodariile cu cele mai mici venituri, cat si pentru

gospodariile cu venituri medii inferioare.
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(6)

Zona euro are probleme structurale de lunga durata, printre care se numara stagnarea
productivitatii, bariere pe piata unicd, investitii private insuficiente, inovarea limitata si
difuzarea limitatd a tehnologiilor digitale, preturile ridicate la energie si sarcina
administrativa, care 1i afecteaza competitivitatea. Cresterea productivitatii totale a
factorilor — un indicator al productivitatii care elimind cresterea ocuparii fortei de munca si
a capitalului — a stagnat in ultimele decenii, mai mult decat in alte regiuni internationale
similare, cum ar fi Statele Unite, ceea ce a generat preocupari cu privire la capacitatea
zonei euro de a mentine competitivitatea intr-un mediu global marcat de schimbari
tehnologice rapide. Raspunsul la aceste provocari necesita o abordare multidimensionala
care sd includa accelerarea inovarii si dezvoltarea de tehnologii si infrastructuri digitale
avansate cu emisii zero si cu emisii scdzute, inclusiv prin Incurajarea ajustarii modelelor de
afaceri si abordarea deficitului de competente, precum si prin imbunatatirea accesului la
infrastructura digitala, acolo unde este necesar. In plus, facilitarea difuzarii inovarii intre
sectoare si Intreprinderi, cresterea competentelor fortei de munca, in special a
competentelor verzi si digitale si reducerea sarcinii administrative, mentinand in acelasi
timp obiectivele de politica si protectia standardelor Pactului verde, raman esentiale. De
asemenea, aprofundarea pietei unice, prin eliminarea barierelor si punerea corecta in
aplicare, o mai buna aplicare si asigurare a respectarii normelor privind piata unica, in
special prin integrarea pietelor de capital ale Uniunii, sunt esentiale pentru stimularea
competitivititii zonei euro. In plus, preturile mai mari la energie decat la omologii
internationali erodeazd competitivitatea din punctul de vedere al costurilor a mai multor
industrii. Acest lucru dezavantajeaza intreprinderile, in special in ceea ce priveste

industriile mari consumatoare de energie care se bazeaza pe petrol si gaze.
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(7)

Uniunea se remarca la nivel mondial in ceea ce priveste cercetarea fundamentala (sau de
baza), are niveluri de cheltuieli publice pentru cercetare si dezvoltare (C&D) comparabile
cu ale concurentilor sdi, dar inregistreaza Intarzieri in ceea ce priveste cercetarea aplicata si
traducerea in produse vandabile, in special inovarea digitala de inalta tehnologie. Este
extrem de important ca zona euro si Uniunea sd nu ramana in urma altor economii majore
in ceea ce priveste tendintele actuale in materie de inovare, inclusiv tranzitia verde,
digitalizarea, inteligenta artificiala (IA), semiconductorii si informatica cuantica, spatiul si
biotehnologia. Avand in vedere importanta lor din ce in ce mai mare, dezvoltarea
capacitatilor in domeniul tehnologiilor digitale strategice si exploatarea punctelor noastre
forte sunt esentiale pentru consolidarea pozitiei UE de lider mondial in domeniul
tehnologiei, a suveranitatii tehnologice si a rezilientei sale si pentru mentinerea autonomiei
noastre strategice deschise. In plus, barierele din calea mobilititii cunostintelor si a
talentelor 1n tarile europene pot impiedica realizarea deplind a potentialului Uniunii in
materie de inovare, productivitate si competitivitate. Stimularea productivitatii va necesita
o accelerare a inovarii si stimularea investitiilor in C&D, in special din partea sectorului
privat, inclusiv prin investitii publice specifice si bine calibrate in C&D, care pot mobiliza
eforturile private in domeniul C&D. Investitiile in capitalul uman au devenit vitale pe
masurd ce economiile se confrunta cu presiunile schimbarilor tehnologice si demografice
rapide. Desi rata de absolvire a nvatamantului tertiar in Europa se imbunatateste in
general, existd un declin ingrijorator al performantei in ceea ce priveste competentele de
baza in randul tinerilor si progrese mult prea limitate in ceea ce priveste participarea
adultilor la invatare, ceea ce impiedica rezultatele educatiei si cresterea productivitatii in
viitorul apropiat. In plus, dubla tranzitie citre digitalizare si inverzire necesiti dezvoltarea
de noi competente, de la competente de baza la competente mai avansate si specializate.
Toate acestea trebuie abordate prin initiative specifice de educatie si formare de-a lungul
intregului ciclu de viatd. Acordand prioritate educatiei, formarii si dezvoltarii

competentelor, Uniunea poate stimula inovarea, productivitatea si competitivitatea.
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(8)

