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Raport elaborat in conformitate cu articolul 126 alineatul (3) din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene

1. INTRODUCERE

Articolul 126 din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (denumit in continuare
Htratatul”) stabileste procedura aplicabild deficitelor excesive. Aceastd procedurd este
specificatd mai in detaliu in Regulamentul (CE) nr. 1467/97 din 7 iulie 1997 privind
accelerarea si clarificarea aplicarii procedurii de deficit excesiv?, care face parte din Pactul de
stabilitate si de crestere.

Masurile de politici coordonate au atenuat impactul pandemiei de COVID-19 asupra
economiei incepand cu primadvara anului 2020. Activarea clauzei derogatorii generale?
prevazute de Pactul de stabilitate si de crestere incepand din martie 2020, corelata cu cadrul
temporar privind ajutoarele de stat, a permis acordarea unui sprijin bugetar pe scara larga in
toate statele membre. La 23 mai 2022, Comisia a considerat ca erau indeplinite conditiile
pentru mentinerea clauzei derogatorii generale in 2023 si pentru dezactivarea acesteia incepand
cu 20243,

Recomandari de politica anterioare

La 20 iulie 2020, Consiliul a recomandat statelor membre sa ia toate masurile necesare in 2020
si 2021 pentru a combate Tn mod eficace pandemia de COVID-19, a sustine economia si a
sprijini redresarea ulterioard®. Statelor membre li s-a recomandat, de asemenea, ca, atunci cand
conditiile economice vor permite acest lucru, sa aplice politici bugetare vizand realizarea de
pozitii bugetare prudente pe termen mediu si asigurarea sustenabilitdtii datoriei, consolidand
in acelasi timp investitiile.

! JO L 209, 2.8.1997, p. 6, astfel cum a fost modificat.

2 Clauza, astfel cum este prevazutd la articolul 5 alineatul (1), articolul 6 alineatul (3), articolul 9
alineatul (1) si articolul 10 alineatul (3) din Regulamentul (CE) nr. 1466/97 al Consiliului din
7 iulie 1997 privind consolidarea supravegherii pozitiilor bugetare si supravegherea si coordonarea
politicilor economice (JO L 209, 2.8.1997, p. 1), precum si la articolul 3 alineatul (5) si articolul 5
alineatul (2) din Regulamentul (CE) nr. 1467/97, faciliteaza coordonarea politicilor bugetare in perioade
de recesiune economica grava. Ea nu suspenda procedurile Pactului de stabilitate si de crestere. Cu toate
acestea, activarea sa a acordat statelor membre flexibilitate bugetara pentru a putea face fata crizei
actuale, permitand o abatere temporara de la traiectoria de ajustare in vederea atingerii obiectivului
bugetar pe termen mediu al fiecarui stat membru, cu conditia ca acest lucru sd nu puna in pericol
sustenabilitatea finantelor publice pe termen mediu.

3 COM(2022) 600 final.
4 Recomandarile Consiliului din 20 iulie 2020 (2020/C 282/01-2020/C 282/27), JO C 282, 26.8.2020,
p. 1-182.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/RO/TXT/HTML/?uri=CELEX:32020H0826(24)&from=EN

Un an mai tarziu, la 18 iunie 2021, Consiliul a adoptat recomandari privind politica bugetara
pentru 20225. Aceste orientari pot fi sintetizate dupa cum urmeaza. Statele membre cu un nivel
scazut/mediu al datoriei ar trebui sd urmareasca sau sd mentind o orientare bugetara favorabila,
in timp ce statele membre cu un nivel ridicat al datoriei ar trebui sa utilizeze Mecanismul de
redresare si rezilientd (MRR) pentru a finanta investitii suplimentare in sprijinul redresarii,
aplicand, in acelasi timp, o politicd bugetard prudentd. Toate statele membre ar trebui sa
mentini investitiile finantate la nivel national. In vederea maximizarii sprijinului pentru
redresare fara a anticipa traiectoriile bugetare viitoare si a crea o povard permanenta asupra
finantelor publice, cresterea cheltuielilor curente finantate la nivel national ar trebui sa fie tinuta
sub control, iar statele membre cu un nivel ridicat al datoriei ar trebui sd o limiteze. De
asemenea, Consiliul a recomandat ca, atunci cand conditiile economice o vor permite, statele
membre ar trebui sa aplice o politica bugetara menita sa duca la obtinerea unor pozitii bugetare
prudente pe termen mediu si la asigurarea sustenabilitatii fiscale pe termen mediu. In acelasi
timp, ar trebui sporite investitiile pentru a stimula potentialul de crestere. In mod similar, in
Recomandarea Consiliului din 13 iulie 2021 privind politica economica a zonei euro se indica
faptul ca politicile bugetare ar trebui sa ramana favorabile in toate statele membre din zona
euro pe tot parcursul anului 20218. Consiliul a mai recomandat statelor membre din zona euro
sa aplice politici bugetare care sd vizeze atingerea unor pozitii bugetare prudente pe termen
mediu si asigurarea sustenabilitatii datoriei, consolidand 1n acelasi timp investitiile.

La 5 aprilie 2022, in Recomandarea Consiliului privind politica economici a zonei euro’ s-a
solicitat continuarea utilizarii politicilor bugetare nationale si coordonarea acestora in toate
statele membre pentru a sprijini in mod eficace o redresare durabild si incluziva. Statele
membre ar trebui s mentina o orientare bugetara moderat favorabila la nivelul zonei euro n
2022, tinand seama de bugetele nationale si de finantarea oferiti de MRR. In plus, statele
membre ar trebui sa orienteze treptat masurile bugetare catre investitii care promoveaza o
redresare durabild si incluziva, compatibila cu dubla tranzitie verde si digitald, acordand o
atentie deosebitd calitatii masurilor bugetare. Reflectdind gradul de incertitudine, statele
membre ar trebui sa mentind agilitatea politicii bugetare pentru a putea reactiona la evolutia
pandemiei de COVID-19. Politicile bugetare ar trebui sa fie diferentiate tindnd seama de forta
redresdrii, asigurand sustenabilitatea finantelor publice si sporind investitiile, luand in
considerare totodata necesitatea de a reduce divergentele.

Principalele date care stau la baza prezentului raport si il motiveaza

Conform datelor validate de Eurostat la 22 aprilie 20228, in 2021, deficitele publice au depasit
valoarea de referintd de 3 % din PIB prevazuta in tratat in 14 state membre: Belgia, Bulgaria,
Cehia, Germania, Grecia, Spania, Franta, Italia, Letonia, Ungaria, Malta, Austria,

5 Recomandarile Consiliului din 18 iunie 2021 (2021/C 304/01-2021/C 304/28, JO C 304, 29.7.2021, p. 1-
134). In cazul Romaniei, Consiliul a adoptat, in aceeasi zi, o recomandare in vederea incetrii situatiei
de deficit public excesiv (2021/C 304/24, 29.7.2021 p. 111-115).

6 Recomandarea Consiliului din 13 iulie 2021 privind politica economica a zonei euro, JO C 283,
15.7.2021, p. 1.

7 Recomandarea Consiliului din 5 aprilie 2022 privind politica economicd a zonei euro, JO C 153,
7.4.2022, p. 1.

8 Eurostat Euro Indicators 46/2022 din 22 aprilie 2022.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/RO/TXT/HTML/?uri=CELEX:32020H0826(24)&from=EN

Slovenia si Slovacia®. Deficitele reale de peste 3 % din PIB pentru 2021 oferd dovezi prima
facie ale existentei unor deficite excesive in statele membre respectivel, astfel cum sunt
definite la articolul 126 din tratat.

Pe baza programelor lor de stabilitate sau de convergenta, deficitele publice din Estonia,
Lituania si Polonia sunt planificate sa depaseasca 3 % din PIB Tn 2022 (aceasta depasire este
confirmatd de previziunile Comisiei din primavara anului 2022'). Deficitele pentru 2022
planificate in programele respective ofera dovezi prima facie ale existentei unui deficit excesiv
n aceste trei state membre.

in Belgia, Germania, Grecia, Spania, Franta, Italia, Ungaria, Austria, Slovenia, Slovacia si
Finlanda, datoria publica bruta la sfarsitul anului 2021 a depasit valoarea de referintd de 60 %
din PIB%. Datele pentru 2021 indica faptul ca Germania, Grecia, Austria si Slovenia au
respectat criteriul de referinta privind reducerea datoriei sau, in cazul Spaniei, ca s-au
inregistrat progrese suficiente In vederea indeplinirii acestuia. Belgia, Franta, Italia, Ungaria si
Finlanda nu au respectat criteriul de referinta privind reducerea datoriei in 2021. Slovacia nu a
respectat, la sfarsitul anului 2021, valoarea de referintd de 60 % din PIB prevazuta in tratat,
dupa ce inregistrase o pondere a datoriei mai mica de 60 % din PIB in anul anterior. Aceste
date ofera dovezi prima facie privind existenta, in cele sase state membre (Belgia, Franta,
Italia, Ungaria, Slovacia si Finlanda), a unui deficit excesiv pe baza criteriului datoriei.

**k*

In acest context, Comisia a pregitit prezentul raport In conformitate cu articolul 126
alineatul (3) din tratat. El analizeazd conformitatea statelor membre cu criteriile privind
deficitul si datoria. Raportul ia in considerare toti factorii relevanti, acordand atentia cuvenita,
printre altele, recesiunii economice grave cauzate de pandemia de COVID-19, impactului
macroeconomic si bugetar al invadarii Ucrainei de cdtre Rusia si masurii in care politicile
statelor membre sunt conforme cu recomandarile Consiliului.

Tn comunicarea sa din 2 martie 20223, Comisia a anuntat deja ci nu va propune deschiderea
unor noi proceduri aplicabile deficitelor excesive in primavara anului 2022, deoarece pandemia
de COVID-19 a continuat sa aiba un impact macroeconomic si bugetar extraordinar care,
impreuna cu invadarea Ucrainei de catre Rusia, a creat o incertitudine exceptionald, inclusiv in
ceea ce priveste elaborarea unei traiectorii detaliate de ajustare bugetara. In acelasi timp,
monitorizarea evolutiei deficitului si a datoriei va continua, iar Comisia va reevalua relevanta
propunerii de deschidere a procedurilor aplicabile deficitelor excesive in toamna anului 2022.

o Deficitul public al Romaniei a depasit, la randul sau, 3 % din PIB Tn 2021. Cu toate acestea, Romania
nu figureaza in prezentul raport deoarece, in urma deciziei Consiliului din 3 aprilie 2020, ea face obiectul
procedurii aplicabile deficitelor excesive.

10 Tn aceste cazuri, deficitele pentru 2022 sunt si ele planificate si depaseasca 3 % din PIB.

1 Cu exceptia unor mentiuni contrare, sursa cifrelor furnizate in prezentul raport o constituie previziunile
Comisiei din primadvara anului 2022. Mai multe informatii in previziunile economice din primavara
anului 2022: https://ec.europa.eu/info/system/files/economy-finance/ip173_en.pdf.

12 Tn Croatia, Cipru si Portugalia, datoria publica la sfarsitul anului 2021 a depisit, de asemenea, 60 %
din PIB. Totusi, situatia acestor state membre nu este discutatd in prezentul raport, deoarece deficitele
lor publice din 2021 si 2022 au fost (si se preconizeaza cé vor ramane) sub 3 % din PIB, ele respectand
criteriul de referinta privind reducerea datoriei in 2021.

13 COM(2022) 85 final.



Tabelul 1: Pozitia statelor membre fati de valorile de referinti ale deficitului si
datoriei previzute in tratat
Deficite Pondere a
planificate care datoriei care
depasesc (¥) sau  depaseste (%) sau
nu depisesc (¥)  nu depiseste (V)

Deficit real care
depaseste (%) sau
nu depiseste (V')

3%"2'5‘;1"5'” 3%dinPIBIn 60 9% dinPIB la
2022 finele 2021
Belgia x x x
Bulgaria x x v
Cehia x x v
Germania x x x
Estonia v x v
Grecia x x x
Spania x x x
Franta x X x
Italia x x x
Letonia x x v
Lituania v x v
Ungaria x x x
Malta x x v
Austria x x x
Polonia v x v
Slovenia x x x
Slovacia x x x
Finlanda v v x
p.m.: State membre care nu au fost luate n considerare n prezentul raport
Danemarca v v v
Irlanda v v v
Croatia v v x
Cipru v v x
Luxemburg v v v
Tarile de Jos v v v
Portugalia v v x
Suedia v v v
Roméania* x x v

(*) Face obiectul procedurii aplicabile deficitelor excesive incepand din 2020.

Sursa: Eurostat, Previziunile Comisiei din primavara anului 2022 si programele de stabilitate si de
convergenta pentru 2022

2. CRITERIUL DEFICITULUI

Belgia, Bulgaria, Cehia, Germania, Estonia, Grecia, Spania, Franta, Italia, Letonia, Lituania,
Ungaria, Malta, Austria, Polonia, Slovenia si Slovacia au depdsit valoarea de referinta a
deficitului Tn 2021 sau planifica sa o depaseasca in 2022.

Pentru toate aceste state membre, deficitele care depasesc valoarea de referinta din 2021 sau
excedentele planificate pentru 2022 sunt exceptionale. In 2021, aceste excedente au fost
cauzate de impactul asupra finantelor publice al recesiunii economice declansate de izbucnirea
pandemiei de COVID-19 si de raspunsul coordonat al statelor membre in materie de politica



bugetara. Sprijinul coordonat in materie de politica bugetara din 2020 si 2021 a fost esential
pentru sustinerea redresirii economice. In 2022, misurile luate de statele membre pentru a
atenua impactul economic si social al preturilor la energie si pentru a oferi asistentd umanitara
celor care fug din calea invaziei ruse din Ucraina contribuie si ele la existenta unor deficite
planificate ridicate.

Deficitele publice au depdasit si nu au ramas apropiate de valoarea de referinta in Belgia,
Bulgaria, Cehia, Germania, Grecia, Spania, Franta, Italia, Letonia, Ungaria, Malta, Austria,
Slovenia si Slovacia (a se vedea tabelul 2).

Estonia, Lituania si Polonia au inregistrat deficite publice sub valoarea de referinta din tratat in
2021, dar planifica deficite care depdsesc si nu ramdn apropiate de valoarea de 3 % din PIB
in 2022; acest lucru este confirmat de previziunile Comisiei din primavara anului 2022
(denumite 1n continuare ,,previziunile Comisiei”).

Se preconizeazd cd deficitele publice din Bulgaria, Germania, Grecia, Letonia, Lituania,
Austria si Slovacia vor scadea sub 3 % din PIB in 2023 (deja din 2022, in cazul Germaniei).
Prin urmare, desi deficitele acestora au depasit 3 % din PIB incepand din 2020, se preconizeaza
ca deficitele care depasesc valoarea de referinta vor fi temporare in sensul Pactului de
stabilitate si de crestere. Cu toate acestea, previziunile privind deficitul pentru 2022 si 2023
sunt caracterizate de un grad exceptional de ridicat de incertitudine.

Tn concluzie, aceastd analiza initiald sugereaza ca 17 state membre nu indeplinesc criteriul
deficitului inainte de luarea in considerare a factorilor relevanti, dupa caz: Belgia, Bulgaria,
Cehia, Germania, Estonia, Grecia, Spania, Franta, Italia, Letonia, Lituania, Ungaria,
Malta, Austria, Polonia, Slovenia si Slovacia.



Tabelul 2: Soldul bugetului general
Procent din PIB

2018 2019 2020 2021 | 2022 2023

Belgia -09 20 90 55| -50 44
Bulgaria 1,7 21 40 41| -37 -24
Cehia 0,9 03 58 59| -43 -39
Germania 1,9 15 43 37| -25 -10
Estonia -06 01 56 -24|-44 -37
Grecia 0,9 11 -102 -74 | 43 -10
Spania 26 -31 -103 -69 | -49 44
Franta 23 -31 -89 65| -46 -32
Italia 22 -15 96 -72 | 55 -43
Letonia 08 -06 45 -73 | -72 -30
Lituania 0,5 o5 -73 -10 | -46 -23
Ungaria 21 21 -78 68 | 6,0 -49
Malta 2.1 06 95 -80 | -56 -46
Austria 0,2 06 -80 59 |-31 -15
Polonia -02 -07 69 -19 | -40 -44
Slovenia 0,7 04 -78 52| -43 -34
Slovacia -10 -13 55 62 | -36 -2,6
Finlanda 09 09 5H5 -26|-22 -17

p.m.: State membre care nu au fost luate in considerare n
prezentul raport

Danemarca 0,8 4.1 -0,2 2,3 0,9 0,6
Irlanda 0,1 05 51 -19|-05 04
Croatia 0,0 0,2 73 -29 | -23 -18
Cipru -3,6 13 58 -17 | -03 -02
Luxemburg 3,0 2,3 -3,4 0,9 -0,1 0,1
Tarile de Jos 14 1,7 -3,7 -25 | -27 -21
Portugalia -03 01 -58 -281-19 -10
Suedia 0,8 06 -27 -02|-05 05
Romania* -28 43 93 -71 | -75 -6,3

(*) Face obiectul procedurii aplicabile deficitelor excesive incepand din 2020.
Sursa: Eurostat si previziunile Comisiei din primavara anului 2022

3. CRITERIUL DATORIEI

Printre tarile analizate in prezentul raport, datoria publica bruta la sfarsitul anului 2021 a depasit
60 % din PIB in unsprezece state membre: Belgia, Germania, Grecia, Spania, Franta, Italia,
Ungaria, Austria, Slovenia, Slovacia si Finlanda (a se vedea tabelul 3). Comparativ cu anul
precedent, ponderea datoriei publice a scazut in toate aceste state membre, cu exceptia
Germaniei si a Slovaciei.