Intreprinderile din Uniune au nevoie de conditii favorabile care si faciliteze economiile de
scard, sa le stimuleze cresterea, extinderea si sa le ajute sa prospere pe pietele mondiale.
Potrivit sondajelor, complexitatea mediului de reglementare, obligatiile de raportare
cumulative si normele fiscale complicate afecteaza adesea deciziile de investitii ale
intreprinderilor si perspectivele de extindere in zona euro si in Uniune. Tensiunile
geopolitice, riscurile de geofragmentare, restrictiile comerciale si preocupdrile in materie
de securitate economica, care afecteaza accesul la materii prime si tehnologii critice, au, de
asemenea, un impact asupra cresterii acestora. Accelerarea tranzitiei catre o economie mai
circulara ar contribui la remedierea deficitului de materii prime critice, iar stimularea
investitiilor cu partenerii nostri internationali poate consolida si mai mult competitivitatea
industriei europene’. Mobilizarea resurselor pentru sectoarele care prezintd un potential de
crestere ridicatd a productivitdtii necesitd eliminarea blocajelor din calea realocarii
capitalului si a fortei de munca. Pe piata energiei, interconexiunile suficiente si eficiente
din punctul de vedere al costurilor ale retelei si utilizarea eficientd a celor existente, in
special la nivel transfrontalier, sunt esentiale pentru conectarea producatorilor si a
consumatorilor din zone geografice extinse. In plus, cresterea eficientei energetice si
implementarea si utilizarea tehnologiilor cu emisii zero si cu emisii scazute, inclusiv prin
intermediul comunitatilor energetice, sunt esentiale pentru a permite raspunsul partii de
consum, pentru a spori rolul flexibilitatii si pentru a contribui la reducerea costurilor
energiei. Eliminarea sarcinii administrative inutile si facilitarea si accelerarea acordarii
autorizatiilor pot sprijini activitatea Intreprinderilor si investitiile. Reformele structurale,
cum ar fi cele sprijinite de fondurile Uniunii, incluse in planurile bugetar-structurale pe
termen mediu, contribuie la stimularea competitivitatii statelor membre. Cresterea si
dezvoltarea durabile si favorabile incluziunii contribuie la reducerea disparitatilor dintre
regiunile europene si promoveaza convergenta sociala ascendentd. Cu toate acestea, la
peste 30 de ani de la crearea pietei unice, intregul potential al acesteia ramane insuficient
exploatat. Politicile de crestere a productivitatii la nivel national ar putea fi mai bine
identificate, prioritizate si coordonate. Nu toate statele membre au instituit consilii
nationale pentru productivitate in acest scop sau si-au utilizat in mod eficace potentialul.
Intensificarea convergentei in materie de reglementare si a integrérii economice ar putea
stimula investitiile private, productivitatea si capacitatea de inovare, precum si

diversificarea si securitatea lanturilor de aprovizionare pentru intreprinderile din Uniune.

Inclusiv prin initiativa ,,Global Gateway” si abordarea ,,Echipa Europa”.
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Uniunea va trebui, de asemenea, sa abordeze cu atentie posibilele compromisuri intre
implicarea in continuare Tn comertul deschis si consolidarea securittii economice, precum
si Intre realizarea obiectivelor Pactului pentru o industrie curata si garantarea unor conditii
de concurenta echitabile la nivel mondial prin utilizarea in continuare a instrumentelor de
aparare comerciala impotriva practicilor comerciale neloiale. Acest lucru necesita o
abordare coordonata si o complementaritate a politicilor, atat la nivelul statelor membre,

cat si la nivelul Uniunii.