Datele arata ca, in 2021, criteriul de referinta privind reducerea datoriei a fost respectat in
Germania, Grecia, Austria si Slovenia (a se vedea tabelul 4). Acesta nu a fost respectat de
Belgia, Franta, Italia, Ungaria si Finlanda. Criteriul de referinta privind reducerea datoriei este
calculat pentru un orizont de trei ani care poate fi orientat spre viitor (de la t-1 pana la t+1),



retrospectiv (de la t-3 la t-1) si ajustat ciclic'®. Desi criteriul de referintd privind reducerea
datoriei nu poate fi calculat In mod semnificativ pentru Slovacia, se preconizeaza ca ponderea
datoriei sale va scadea sub 60 % din PIB inca din 2023. Spania, care face obiectul regulii
tranzitorii privind datoria, a Inregistrat suficiente progrese in ceea ce priveste respectarea
criteriului de referinta privind reducerea datoriei in 2021, avand in vedere ca variatia soldului
sau structural s-a situat peste ajustarea structurald liniara minima necesara (tabelul 5 si notele
aferente).

Tn concluzie, analiza sugereaza deci ca Germania, Grecia, Spania, Austria, Slovenia si
Slovacia indeplinesc criteriul datoriei si ca, inainte de luarea in considerare a factorilor
relevanti, Belgia, Franta, Italia, Ungaria si Finlanda nu 1l indeplinesc.

Acestea fiind spuse, astfel cum se mentioneaza in comunicarea sa din 2 martie 2022, Comisia
considerd, in cadrul evaluarii sale privind toti factorii relevanti, ca respectarea criteriului de
referintd privind reducerea datoriei ar implica un efort bugetar prea ambitios, concentrat la
inceputul perioadei, care risca sa puna in pericol cresterea. Prin urmare, in opinia Comisiei,
respectarea criteriului de referintd privind reducerea datoriei nu este justificatd in conditiile
economice exceptionale actuale.

14 Daci in oricare dintre ani ponderea datoriei este sub 60 % din PIB, criteriul de referintd nu poate fi
calculat Tn mod pertinent. Acest lucru se intampla atunci cand statele membre depasesc pragul valorii de
referintd, trecand de la sub la peste 60 % din PIB, cum a fost in particular cazul Slovaciei.



Tabelul 3: Datoria publica
Procent din PI1B

2018 2019 2020 2021 | 2022 2023
Belgia 99,8 97,7 112,8 108,2 | 1075 107,6
Bulgaria 22,1 20,0 24,7 251 | 253 256
Cehia 32,1 30,1 37,7 419 | 428 440
Germania 612 589 687 693 | 664 645
Estonia 8,2 86 190 181 | 209 235
Grecia 186,4 180,7 206,3 193,3 | 185,7 180,4
Spania 1005 98,3 120,0 1184 | 1151 1137
Franta 97,8 974 1146 11291112 1091
Italia 134,4 134,1 155,3 150,8 | 147,9 146,8
Letonia 37,1 36,7 433 448 | 470 46,5
Lituania 33,7 359 46,6 443 | 42,7 431
Ungaria 69,1 655 796 768 | 764 76,1
Malta 43,7 40,7 534 57,0 | 585 595
Austria 741 706 833 828 | 80,0 775
Polonia 488 456 57,1 53,8 | 50,8 49,8
Slovenia 70,3 656 798 747 | 741 727
Slovacia 496 481 59,7 631 | 61,7 583
Finlanda 598 596 690 658 | 659 66,6
p.m.: State membre care nu au fost luate in considerare Tn prezentul
raport
Danemarca 340 33,6 421 36,7 | 349 339
Irlanda 63,1 57,2 584 56,0 | 50,3 455
Croatia 733 711 873 798 | 753 731
Cipru 984 911 1150 1036 | 939 888
Luxemburg 208 223 248 244 | 247 251
Tarile de Jos 524 485 543 521 | 514 50,9
Portugalia 1215 116,6 1352 127,4|1199 1153
Suedia 389 349 396 36,7 | 338 305
Romania* 347 353 472 488 | 509 52,6

(*) Face obiectul procedurii aplicabile deficitelor excesive incepand din 2020.

Sursa: Eurostat si previziunile Comisiei din primavara anului 2022



Tabelul 4: Decalajul fati de criteriul de referintii privind reducerea datoriei’
Un decalaj negativ inseamnad respectarea criteriului de referinta privind reducerea datoriei

Procent din PIB

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Belgia 0,1 -0,4 5,6 2,9 -0,1 2,9
. Datorie < . o
Germania -6,4 60 % nu se aplica -2,8 -3,1 -2,8
Grecia Regula tranzitorie privind datoria 5,0 -1,3 0,2 -1,3
Franta Regula tranzitorie privind datoria 1,4 0,9 14
Italia 6,9 6,9 9,2 4.4 2,1 4,4
Ungaria -3,7 -5,3 3,6 0,3 -1,4 0,3
Austria -5,8 -6,0 2,8 -2,3 -3,3 -2,3
. Regula tranzitorie
Slovenia privind datoria -7,2 1,9 -1,8 0,2 -1,8
Slovacia Datorie < 60 % nu.sgz Datorie < 60 %
aplica
Finlanda Datorie < 60 % nu se aplica? 0,4 0,4 -0,2
p.m.: State membre care nu au fost luate Tn considerare in prezentul raport
Croatia -4,6 -3,8 -2,4 -5,5 -6,2 -5,5
Cipru Regula tranzitorie 33 53 1108 10,6 10,8
privind datoria

Portugalia Regula tranzitorie privind datoria -0,2 -5,5 -8,3 -5,5

Sursa: Previziunile Comisiei din primavara anului 2022 si calcule proprii.

! Criteriul de referintd privind reducerea datoriei, pentru statele membre cu o datorie mai mare de 60 % din PIB, este calculat pentru un
orizont de trei ani care poate fi orientat spre viitor (de la t-1 pana la t+1), retrospectiv (de la t-3 la t-1) si ajustat ciclic. Tabelul prezinta
diferenta dintre ponderea datoriei publice in PIB si criteriul de referintd privind datoria. Dacd ponderea estimata a datoriei publice in
PIB este negativi, aceasta respecti criteriul de referintd privind reducerea datoriei. in acest caz, diferenta fat de valoarea de referinti a
scdzut pe parcursul unei perioade de trei ani (orientata spre viitor sau retrospectiva) cel putin la o ratd medie de 1/20.

2 Criteriul de referintd privind reducerea datoriei nu este relevant in primul an in care datoria unui stat membru creste la peste 60 % din
PIB, deoarece nici criteriul de referinta retrospectiv, nici cel orientat spre viitor nu pot fi calculate Tn mod semnificativ.



Tabelul 5: Respectarea regulii tranzitorii privind datoria

Ajustarea structurala
lineara minima
(ASLM)?® necesara

Decalajul fata de criteriul
de referinta privind
reducerea datoriei*

Variatia soldului
structural®

2018 2019 2020 2021 2019 2020 2021 2021 2022 2023

Spania | PDE' | -13 19 55 | -11 04 04 | W€ 56 15

relevant?
Sursa: Previziunile Comisiei din primavara anului 2022 si calcule proprii.
L Face obiectul procedurii aplicabile deficitelor excesive
2 Spania si-a corectat deficitul excesiv Tn 2018 si, prin urmare, se afla in perioada de tranzitie pand la sfarsitul anului 2021, ceea ce
inseamna ca nu este evaluata pe baza criteriului de referintd privind reducerea datoriei, ci in functie de ajustarea structurala liniara
minima.
3 Aplicabild in perioada de tranzitie de trei ani ulterioard corectdrii deficitului excesiv, in cazul procedurilor aplicabile deficitelor
excesive, aflate in desfasurare in noiembrie 2011. ASLM defineste ajustarea structurala anuala ramasa pe parcursul perioadei de tranzitie,
care ar asigura faptul ci statele membre respecti criteriul de referintd privind reducerea datoriei la incheierea celor trei ani. Tn cazul in
care variatia soldului structural depdseste ASLM necesara, statul membru respecta regula tranzitorie privind datoria.
4 Criteriul de referinta privind reducerea datoriei, pentru statele membre cu o datorie mai mare de 60 % din PIB, este calculat pentru un
orizont de trei ani care poate fi orientat spre viitor (de la t-1 pana la t+1), retrospectiv (de la t-3 la t-1) si ajustat ciclic. Tabelul prezinta
diferenta dintre ponderea datoriei publice in PIB si criteriul de referintd privind datoria. Daca ponderea estimatd a datoriei publice in
PIB este negativa, aceasta respecta criteriul de referinta privind reducerea datoriei. in acest caz, diferenta fatd de valoarea de referinta a
scdzut pe parcursul unei perioade de trei ani (orientata spre viitor sau retrospectiva) cel putin la o ratd medie de 1/20.

4, FACTORI RELEVANTI

Articolul 126 alineatul (3) din tratat prevede ca raportul trebuie sa examineze ,,daca deficitul
public depaseste cheltuielile publice de investitii si tine seama de toti ceilalti factori relevanti,
inclusiv de pozitia economica si bugetard pe termen mediu a statului membru”.

Respectivii factori sunt clarificati mai in detaliu la articolul 2 alineatul (3) din Regulamentul
(CE) nr. 1467/97, care prevede, de asemenea, ca trebuie sa fie luati in considerare in mod
corespunzator ,,orice alti factori care, in opinia statului membru in cauza, sunt relevanti pentru
evaluarea globala a respectarii criteriilor privind deficitul si datoria si pe care statul membru 1-
a prezentat Consiliului si Comisiei”. In particular, articolul respectiv indica faptul ca pozitia
datoriei pe termen mediu poate fi si ea considerata un factor relevant.

Prin urmare, pe langa factorii relevanti orizontali (sectiunea 4.1), sunt luati in considerare si
factorii relevanti specifici fiecarei tari. Printre acestia se numadra pozitia economica pe termen
mediu, pozitia bugetard pe termen mediu (inclusiv investitiile publice), pozitia datoriei pe
termen mediu, indiferent daca statul membru se confrunta cu dezechilibre macroeconomice sau
cu dezechilibre macroeconomice excesive, precum si orice alti factori relevanti prezentati de
statele membre.

Tn conformitate cu articolul 2 alineatul (4) din Regulamentul (CE) nr. 1467/97, in ceea ce
priveste respectarea criteriului privind deficitul, factorii relevanti respectivi pot fi luati in
considerare in etapele care conduc la decizia privind existenta unui deficit excesiv pe baza
criteriului privind deficitul, dar numai daca:
a) ponderea datoriei publice in PIB nu depaseste valoarea de referinta de 60 % sau
b) daca o face, este indeplinita o dubla conditie — si anume ca deficitul s ramana apropiat
de valoarea de referintd si ca depasirea valorii de referinta s fie temporara.

10



Dintre statele membre care au depasit valoarea de referintd a deficitului n 2021 sau care
planificd sd depaseasca aceastd valoare in 2022, ponderea datoriei nu a depasit valoarea de
referintd de 60 % in cazul a sapte state membre: Bulgaria, Cehia, Estonia, Letonia, Lituania,
Malta si Polonia.

Tn celelalte 10 state membre care au depisit valoarea de referinta a deficitului de 3 % din PIB
— si anume Belgia, Germania, Grecia, Spania, Franta, Italia, Ungaria, Austria, Slovenia,
Slovacia — ponderea datoriei in PIB a depasit valoarea de referinta de 60 %, iar dubla conditie
necesarad pentru ca factorii relevanti sa fie luati in considerare nu a fost indeplinitd. Deficitele
nu au ramas (sau nu se preconizeaza ca vor raimane) aproape de valoarea de referinta in aceste
10 state membre. In cazul Belgiei, Spaniei, Frantei, Italiei, Ungariei si Sloveniei, se
preconizeaza ca depdsirea valorii de referinta nu va fi nici temporara. Prin urmare, pentru
aceste 10 state membre, factorii relevanti nu pot fi luati in considerare in etapele care conduc
la decizia privind existenta unui deficit excesiv pe baza criteriului deficitului.

In ceea ce priveste aparenta nerespectare a criteriului datoriei de citre Belgia, Franta, Italia,
Ungaria si Finlanda, articolul 2 alineatul (4) din Regulamentul (CE) nr. 1467/97 prevede ca, la
evaluarea respectarii conformitatii pe baza criteriului deficitului, factorii relevanti trebuie sa
fie luati Intotdeauna in considerare, indiferent de gradul de nerespectare a acestui criteriu.

Diversii factori relevanti sunt discutati mai jos, chiar daca nu pot fi luati in considerare in
etapele care conduc la decizia privind existenta unui deficit excesiv pe baza criteriului
deficitului.

4.1. FACTORI RELEVANTI ORIZONTALI

Un factor esential care trebuie luat in considerare pentru toate statele membre vizate de
prezentul raport este impactul economic si bugetar al pandemiei de COVID-19 si al raspunsului
bugetar. Pandemia si recesiunea economica grava aferentd au condus la activarea clauzei
derogatorii generale din cadrul Pactului de stabilitate si de crestere si la recomandarile adresate
de Consiliu statelor membre la 13 si 20 iulie 2020, de a lua toate masurile necesare pentru a
combate n mod eficace pandemia de COVID-19, a sustine economia si a sprijini redresarea
viitoare.

Izbucnirea pandemiei de COVID-19 in martie 2020 a provocat o criza a sistemului public de
sandtate, antrenand o scddere drasticd a activitatii economice, atenuatd doar partial de efectul
stabilizatorilor automati. Statele membre s-au confruntat cu necesitatea de a gestiona urgenta
din domeniul sanatatii publice, de a sprijini gospodariile si intreprinderile si de a oferi un sprijin
general propriilor economii. Statele membre au adoptat, de asemenea, masuri de sprijin
semnificative in materie de lichiditéti si garantii de stat?®.

Sprijinul ferm acordat prin politicile bugetare la nivel national si la nivelul UE a sprijinit
imbunatatirea conditiilor economice in 2021. Pe baza celor mai recente date, in 2020-2021",

15 Recomandarea Consiliului din 13 iulie 2020 este relevanta numai pentru statele membre din zona euro.
16 Aceste masuri de sprijin In materie de lichiditati, in special garantiile publice pentru sprijinirea fluxurilor
de credit, nu au un impact bugetar direct decat in cazul si in momentul in care sunt activate.

Sprijinul bugetar Tn perioada 2020-2021 poate fi masurat prin variatia anuald cumulatd a soldului primar
n 2020 si 2021 in comparatie cu 2019, plus impulsul bugetar oferit de fondurile UE.

17
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sprijinul bugetar cumulat din Uniune a fost estimat la 11,6 % din PIB (si la 11,9 % din PIB in
zona euro).

Se estimeaza ca orientarea bugetara®® la nivelul UE in ansamblu — inclusiv cheltuielile publice

finantate prin granturi din MRR si din alte fonduri ale UE'® — a fost expansionisti, cu 0,1 %
din PIB 1n 2020 si 0,9 % in 2021.

In plus, invadarea Ucrainei de citre Rusia incepand din februarie 2022 implica faptul ca
perspectivele economice si bugetare pentru 2022 si anii urmatori sunt supuse unei incertitudini
economice extraordinare. Milioane de oameni au fost nevoiti sd-si paraseasca tara pentru a fi
in sigurantd, necesitand sprijin din partea sistemelor sociale, educationale si de sanatate ale
statelor membre. Preturile semnificativ mai mari la energie, materii prime si alimente, precum
si perturbarile tot mai mari ale aproviziondrii au si ele un impact asupra conditiilor
macroeconomice. Toti acesti factori, impreund cu cresterea costului cheltuielilor pentru
aparare, exercita presiuni asupra finantelor publice.

4.2. FACTORII RELEVANTI SPECIFICI FIECAREI TARI

Aceastd sectiune oferd o evaluare a factorilor relevanti specifici fiecarei tari. Printre acesti
factori se numara perspectivele macroeconomice pe termen mediu, pozitia bugetara pe termen
mediu (inclusiv investitiile publice; a se vedea tabelul 6), pozitia datoriei pe termen mediu,
indiferent daca statul membru se confrunta cu dezechilibre macroeconomice sau dezechilibre
macroeconomice excesive, precum si orice alti factori relevanti prezentati de statele membre
in conformitate cu articolul 2 alineatul (3) din Regulamentul (CE) nr. 1467/97.

In timp ce sectiunile specifice fiecirei tari includ informatii esentiale privind pozitia
macroeconomica pe termen mediu, inclusiv in ceea ce priveste contributiile la crestere,
previziunile Comisiei oferd mai multe detalii cu privire la evolutiile macroeconomice. In
recomandarile Comisiei de recomandari ale Consiliului privind programele de stabilitate sau
de convergenta pentru 2022 si in tabelele cu statistici bugetare care le insotesc, precum si in
rapoartele de tara pentru 2022, sunt incluse informatii suplimentare privind masurile bugetare
si analiza sustenabilitatii datoriei discutate pentru fiecare stat membru de mai jos. Analiza
sustenabilitatii datoriei a fost actualizatd in comparatiec cu Raportul pentru 2021 privind
sustenabilitatea finantelor publice®, tinandu-se cont de previziunile Comisiei.

Rézboiul a schimbat in mod dramatic situatia, provocand noi perturbari ale aprovizionarii la
nivel mondial, alimentand noi presiuni asupra preturilor produselor de baza si accentuand
incertitudinile. Potrivit previziunilor Comisiei, PIB-ul real al UE ar urma sa scada de la un
nivel estimat de 5,4 % in 2021 la 2,7 % in 2022 si la 2,3 % in 2023. Se preconizeaza ca inflatia

18 Urménd abordarea din Recomandarea Consiliului din 18 iunie 2021, orientarea bugetara este masurata
in prezent cel mai bine ca variatie a cheltuielilor primare (fard masurile discretionare privind veniturile),
excluzand masurile de urgenta temporare legate de criza COVID-19, dar incluzind cheltuielile finantate
prin sprijin nerambursabil (granturi) din partea Mecanismului de redresare si rezilienta si a altor fonduri
ale UE, in raport cu cresterea potentiald pe termen mediu. Trecand dincolo de orientarea bugetard
generala, pentru a evalua daca politica bugetara nationald este prudenta si are o compozitie favorabila
unei redresari sustenabile, in concordantd cu dubla tranzitie verde si digitald, se acorda totodata atentie
evolutiei cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fard masurile discretionare privind
veniturile si excluzand masurile de urgenta temporare legate de criza COVID-19) si investitiilor.

19 Cu exceptia masurilor temporare de urgenta legate de COVID-19.
2 Raport privind sustenabilitatea fiscald pentru 2021 (aprilie 2022), European Economy-Institutional
Papers 171.
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va fi mai mare si va ramane ridicata pentru o perioada mai lunga decét se anticipase anterior,
ca urmare a cresterii preturilor produselor de baza si a intensificarii presiunilor asupra
preturilor.