Economisirea este abundenta in zona euro. Daca sunt canalizate catre investitii productive
prin intermediul pietelor de capital, economiile pot oferi un sprijin financiar semnificativ
pentru transformarile verzi si digitale, contribuind la eliminarea decalajului in materie de
competitivitate. In ultimii ani, conditiile stricte de finantare bancar au ingreunat
investitiile, deoarece o mare parte a intreprinderilor din zona euro se bazeaza pe sectorul
bancar ca sursa de finantare. Cu toate acestea, costul creditelor acordate intreprinderilor
este In scadere, aliniindu-se la scdderea ratelor de politica monetara. Capitalul de risc si
finantarea nebancard, in special pentru intreprinderile inovatoare, nu sunt disponibile la fel
ca in Statele Unite. Desi investitiile publice, cu sprijinul MRR si al altor fonduri ale
Uniunii, pot juca un rol, provocarea de a spori competitivitatea zonei euro, impreuna cu
sprijinirea investitiilor verzi si digitale, implica nevoi mari de finantare privata. Este
important sa existe piete de capital deschise, integrate si functionale pentru a sprijini fluxul
de investitii private catre inovare si pentru a asigura un nivel de finantare adecvat pentru
nevoile acestei provocdri In materie de investitii. O uniune europeand a economiilor si
investitiilor, astfel cum s-a sugerat in rapoartele Letta si Draghi, ar putea promova
competitivitatea si buna functionare a sectoarelor financiar si bancar pentru a sprijini
cresterea economicd, a imbunatati competitivitatea si a contribui la valorificarea bogatiei
enorme de economii private, in scopul de a oferi finantare adecvata pentru oportunitdtile de
investitii. In general, acest lucru ar putea contribui la facilitarea finantirii inovrii, a
decarbonizarii industriale si a tranzitiei verzi si a celei digitale. Cu toate acestea, cresterea
rezervei de proiecte in care se poate investi in zona euro ar necesita, de asemenea, o
integrare mai profunda a pietelor de bunuri si servicii, precum si o simplificare a
reglementirilor. in declaratia sa din noiembrie 2024, Eurogrupul in configuratie deschisa
si-a reiterat angajamentul de a finaliza uniunea bancara in conformitate cu declaratia

Eurogrupului in configuratie deschisd din 16 iunie 2022.
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Crizele recente si reactia necesard in materie de politici au condus la cresterea nivelului
datoriei publice si la deficite semnificative in unele state membre din zona euro. Aceasta
mostenire, impreund cu cresterea costurilor legate de Tmbatranirea populatiei, reprezinta o
provocare pentru sustenabilitatea finantelor publice in urmatorii ani. Factorii de decizie
politica vor trebui sa creeze rezerve bugetare si sa investeasca intr-o tranzitie verde si
digitala echitabild, in rezilienta sociala si economica, inclusiv Pilonul european al
drepturilor sociale, in securitatea energetica si, daca este necesar, in consolidarea
capabilitatilor de aparare. Atingerea acestui echilibru va necesita stabilirea atenta a ordinii
de prioritate a cheltuielilor publice si coordonarea politicilor, in vederea asigurarii
sprijinirii investitiilor necesare pentru a realiza o crestere economica durabila si favorabila
incluziunii si pentru a spori rezilienta. Politicile bugetare prudente vor contribui la un mix
echilibrat de politici, in timp ce stabilitatea financiara va juca un rol esential in
consolidarea bazelor economice ale zonei euro si in asigurarea pozitiei acesteia in
economia mondiald. Se preconizeaza ca noul cadru de guvernantd economica si, in special,
utilizarea cresterii cheltuielilor nete ca indicator operational unic in punerea in aplicare a
Pactului de stabilitate si de crestere vor consolida rolul stabilizatorilor automati in zona