Tn 2021, deficitul public al UE a scizut la 4,7 % din PIB, in timp ce deficitul public al zonei
euro in ansamblu a scazut la 5,1 % (0 reducere de aproximativ 2 puncte procentuale din PIB,
in ambele cazuri). Se preconizeaza ca acesta va continua sa scada la 3,6 %, respectiv 3,7 % din

PIB in 2022 pentru UE, respectiv pentru zona euro in ansamblu, si ca va continua sa scada in
2023, ajungand la 2,5 % din PIB.

Scaderea deficitului in 2021 s-a datorat in principal redresarii economice si elimindrii unei parti
importante a masurilor de sprijin discretionare activate pentru combaterea efectelor crizei
COVID-19. in plus, evolutia veniturilor a fost favorabila in 2021. Singurele state membre,
dintre cele vizate de prezentul raport, pentru care ponderea deficitului nu a scazut in 2021 au
fost Bulgaria, Cehia, Letonia si Slovacia, deoarece masurile de sprijinire a economiei in timpul
crizei COVID-19 au fost mentinute. Tn 2022, dintre statele membre vizate de prezentul raport,
se preconizeaza ca ponderea deficitului va creste in Estonia, Lituania si Polonia, reflectdnd in
principal cheltuielile suplimentare pentru masurile de atenuare a impactului cresterii preturilor
la energie si a costului ajutorului pentru persoanele stramutate din Ucraina.

Datorita tendintei de scadere a deficitului si redresarii economice, se preconizeaza ca datoria
publica a UE si a zonei euro in ansamblu va scadea in perioada analizata in previziuni. Ponderea
datoriei in PIB din UE a scazut de la 91,7 % in 2020 la 89,7 % in 2021 (99,2 %, respectiv
97,4 % pentru zona euro) si se preconizeaza ca va scadea in continuare la 87,1 % si 85,2 % in
2022 si 2023 (94,7 %, respectiv 92,7 % pentru zona euro). Dintre statele membre vizate de
prezentul raport, ponderea datoriei publice nu a scazut in 2021 in Bulgaria, Cehia, Germania,
Letonia, Malta si Slovacia.
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Tabelul 6: Investitii publice

Procent din PIB

2018 2019 2020 2021 | 2022 2023

Belgia 26 26 27 27 | 28 28
Bulgaria 31 33 38 33 |50 54
Cehia 41 44 49 47 | 49 52
Germania 24 24 26 25| 27 28
Estonia 53 50 58 57 | 63 6,8
Grecia 32 25 31 36 | 48 48
Spania 21 21 26 27 | 27 26
Franta 34 37 37 36 | 36 36
Italia 21 23 26 29 | 32 37
Letonia 56 51 57 52| 61 58
Lituania 3,2 3,1 4,1 3,2 3,7 3,3
Ungaria 58 62 64 58 | 54 59
Malta 32 38 45 42 | 41 4.2
Austria 31 31 33 35|37 33
Polonia 47 43 45 41 | 42 39
Slovenia 37 38 41 47 | 57 6,3
Slovacia 37 36 35 32 | 42 51
Finlanda 43 44 49 41 | 44 45

p.m.: State membre care nu au fost luate in considerare n
prezentul raport

Danemarca 3,4 3,2 3,6 3,5 3,5 3,8
Irlanda 20 23 2,3 20 | 2,3 2,3
Croatia 35 43 56 48 | 53 5,7
Cipru 4,9 2,5 2,8 2,7 2,7 2,6
Luxemburg 39 41 47 40 | 41 4.2
Tarile de Jos 34 3,4 3,6 3,3 3,3 3,4
Portugalia 18 18 22 25 | 31 34
Suedia 49 49 50 48 | 48 48
Romania* 2,7 35 46 4.2 59 6,0

(*) Face obiectul procedurii aplicabile deficitelor excesive Tncepand din
2020.
Sursa: Eurostat si previziunile Comisiei din primédvara anului 2022
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42.1. BELGIA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 5,7 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 6,2 % Tn 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 2 % Tn
2022 si de 1,8 % in 2023. Tn 2022, cresterea economica este determinatd, in principal, de
consumul privat si public. In 2021, activitatea economica a depasit nivelul inregistrat in 2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scdzut de la 9 %
in 2020 la 5,5 % din PIB in 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 5 % din PIB in 2022,
respectiv de 4,4 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 2,7 % din PIB in 2020, investitiile
publice au ramas stabile in 2021 si se preconizeaza ca vor creste la 2,8 % din PIB in 2022.
Sprijinul bugetar — masurat prin variatia anuala cumulata a soldului primar in 2020 si 2021
comparativ cu 2019, plus impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 11,3 % din
PIB, incluzand masurile bugetare discretionare si functionarea stabilizatorilor automati.
Masurile luate de Belgia in 2021 au fost conforme cu recomandarea Consiliului din
20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
Tncorporate n Programul de stabilitate al Belgiei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi favorabila, situandu-se la -2,4 % din PIB?. Belgia planifica sa ofere in continuare
sprijin pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a finanta investitii suplimentare, conform
recomandarii Consiliului. Se estimeaza ca contributia pozitivd la activitatea economicd a
cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin alte fonduri ale UE va creste cu 0,2 %
puncte procentuale din PIB fatd de anul 2021. Se preconizeaza ca investitiile finantate la nivel
national vor avea o contributie neutrd la orientarea bugetara in 2022. Prin urmare, Belgia
planificd sa mentina investitiile finantate la nivel national, conform recomandarii Consiliului.
In acelasi timp, se preconizeazi ci cresterea cheltuielilor primare curente finantate la nivel
national (fard noile masuri privind veniturile) in 2022 va avea o contributie expansionista de
2,1 puncte procentuale la orientarea bugetard generald. Aceastd contributie expansionista
semnificativd include impactul suplimentar al masurilor de abordare a consecintelor economice
si sociale ale cresterii preturilor la energie (0,5 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea
de protectie temporarad persoanelor straimutate din Ucraina (0,1 % din PIB). In plus, se
preconizeaza cd cresterea cheltuielilor publice ca urmare a indexarii automate a salariilor din
sectorul public si a prestatiilor sociale si, intr-o masura mai mica, a cresterii consumului public
de bunuri si servicii, va contribui, de asemenea, la efectul expansionist al cheltuielilor primare
curente (nete) finantate la nivel national. Pe baza previziunilor Comisiei, aceste masuri si
factori care determina cresterea cheltuielilor nu sunt pe deplin contrabalansati prin masuri
compensatorii.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publica a crescut de la 97,7 % la sfarsitul
anului 2019 la 112,8 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 108,2 % din PIB la
starsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 107,5 % si 107,6 % din PIB la sfarsitul
anului 2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilitatii datoriei indica riscuri ridicate
pe termen mediu®. Conform proiectiei de referintd pe 10 ani, ponderea datoriei publice va
ramane la aproximativ 108 % din PIB pana in 2026. Cu toate acestea, incepand din 2027,

2 Un semn negativ (pozitiv) al indicatorului corespunde unui excedent (deficit) al cresterii cheltuielilor

primare comparativ cu cresterea economica pe termen mediu, ceea ce indicd o politicd bugetarad
expansionista (restrictiva).
2 SWD(2022) 602 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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ponderea datoriei va incepe sa creasca la 117 % din PIB in 2032. Traiectoria de referinta a
datoriei este sensibild la socurile macroeconomice. Conform proiectiilor stocastice, care
simuleaza o gama largd de socuri temporare posibile asupra variabilelor macroeconomice, este
probabil ca ponderea datoriei sa fie mai mare in 2026 decat in 2021. Exista si alti factori
relevanti pentru o evaluare globala a sustenabilitétii datoriei. Pe de o parte, printre factorii de
atenuare a riscurilor se numard prelungirea scadentei datoriei din ultimii ani, existenta unor
surse de finantare relativ stabile (cu o baza diversificata si ampla a investitorilor), o datorie
publicd pe deplin denominata in euro si costuri ale indatorarii aflate la niveluri minime istorice.
In plus, se preconizeazi cd implementarea reformelor din cadrul instrumentului Next
Generation EU, in special al MRR, va avea un impact pozitiv si de durata asupra cresterii PIB-
ului, ceea ce ar trebui sa consolideze sustenabilitatea datoriei. Pe de alta parte, factorii de
crestere a riscurilor se refera la ponderea datoriei pe termen scurt, care este ridicata si se
preconizeaza ca va determina cresterea nevoilor de finantare brute, la ponderea mare a datoriei
publice detinute de nerezidenti si la lipsa de coordonare fiscala intre diferitele niveluri ale
administratiei, mai multe dintre entitétile federate prezentand vulnerabilitati specifice.

Alti factori invocati de statul membru: La 9 mai 2022, Belgia a prezentat factori relevanti
suplimentari, nementionati inca mai sus. Si anume, Belgia subliniaza ca sprijinul de urgenta si
costurile de reconstructie legate de inundatiile care au lovit tara in iulie 2021 s-au ridicat la
aproximativ 0,4 % din PIB in 2021 si la 0,1 % din PIB n 2022. Aceasta se refera, de asemenea,
la o reforma recent adoptata a pietei fortei de munca care vizeaza Imbunatatirea formarii si a
competentelor, permitdind o mai bund reconciliere a vietii private cu viata profesionald si
facilitand tranzitiile de la un loc de munca la altul si care ar putea contribui la cresterea ratei de
ocupare a fortei de munca. In fine, Belgia mentioneaza intentia guvernului de a aplica o serie
de reforme structurale care ar putea Tmbunatati situatia finantelor publice, inclusiv reformarea
sistemului de pensii si a sistemului fiscal, implementarea de analize ale cheltuielilor si cresterea
nivelului investitiilor publice.

4.2.2. BULGARIA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 4,4 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 4,2 % Tn 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 2.1 % in
2022 si de 3,1 % in 2023. Tn 2022, cresterea economici este determinata, in principal, de
consumul privat si de investitii. Se preconizeaza ca, in 2022, activitatea economica va reveni
la nivelul Tnregistrat in 2019.

Pozitia bugetari pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a crescut de la 4 %
in 2020 la 4,1 % din PIB Tn 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 3,7 % din PIB Tn 2022,
respectiv de 2,4 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 3,8 % din PIB in 2020, investitiile
publice au scazut la 3,3 % din PIB in 2021 si se preconizeaza ca vor creste la 5 % din PIB in
2022, acestea din urma depasind deficitul public din 2022. Sprijinul bugetar — masurat prin
variatia anuala cumulata a soldului primar in 2020 si 2021 comparativ cu 2019, plus impulsul
bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 14,9 % din PIB, incluzand masurile bugetare
discretionare si functionarea stabilizatorilor automati. Masurile luate de Bulgaria in 2021 au
fost conforme cu Recomandarea Consiliului din 20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
incorporate in Programul de convergenta al Bulgariei pentru 2022, se preconizeaza ca
orientarea bugetara va fi favorabila, situdndu-se la -3,4 % din PIB, conform recomandarii
Consiliului. Bulgaria planifica sa ofere in continuare sprijin pentru redresare prin utilizarea
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MRR pentru a finanta investitii suplimentare, conform recomandarii Consiliului. Se estimeaza
ca contributia pozitiva la activitatea economicd a cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul
MRR si prin alte fonduri ale UE va creste cu 1,1 puncte procentuale din PIB fatd de anul 2021%.
Se preconizeaza ca investitiile finantate la nivel national vor oferi o contributie expansionista
la orientarea bugetara de 1,1 puncte procentuale din PIB in 2022. Prin urmare, Bulgaria
planificd sd mentina investitiile finantate la nivel national, conform recomandérii Consiliului.
In acelasi timp, se preconizeazi ca cresterea cheltuielilor primare curente finantate la nivel
national (fara noile masuri privind veniturile) in 2022 va avea o contributie expansionista de
1,4 puncte procentuale la orientarea bugetara generald. Aceasta contributie expansionistd
semnificativad include impactul suplimentar al masurilor de abordare a consecintelor economice
si sociale ale cresterii preturilor la energie (0,2 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea
de protectie temporara persoanelor stramutate din Ucraina (0,1 % din PIB), preconizandu-se in
acelasi timp ca modificarile sistemului de pensii (0,6 %) si cresterile salariale (0,3 % din PIB)
vor contribui la cresterea cheltuielilor curente nete. Prin urmare, pe baza estimarilor actuale ale
Comisiei, Bulgaria nu tine suficient sub control cresterea cheltuielilor curente finantate la nivel
national n 2022.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publicd a crescut de la 20 % la sfarsitul
anului 2019 la 24,7 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 25,1 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 25,3 % si 25,6 % din PIB la sfarsitul anului
2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilitatii datoriei indica riscuri medii pe termen
mediu®*. Se preconizeazd ca implementarea reformelor din cadrul instrumentului Next
Generation EU, in special al MRR, va avea un impact pozitiv substantial si de duratd asupra
cresterii PIB-ului in urmatorii ani, ceea ce ar trebui sa contribuie la consolidarea sustenabilitatii
datoriei.

Alti factori invocati de statul membru: Analiza prezentatd in sectiunile anterioare cuprinde
deja factorii esentiali mentionati de Bulgaria la 10 mai 2022.

4.2.3. CEHIA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 5,8 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 3,3 % Tn 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 1,9 % in
2022 si de 2,7 % in 2023. Tn 2022, cresterea economici este determinata, in principal, de
consumul privat si de investitii. Se preconizeaza ca, in 2023, activitatea economica va reveni
la nivelul Tnregistrat in 2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a crescut de 1a 5,8 %
in 2020 la 5,9 % din PIB n 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 4,3 % din PIB Tn 2022,
respectiv de 3,9 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 4,9 % din PIB in 2020, investitiile
publice au scazut la 4,7 % din PIB n 2021 si se preconizeaza ca vor creste la 4,9 % din PIB in
2022, acestea din urma depasind deficitul public din 2022. Sprijinul bugetar — masurat prin
variatia anuala cumulata a soldului primar in 2020 si 2021 comparativ cu 2019, plus impulsul
bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 14,3 % din PIB, incluzand masurile bugetare
discretionare si functionarea stabilizatorilor automati. Masurile luate de Cehia in 2021 au fost
in concordanta cu recomandarea Consiliului din 20 iulie 2020.

z La 7 aprilie 2022, Comisia a adoptat o evaluare pozitiva a Planului de redresare si rezilienta al Bulgariei.

% SWD(2022) 603 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
incorporate in Programul de convergenta al Cehiei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi in linii mari neutra, situdndu-se la +0,1 % din PIB, in timp ce Consiliul a
recomandat o orientare favorabild. Cehia planificd sa ofere in continuare sprijin pentru
redresare prin utilizarea MRR pentru a finanta investitii suplimentare, conform recomandarii
Consiliului. Se estimeazd ca contributia pozitiva la activitatea economicd a cheltuielilor
finantate prin granturi In cadrul MRR si prin alte fonduri ale UE va creste cu 1,0 puncte
procentuale din PIB fatd de anul 2021. Se preconizeaza ca investitiile finantate la nivel national
vor avea o contributie restrictiva la orientarea bugetara de 0,6 puncte procentuale din PIB
in 2022. Prin urmare, Cehia nu planifici si mentina investitiile finantate la nivel national. In
acelasi timp, se preconizeazd cd cresterea cheltuielilor primare curente finantate la nivel
national (fard noile masuri privind veniturile) in 2022 va avea o contributie restrictiva de
0,7 puncte procentuale la orientarea bugetara generald. Aceasta include impactul suplimentar
al masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii preturilor la energie
(0,03 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie temporard persoanelor
stramutate din Ucraina (0,4 % din PIB).

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publicd a crescut de la 30,1 % la sfarsitul
anului 2019 la 37,7 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 41,9 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 42,8 % si 44 % din PIB la sfarsitul anului
2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilitatii datoriei indica riscuri medii pe termen
mediu®. Se preconizeazd ca implementarea reformelor din cadrul instrumentului Next
Generation EU, in special al MRR, va avea un impact pozitiv substantial si de durata asupra
cresterii PIB-ului in urmatorii ani, ceea ce ar trebui sa contribuie la consolidarea sustenabilitatii
datoriei.

Alti factori invocati de statul membru: Analiza prezentatd in sectiunile anterioare cuprinde
deja factorii esentiali mentionati de Cehia la 11 mai 2022.

4.2.4. GERMANIA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 4,6 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 2,9 % Tn 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 1,6 % n
2022 si de 2,4 % in 2023. Tn 2022, cresterea economici este determinata, in principal, de
consumul privat si de investitii. Se preconizeaza ca, in 2023, activitatea economica va reveni
la nivelul Tnregistrat in 2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scazut de la 4,3 %
n 2020 la 3,7 % din PIB Tn 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 2,5 % din PIB Tn 2022,
respectiv de 1 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 2,6 % din PIB Tn 2020, investitiile
publice au scazut la 2,5 % din PIB n 2021 si se preconizeaza ca vor creste la 2,7 % din PIB in
2022, acestea din urma depasind deficitul public din 2022. Sprijinul bugetar — masurat prin
variatia anuala cumulata a soldului primar in 2020 si 2021 comparativ cu 2019, plus impulsul
bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 11,8 % din PIB, incluzand masurile bugetare
discretionare si functionarea stabilizatorilor automati. Masurile luate de Germania in 2021 au
fost conforme cu recomandarea Consiliului din 20 iulie 2020.