curo.
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Dupa ce a atins un nivel maxim in primul trimestru al anului 2021, ponderea medie a
datoriei publice in PIB pentru statele membre din zona euro a fost in scadere, ajungand la
88,9 % din PIB la sfarsitul anului 2023. Se preconizeaza ca ponderea datoriei agregate va
creste usor in perioada 2024-2025 (1a 89,6 % din PIB). Aceasta crestere preconizata
reflectd costuri mai ridicate cu serviciul datoriei, in combinatie cu o Incetinire a cresterii
nominale a PIB-ului din cauza scaderii inflatiei, in timp ce deficitele primare ridicate
continua si afecteze dinamica datoriei. in acelasi timp, se preconizeazi ca ajustirile
datorie-deficit vor avea un efect de crestere asupra datoriei in perioada 2024-2025.
Ponderea datoriei publice diferd de la o tara la alta: pana la sfarsitul anului 2025, se
preconizeaza ca majoritatea statelor membre vor avea o pondere a datoriei in PIB mai mica
decat 1n 2020. Cu toate acestea, 11 state membre din zona euro ar avea 1n continuare
ponderi ale datoriei de peste 60 %, cinci state membre ramanand la un nivel peste 100 %.
Avand in vedere ca datoria pentru zona euro este inca peste nivelurile anterioare pandemiei
si ca provocdrile Tn materie de sustenabilitate sunt predominante in multe state membre,
sunt necesare strategii sustinute, diferentiate, etapizate si realiste de reducere a datoriei, in
conformitate cu noul cadru de guvernanta economica, pentru a asigura sustenabilitatea
datoriei si pentru a reconstrui rezervele bugetare. In acelasi timp, reformele si investitiile ar
consolida cresterea PIB-ului, contribuind, de asemenea, la sustenabilitatea finantelor
publice. Se estimeaza ca orientarea fiscald in zona euro a fost restrictiva in 2024 (2 % din
PIB) si se preconizeaza ca va fi usor restrictiva in 2025 (putin peste ¥4 % din PIB). Punerea
in aplicare corespunzatoare a noului cadru bugetar ar implica o orientare fiscald usor
restrictiva a zonei euro si in 2026. Dupa expansiunile puternice din ultimii ani, acest lucru
este adecvat pentru zona euro, desi existd diferente mari intre statele membre, in special in
ceea ce priveste pozitiile lor bugetare individuale. Avand in vedere necesitatea de a
consolida in continuare sustenabilitatea finantelor publice si de a sprijini in continuare
procesul dezinflationist in curs, sunt necesare politici prudente. Consolidarea bugetara
treptatd si diferentiata, combinata cu reforme si investitii, precum si disponibilitatea MRR
si a altor fonduri ale Uniunii sunt menite sd protejeze cresterea economica si sa stimuleze

cresterea potentiald in zona euro.
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Consolidarea finantelor publice este esentiald pentru abordarea crizelor viitoare si pentru
asigurarea sustenabilitatii sistemelor de pensii, de asistentd medicala si de ingrijire pe
termen lung. Conform previziunilor, cheltuielile legate de imbatranirea populatiei vor
creste, cu variatii semnificative de la un stat membru la altul, determinate in special de
cresterea costurilor cu pensiile, precum si a costurilor cu ingrijirea pe termen lung si cu
asistenta medicala. Ajustarea necesard a finantelor publice prezinta provocari, subliniind
necesitatea de a gestiona cu atentie veniturile si cheltuielile. In zona euro, veniturile
publice au ramas, in medie, stabile la aproximativ 45,6 % din PIB 1n ultimele doua decenii,
in timp ce cheltuielile au crescut in timpul crizei financiare si al pandemiei de COVID-19.
Se preconizeaza ca ponderea veniturilor a crescut in 2024, din cauza veniturilor
exceptionale provenite din impozite si contributii sociale legate de o piata a fortei de
munca puternicd, si se preconizeaza ca va continua sa creasca in 2025, ca urmare a
masurilor discretionare in materie de venituri. Cu toate acestea, este posibil ca structura
actuala a veniturilor fiscale sa nu fie intotdeauna optima, iar sarcina fiscala asupra costului
fortei de munca in zona euro este relativ ridicata in comparatie cu alte economii avansate.
Acest lucru este deosebit de relevant in contextul necesitatii de a maximiza participarea pe
o piata a fortei de munca puternica, unde deficitul de fortd de munca reprezinta un motiv
de ingrijorare. Ar fi benefica o reorientare a sarcinii fiscale de la impozitarea veniturilor
salariale la alte impozite care pot avea un impact mai redus asupra cresterii economice si
care au un efect mai mic de denaturare, cum ar fi impozitele pe proprietate sau taxele de
mediu. Revizuirile specifice ale stimulentelor din sistemele fiscale si de prestatii sociale,
precum si politicile active in domeniul pietei fortei de munca si furnizarea de servicii de
educatie si Ingrijire timpurie si de ingrijire pe termen lung de calitate si la preturi accesibile
ar putea contribui la atenuarea deficitului de forta de munca si la mentinerea in acelasi timp
a unui flux stabil de venituri, sprijinindu-se ajustarea necesard a finantelor publice.
Masurile de combatere a planificarii fiscale agresive, a evitarii obligatiilor fiscale si a
evaziunii fiscale pot contribui, de asemenea, la sporirea eficientei si a echitatii sistemelor
fiscale, sprijinind 1n acelasi timp redresarea si cresterea veniturilor. Desi ponderea totala a
cheltuielilor in PIB a scazut din 2021, aceasta raimane ridicatd in comparatie cu nivelurile
anterioare pandemiei de COVID-19. Se preconizeaza ca ponderea cheltuielilor se va
stabiliza la aproximativ 49,6 % din PIB in 2024-2025, deoarece limitarile cheltuielilor
curente primare legate de punerea in aplicare a noului cadru bugetar al Uniunii ar fi