% SWD(2022) 605 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
Tncorporate Tn Programul de stabilitate al Germaniei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi favorabila, situdndu-se la -1,6 % din PIB, conform recomandarii Consiliului.
Germania planifica sa ofere In continuare sprijin pentru redresare prin utilizarea MRR pentru
a finanta investitii suplimentare, conform recomandarii Consiliului. Se estimeaza ca contributia
pozitiva la activitatea economica a cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin
alte fonduri ale UE va rdmane stabild comparativ cu anul 2021. Se preconizeaza ca investitiile
finantate la nivel national vor avea o contributie expansionistd la orientarea bugetard de 0,2
puncte procentuale din PIB Tn 2022. Prin urmare, Germania planificd s mentina investitiile
finantate la nivel national, conform recomandarii Consiliului. In acelasi timp, se preconizeaza
ca cresterea cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fara noile masuri privind
veniturile) in 2022 va avea o contributie expansionista de 1,5 puncte procentuale la orientarea
bugetard generald. Aceastd contributie expansionistd semnificativda include impactul
suplimentar al masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii
preturilor la energie (0,7 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie temporara
persoanelor stramutate din Ucraina (0,1 % din PIB), preconizandu-se in acelasi timp ca
cheltuielile suplimentare pentru tranzitia verde (0,2 % din PIB) vor contribui la cresterea
cheltuielilor curente nete.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publicd a crescut de la 58,9 % la sfarsitul
anului 2019 la 68,7 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 69,3 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 66,4 % si 64,5 % din PIB la sfarsitul anului
2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilitatii datoriei indica riscuri scizute pe
termen mediu®. Se preconizeaza ca implementarea reformelor din cadrul instrumentului Next
Generation EU, in special al MRR, va avea un impact pozitiv substantial si de duratd asupra
cresterii PIB-ului in urmatorii ani, ceea ce ar trebui s contribuie la consolidarea sustenabilitatii
datoriei.

Evaluareain cadrul PDM: Germania se confrunta cu dezechilibre in sensul procedurii privind
dezechilibrele macroeconomice. Vulnerabilitatile sunt legate de persistenta unui excedent mare
de cont curent, care reflectd investitiile modeste in raport cu economiile si are relevanta
transfrontaliera. Privind 1n perspectiva, Planul de redresare si rezilienta ofera o oportunitate de
a aborda dezechilibrele si nevoile de investitii si reforme.

Alti factori invocati de statul membru: Analiza prezentatd in sectiunile anterioare cuprinde
deja factorii esentiali mentionati de Germania la 9 mai 2022.

425. ESTONIA

Pozitia macroeconomici pe termen mediu: Dupa o contractie de 3 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 8,3 % Tn 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 1 % 1n
2022 si de 2,4 % in 2023. Tn 2022, cresterea economici este determinati, in principal, de
exporturile nete si de consumul privat. In 2021, activitatea economicd a depisit nivelul
nregistrat in 2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scazut de la 5,6 %
Tn 2020 la 2,4 % din PIB Tn 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 4,4 % din PIB Tn 2022,

% SWD(2022) 607 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.

19



respectiv de 3,7 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 5,8 % din PIB in 2020, investitiile
publice au scazut la 5,7 % din PIB n 2021 si se preconizeaza ca vor creste la 6,3 % din PIB in
2022, acestea din urma depasind deficitul public din 2021 si 2022. Sprijinul bugetar — masurat
prin variatia anuald cumulata a soldului primar in 2020 si 2021 comparativ cu 2019, plus
impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 11,5 % din PIB, incluzand masurile
bugetare discretionare si functionarea stabilizatorilor automati. Masurile luate de Estonia in
2021 au fost in concordanta cu recomandarea Consiliului din 20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primivara anului 2022 si incluzand informatiile
Tncorporate in Programul de stabilitate al Estoniei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarca
bugetara va fi favorabila, situdndu-se la -2,4 % din PIB, conform recomandarii Consiliului.
Estonia planifica sa ofere in continuare sprijin pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a
finanta investitii suplimentare, conform recomandarii Consiliului. Se estimeaza ca contributia
pozitiva la activitatea economica a cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin
alte fonduri ale UE va creste cu 0,1 puncte procentuale din PIB fatd de anul 2021. Se
preconizeaza cd investitiile finantate la nivel national vor avea o contributie expansionista la
orientarea bugetara de 0,6 puncte procentuale din PIB in 2022. Prin urmare, Estonia planifica
si mentina investitiile finantate la nivel national, conform recomandarii Consiliului. in acelasi
timp, se preconizeaza ca cresterea cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fara
noile masuri privind veniturile) in 2022 va avea o contributie expansionista de 1,4 puncte
procentuale la orientarea bugetara generald. Aceastd contributie expansionistd semnificativa
include, printre altele, cresteri ale salariilor si transferurilor sociale, precum si impactul
suplimentar al masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii
preturilor la energie (0,5 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie temporara
persoanelor stramutate din Ucraina (0,4 % din PIB).

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publicd a crescut de la 8,6 % la sfarsitul
anului 2019 la 19 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 18,1 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 20,9 % si 23,5 % din PIB la sfarsitul anului
2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilitatii datoriei indica riscuri scizute pe
termen mediu?. Se preconizeaza ca implementarea reformelor din cadrul instrumentului Next
Generation EU, in special al MRR, va avea un impact pozitiv substantial si de duratd asupra
cresterii PIB-ului in urmadtorii ani, ceea ce ar trebui s contribuie la consolidarea sustenabilitatii
datoriei.

Alti factori invocati de statul membru: Analiza prezentatd in sectiunile anterioare cuprinde
deja factorii esentiali mentionati de Estonia la 6 mai 2022.

27 SWD(2022) 608 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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42.6. GRECIA

Pozitia macroeconomici pe termen mediu: Dupa o contractie de 9 % n 2020, economia a
inregistrat o crestere de 8,3 % Tn 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 3,5 % n
2022 si de 3,1 % in 2023. Tn 2022, cresterea economica este determinatd, in principal, de
investitii si de consumul privat. Se preconizeaza ca, in 2022, activitatea economica va reveni
la nivelul inregistrat in 2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scazut de la
10,2 % Tn 2020 la 7,4 % din PIB Tn 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 4,3 % din PIB in
2022, respectiv de 1 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 3,1 % din PIB in 2020, investitiile
publice au crescut la 3,6 % din PIB Tn 2021 si se preconizeaza ca vor creste in continuare la
4,8 % din PIB in 2022, acestea din urma depasind deficitul public din 2022. Sprijinul bugetar
— masurat prin variatia anuala cumulata a soldului primar in 2020 si 2021 comparativ cu 2019,
plus impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 26,4 % din PIB, incluzand
masurile bugetare discretionare si functionarea stabilizatorilor automati. Masurile luate de
Grecia in 2021 au fost conforme cu recomandarea Consiliului din 20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
incorporate Tn Programul de stabilitate al Greciei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi favorabila, situandu-se la -3,3 % din PIB. Grecia planifica sa ofere in continuare
sprijin pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a finanta investitii suplimentare, conform
recomandarii Consiliului. Se estimeaza ca contributia pozitiva la activitatea economica a
cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin alte fonduri ale UE va creste cu
0,2 puncte procentuale din PIB fata de anul 2021. Se preconizeaza ca investitiile finantate la
nivel national vor avea o contributie expansionistd la orientarea bugetard de 0,8 puncte
procentuale din PIB Tn 2022. Prin urmare, Grecia planifica sa mentina investitiile finantate la
nivel national, conform recomandarii Consiliului. In acelasi timp, se preconizeaza ca cresterea
cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fard noile masuri privind veniturile)
Tn 2022 va avea o contributie expansionistd de 2,2 puncte procentuale la orientarea bugetara
generald. Aceastd contributie expansionista semnificativa include impactul suplimentar al
masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii preturilor la energie
(0,6 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie temporard persoanelor
stramutate din Ucraina (0,1 % din PIB), preconizandu-se in acelasi timp ca cresterea
cheltuielilor cu pensiile si prestatiile sociale va contribui (0,6 % din PIB) la cresterea
cheltuielilor curente nete. Pe baza previziunilor Comisiei, aceste masuri nu sunt pe deplin
contrabalansate prin masuri compensatorii.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publicad a crescut de la 180,7 % la sfarsitul
anului 2019 la 206,3 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 193,3 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 185,7 % si 180,4 % din PIB la sfarsitul
anului 2022, respectiv 2023. Grecia face obiectul unei supravegheri mai stricte?. In general,
analiza sustenabilitdtii datoriei indica riscuri ridicate pe termen mediu®. Conform proiectiei de
referintd pe 10 ani, ponderea datoriei publice va scadea in perioada respectiva la aproximativ
131% din PIB in 2032. Traiectoria datoriei este extrem de sensibila la socurile
macroeconomice. Conform proiectiilor stocastice, care simuleazad o gama largad de socuri

8 Decizia de punere in aplicare (UE) 2022/216 a Comisiei din 15 februarie 2022 privind prelungirea
supravegherii mai stricte pentru Grecia (JO L37, 18.2.2022, p. 34).
3 SWD(2022) 609 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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temporare posibile asupra variabilelor macroeconomice, este probabil ca datoria sa nu se
stabilizeze pand 1n 2026 si sa existe un grad ridicat de incertitudine cu privire la scenariul de
referinta. Exista si alti factori relevanti pentru o evaluare globald a sustenabilitatii datoriei. Pe
de o parte, printre factorii de atenuare a riscurilor se numara ponderea mare a datoriei detinute
de creditorii oficiali la rate scazute ale dobanzii, structura deosebit de lungd a scadentelor
datoriei in comparatie cu tarile similare. Moneda in care este denominata datoria si costurile de
finantare aflate la un nivel minim istoric contribuie, de asemenea, la atenuarea riscurilor. in
plus, se preconizeaza ca punerea in aplicare a reformelor in cadrul instrumentului Next
Generation EU, 1n special al MRR, va avea un impact pozitiv si de durata asupra cresterii PIB-
ului, ceea ce ar trebui sa consolideze sustenabilitatea datoriei. Pe de altd parte, factorii de
crestere a riscurilor se refera la garantiile de stat acordate recent, inclusiv in contextul crizei
COVID-19. Riscurile semnificative de datorii contingente care decurg din ponderea ridicata a
creditelor neperformante 1n sectorul bancar si din costurile legate de actiunile in justitie
pendinte impotriva statului prezinta, de asemenea, riscuri bugetare.