compensate de cresterea cheltuielilor cu dobanzile.
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Sistemul financiar al zonei euro s-a dovedit a fi solid, in contextul cresterii rapide a ratelor
dobanzilor, si se confrunta in prezent cu un context macroeconomic incert, cu o cerere de
imprumuturi modesta si cu vulnerabilitati In sectorul imobiliar din mai multe state
membre. In ultimii ani, rentabilitatea puternici a intreprinderilor a ajutat intreprinderile sa
isi onoreze datoriile, in pofida inaspririi conditiilor de finantare. Cu toate acestea, cresterea
economica slaba si cresterea costurilor fortei de munca pot spori vulnerabilitatile in unele
sectoare. In special, preturile proprietatilor imobiliare comerciale au scizut drastic, ceea ce
a generat preocupadri cu privire la serviciul datoriei, in timp ce evolutiile preturilor
locuintelor au variat puternic de la un stat membru la altul. Rezilienta sectorului bancar a
fost sprijinita de un cadru prudential solid, care include cerinte de capital mai ridicate si
aplicarea unor masuri bazate pe debitori. Creditele neperformante raman scazute, dar
prezintd semne de deteriorare in sectorul imobiliar. Sectorul financiar nebancar aflat in
crestere se confruntd, de asemenea, cu vulnerabilitati atunci cdnd neconcordantele de
lichiditati nu sunt atenuate, iar efectul de levier este excesiv, ceea ce ar putea amplifica

ajustdrile preturilor in cazul unei corectii bruste a pietei,
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RECOMANDA statelor membre din zona euro s ia masuri atat in mod individual, inclusiv prin

punerea in aplicare a planurilor lor de redresare si rezilienta, cat si in mod colectiv in cadrul

Eurogrupului, in perioada 2025-2026, astfel incat:

1.

Competitivitate

Sa stimuleze prin masuri de urgenta productivitatea, prin facilitarea realocarii resurselor catre
sectoarele cu productivitate ridicata si catre cele cu potential ridicat de productivitate, prin
imbunatatirea functiondrii si integrarea in continuare a pietelor de bunuri si servicii si prin
reforme structurale. Sa remedieze fragmentarea ecosistemelor de inovare si sa consolideze
capacitatea acestora de a genera inovatii revolutionare, inclusiv in domeniul tehnologiilor si
infrastructurilor digitale de varf cu emisii zero si cu emisii scazute, si sd intensifice adoptarea
de noi tehnologii digitale cu emisii zero si cu emisii scazute si de activitati inovatoare in sens
mai larg. Sd incurajeze cheltuielile intreprinderilor pentru cercetarea aplicata si inovatii si
tranzitia catre produse vandabile. S urmareasca politici de incurajare a adoptarii de solutii
digitale si de inaltd tehnologie in intreprinderi. Sa sporeasca eficienta intreprinderilor si
capacitatea lor de a atinge o scard optima, in special prin aprofundarea pietei unice. Sa
imbunatateasca mediul de afaceri prin reducerea sarcinii administrative inutile si a
complexitdtii reglementarilor si prin eliminarea obstacolelor din calea investitiilor, mentindnd
in acelasi timp obiectivele de politica. Sa se asigure ca politica industriala este directionata in
mod eficace catre sectoare si tehnologii strategice, garantand ca sprijinul public este
coordonat la nivel european, nu denatureaza conditiile de concurentd echitabile de pe piata
unica si contribuie efectiv la competitivitatea zonei euro si la autonomia strategica deschisa a

acesteia. Sa incurajeze spiritul antreprenorial si crearea de noi intreprinderi.
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Sa dezvolte in mod accelerat o uniune europeana a economiilor si investitiilor, prin
promovarea competitivitatii si bunei functiondri a sectoarelor financiar si bancar, pentru a
sprijini cresterea economica si investitiile si pentru a imbunatati competitivitatea. Sa
finalizeze uniunea bancara prin continuarea lucrarilor cu privire la toate elementele inca
nerezolvate ale acesteia, in conformitate cu declaratia Eurogrupului in configuratie deschisa
din 1unie 2022, si sa finalizeze reforma cadrului de gestionare a crizelor si de asigurare a
depozitelor. Sa asigure atat progresul masurilor restante din Planul de actiune privind uniunea
pietelor de capital din 2020, cat si punerea in aplicare rapidd a masurilor deja convenite si sa
continue lucrdrile cu privire la masurile identificate in declaratia Eurogrupului din martie
2024 privind viitorul uniunii pietelor de capital, menite sa asigure piete europene de capital
profunde, functionale si integrate, in beneficiul consumatorilor si al intreprinderilor. Sa
imbunatateasca accesul la finantare adecvata pentru ca intreprinderile sa se dezvolte si sa
investeasca, in special IMM-urile inovatoare, precum si accesul cetdtenilor la o gama mai
larga de posibilitati de investitii pe pietele de capital. Sa valorifice sprijinul acordat de Uniune
prin instrumente financiare specifice pentru a imbunatati accesul IMM-urilor la capital, in
special 1n scopuri de inovare si extindere, maximizand impactul finantarii din partea Uniunii.
Sa mobilizeze capital de risc, in special pentru intreprinderile nou-infiintate si cele in curs de
extindere, prin piete de capital europene functionale si integrate, pentru a canaliza economiile

si capitalul de risc atat din interiorul, cat si din afara Uniunii.

Sa promoveze perfectionarea si recalificarea fortei de munca si locurile de munca de calitate
pentru a spori productivitatea, In special in contextul schimbarilor demografice, si pentru a
sprijini o tranzitie verde si digitald echitabild. Sa imbundtdteasca in continuare participarea pe
piata fortei de munca, inclusiv prin consolidarea politicilor active in domeniul pietei fortei de
munca. Sd imbunadtdteasca politicile Tn materie de educatie si formare, inclusiv educatia si
formarea profesionala, pentru a imbunatati rezultatele in materie de educatie si pentru a

asigura o mai buna corelare intre cererea si oferta de competente.
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Sa promoveze investitiile tangibile si intangibile in tehnologii critice, In infrastructura si in
domenii prioritare comune, cum ar fi tranzitia digitala si tranzitia verde, securitatea energetica
si consolidarea capabilitatilor de aparare, prin mobilizarea capitalului privat si asigurarea
investitiilor publice necesare, evitand in acelasi timp denaturarea pietei unice. Sa stimuleze
investitiile Tn C&D, in special prin facilitarea cheltuielilor sectorului privat prin imbunatatirea
conditiilor-cadru pentru investitii, reforme structurale si prin imbunatatirea coordonarii
finantarii publice, inclusiv la nivelul Uniunii. Sa continue punerea in aplicare rapida a
planurilor de redresare si rezilienta si sa utilizeze pe deplin programele politicii de coeziune.
Sa sporeasca eficacitatea masurilor de politica ce vizeaza cresterea productivitatii prin
asigurarea in mod adecvat a identificarii, coordondrii si stabilirii ordinii de prioritate a
masurilor, inclusiv prin imbunatatirea guvernantei, implicarea autoritatilor locale si regionale

si utilizarea mai eficace a consiliilor nationale pentru productivitate.
Rezilienta

Sa faciliteze integrarea pe piata fortei de munca a grupurilor subreprezentate, in special a
femeilor, a tinerilor, a persoanelor in varsta, a persoanelor slab calificate, precum si a
persoanelor cu dizabilitati si a persoanelor care provin dintr-un context de migratie. Sa
elimine obstacolele din calea participarii la forta de munca, inclusiv prin imbunatatirea
accesului la educatia si Ingrijirea timpurie si la Ingrijirea pe termen lung, precum si a calitatii
acestora. Sa ia masuri pentru a imbunatati conditiile de munca precare si pentru a facilita
migratia legald gestionata a resortisantilor tarilor terte cu ocupatii pentru care exista un deficit
de fortd de muncad, in complementaritate cu mobilitatea echitabila a fortei de munca si cu

valorificarea ofertei de forta de munca si a competentelor din interiorul Uniunii.

In conformitate cu practicile nationale si respectand rolul partenerilor sociali, si consolideze
conditiile care sprijind cresterea durabild a salariilor si a productivitatii, in special pentru
persoanele cu venituri mici si medii. Negocierile salariale ar trebui sa ia in considerare
dinamica competitivitatii relative si sd evite sa contribuie la divergente de duratd in materie de
competitivitate Tn cadrul zonei euro. Sa asigure implicarea efectiva a partenerilor sociali in
procesul de elaborare a politicilor si sa consolideze dialogul social. Sa promoveze securitatea
si sandtatea in munca in toate sectoarele. Atunci cand implementeaza noi tehnologii, s adopte

o abordare centratd pe factorul uman.
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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. Sa ia
masuri de combatere a saraciei prin mentinerea si consolidarea unor sisteme adecvate si
durabile de protectie sociald si incluziune, inclusiv acces la locuinte sustenabile si la preturi

accesibile.

Sa elaboreze si sd pund in aplicare o strategie cuprinzatoare la nivelul Uniunii pentru a
completa si a reuni strategiile nationale pentru electrificare eficace si tranzitia verde, inclusiv
printr-o crestere puternica a productiei si utilizarii de energie din surse regenerabile si prin
reduceri suplimentare ale utilizarii combustibililor fosili importati. In special, interconexiunile
de retea suficiente, rentabile si eficiente, mai ales interconexiunile transfrontaliere, sunt
esentiale pentru conectarea producatorilor si a consumatorilor din zone geografice extinse. Sa
intensifice eforturile de imbunatatire a gradului de pregatire pentru evolutii nefavorabile,
inclusiv pentru schimbari climatice si riscuri geopolitice si legate de naturd, in special in

regiunile cele mai expuse.
Stabilitate macroeconomica si financiara

Sa asigure respectarea noului cadru bugetar pentru a imbunatati sustenabilitatea datoriei si a
promova cresterea economica durabild si sd se asigure ca cresterea anuala a cheltuielilor nete
in fiecare stat membru nu depaseste nivelul maxim recomandat de Consiliu. Acest lucru ar
trebui sa conduca la ajustari bugetare diferentiate in mod corespunzator si, in 2025 s1 2026, ar

trebui sa aiba drept rezultat o orientare fiscald generala usor restrictiva a zonei euro.

Atunci cand definesc strategiile bugetare, sa imbunatateasca calitatea si eficienta masurilor
privind cheltuielile si veniturile. Sa reduca evitarea obligatiilor fiscale si evaziunea fiscala, sa
combatd planificarea fiscald agresiva si sd alinieze strategiile la obiectivele de politica, cum ar
fi redirectionarea sarcinii fiscale dinspre forta de munca catre baze fiscale care denatureaza

mai putin concurenta.

Sa monitorizeze riscurile la adresa stabilitatii macrofinanciare legate de calitatea activelor si
de reevaluarea activelor, inclusiv riscurile legate de clima si de mediu, si sa consolideze setul
de instrumente de reglementare pentru sectorul intermedierii financiare nebancare, astfel cum

este necesar pentru a putea gestiona si atenua riscurile identificate.
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Atunci cand adoptd masuri suplimentare pentru aprofundarea uniunii economice $i monetare
(UEM), sa tind seama de Tnvatamintele desprinse din conceperea si punerea in aplicare a
raspunsului cuprinzator al Uniunii in materie de politicad economica la criza provocata de pandemia
de COVID-19. Sa faca 1n continuare progrese in ceea ce priveste aprofundarea UEM cu respectarea
deplind a pietei interne a Uniunii si Intr-un mod deschis si transparent fata de statele membre care
nu fac parte din zona euro. Sa continue sa consolideze rolul monedei euro pe plan international si sa

inregistreze noi progrese in activitatea dedicatd monedei euro digitale.

Adoptata la Bruxelles,

Pentru Consiliu

Presedintele
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