Evaluarea in cadrul PDM: Grecia se confrunta cu dezechilibre excesive in sensul procedurii
privind dezechilibrele macroeconomice. Vulnerabilititile sunt legate de nivelul ridicat al
datoriei publice, de reechilibrarea externa incompletd si de nivelul ridicat al creditelor
neperformante, intr-un context de crestere potentiala redusa si al unei rate ridicate a somajului.
Privind in perspectiva, Planul de redresare si rezilientd ofera o oportunitate de a aborda
dezechilibrele si nevoile de investitii si reforme.

Alti factori invocati de statul membru: Analiza prezentatd in sectiunile anterioare cuprinde
deja factorii esentiali mentionati de Grecia la 9 mai 2022.

4.2.7. SPANIA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 10,8 % Tn 2020, economia
a inregistrat o crestere de 5,1 % 1n 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 4 % n
2022 si de 3,4 % in 2023. Tn 2022, cresterea economici este determinata, in principal, de
exporturile nete si de investitii. Se preconizeaza ca, in 2023, activitatea economica va reveni la
nivelul Tnregistrat in 2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scazut de la
10,3 % 1n 2020 la 6,9 % din PIB n 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 4,9 % din PIB in
2022, respectiv de 4,4 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 2,6 % din PIB in 2020,
investitiile publice au crescut in 2021 la 2,7 % din PIB si se preconizeaza ca vor ramane stabile
Tn 2022. Sprijinul bugetar — masurat prin variatia anuala cumulata a soldului primar in 2020 si
2021 comparativ cu 2019, plus impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 12,8 %
din PIB, incluzdnd masurile bugetare discretionare si functionarea stabilizatorilor automati.
Masurile luate de Spania in 2021 au fost In concordanta cu recomandarea Consiliului din 20
iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
incorporate in Programul sau de stabilitate pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea bugetara
va fi favorabild, situdndu-se la -2,2 % din PIB. Spania planifica sa ofere in continuare sprijin
pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a finanta investitii suplimentare, conform
recomandarii Consiliului. Se estimeaza ca contributia pozitivd la activitatea economicd a
cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin alte fonduri ale UE va creste cu
0,9 puncte procentuale din PIB fatd de anul 2021. Se preconizeaza ca investitiile finantate la
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nivel national vor avea o contributie expansionistd la orientarea bugetard de 0,4 puncte
procentuale din PIB in 2022. Prin urmare, Spania planifica sa mentina investitiile finantate la
nivel national, conform recomandarii Consiliului. In acelasi timp, se preconizeazi ca cresterea
cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fara noile masuri privind veniturile)
Tn 2022 va avea o contributie expansionistd de 1,2 puncte procentuale la orientarea bugetara
generald. Aceastd contributie expansionistd semnificativa include impactul suplimentar al
masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii preturilor la energie
(0,3% din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie temporard persoanelor
stramutate din Ucraina (0,1 % din PIB), in timp ce cresterea mai mare a preturilor de consum
in comparatie cu deflatorul PIB ar urma sa afecteze contributia expansionistd a cheltuielilor
primare curente finantate la nivel national in 2022 prin cresterea cheltuielilor cu consumul
public de bunuri si servicii. Pe baza previziunilor Comisiei, aceste masuri nu sunt pe deplin
contrabalansate prin masuri compensatorii.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publicd a crescut de la 98,3 % la sfarsitul
anului 2019 la 120 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 118,4 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 115,1 % si 113,7 % din PIB la sfarsitul
anului 2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilitatii datoriei indica riscuri ridicate
pe termen mediu®. Conform proiectiei de referinta pe 10 ani, ponderea datoriei publice va
creste usor, pana la aproximativ 116 % din PIB in 2032. Traiectoria datoriei este sensibila la
socurile macroeconomice. Conform proiectiilor stocastice, care simuleaza o gama larga de
socuri temporare posibile asupra variabilelor macroeconomice, este probabil ca ponderea
datoriei sa fie mai mare in 2026 decat Tn 2021. Exista si alti factori relevanti pentru o evaluare
globald a sustenabilitatii datoriei. Pe de o parte, printre factorii de atenuare a riscurilor se
numara prelungirea scadentei datoriei din ultimii ani, sursele de finantare relativ stabile (cu o
baza diversificatd si ampla a investitorilor), moneda In care este denominata datoria si costurile
indatordrii aflate la un nivel minim istoric. In plus, se preconizeazi ca punerea in aplicare a
reformelor Tn cadrul instrumentului Next Generation EU, in special al MRR, va avea un impact
pozitiv si de durata asupra cresterii PIB-ului, ceea ce ar trebui s consolideze sustenabilitatea
datoriei. Pe de alta parte, factorii de crestere a riscurilor se refera la ponderea datoriei pe termen
scurt, la garantiile de stat acordate intreprinderilor si lucratorilor independenti in timpul crizei
COVID-19 si la datoriile contingente legate de sectorul bancar. Se preconizeaza ca nevoile de
finantare brute vor creste.

Evaluarea in cadrul PDM: Spania se confruntd cu dezechilibre in sensul procedurii privind
dezechilibrele macroeconomice. Vulnerabilitatile sunt legate de nivelul ridicat al datoriei
externe, publice si private, in contextul unei rate ridicate a somajului, si au relevanta
transfrontaliera. Privind 1n perspectiva, Planul de redresare si rezilienta oferd o oportunitate de
a aborda dezechilibrele si nevoile de investitii si reforme.

Alti factori invocati de statul membru: Analiza prezentatd in sectiunile anterioare cuprinde
deja factorii esentiali mentionati de Spania la 9 mai 2022.

% SWD(2022) 610 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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4.2.8. FRANTA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 7,9 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 7 % 1n 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 3,1 % in
2022 si de 1,8 % in 2023. Tn 2022, cresterea economica este determinatd, in principal, de
consumul privat si de investitii. Se preconizeaza ca, in 2022, activitatea economica va reveni
la nivelul inregistrat in 2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scdzut de la 8,9 %
Tn 2020 la 6,5 % din PIB Tn 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 4,6 % din PIB Tn 2022,
respectiv de 3,2 % din PIB in 2023. Dupa ce au ramas la 3,7 % din PIB in 2020, investitiile
publice au scazut la 3,6 % din PIB Tn 2021 si se preconizeaza ca vor ramane stabile in 2022.
Sprijinul bugetar — masurat prin variatia anuald cumulata a soldului primar in 2020 si 2021
comparativ cu 2019, plus impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 10,4 % din
PIB, incluzand masurile bugetare discretionare si functionarea stabilizatorilor automati.
Masurile luate de Franta in 2021 au fost conforme cu Recomandarea Consiliului din 20 iulie
2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022, se preconizeazi ci
Orientarea bugetara va fi favorabila, situdndu-se la -1,7 % din PIB. Franta planifica sa ofere in
continuare sprijin pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a finanta investitii suplimentare,
conform recomandarii Consiliului. Se estimeaza ca contributia pozitiva la activitatea
economicd a cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin alte fonduri ale UE va
scadea cu 0,2 puncte procentuale din PIB fatd de anul 2021. Aceastd scadere din 2022 se
datoreaza concentrarii la inceputul perioadei a sprijinului financiar din partea MRR in 2021.
Se preconizeazad cd investitiile finantate la nivel national vor avea o contributie neutrd la
orientarea bugetara in 2022. Prin urmare, Franta planificd sa mentina investitiile finantate la
nivel national, conform recomandarii Consiliului. In acelasi timp, se preconizeazi ca cresterea
cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fard noile masuri privind veniturile)
Tn 2022 va avea o contributie expansionistd de 1,6 puncte procentuale la orientarea bugetara
generald. Aceastd contributie expansionista semnificativa include impactul suplimentar al
masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii preturilor la energie
(0,5% din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie temporard persoanelor
stramutate din Ucraina (0,1 % din PIB). Alte masuri privind cheltuielile curente le includ pe
cele prezentate in ,, Plan de résilience économique et sociale” pentru a aborda consecintele
economice ale conflictului din Ucraina, cum ar fi subventiile directe pentru anumite sectoare
specifice (0,1 % din PIB) si cresterea salariilor functionarilor publici (0,1 % din PIB). Tn ceea
ce priveste veniturile, se preconizeaza ca reducerea ratei impozitului pe profit (0,1 % din PIB)
si a impozitelor pe locuinte (0,1 % din PIB) va contribui, de asemenea, la orientarea bugetara
expansionistd. Se preconizeaza ca cresterea mai mare a preturilor de consum in comparatie cu
deflatorul PIB ar urma sa afecteze contributia expansionistd a cheltuielilor primare curente
finantate la nivel national in 2022 prin cresterea consumului public si a prestatiilor sociale. Pe
baza previziunilor Comisiei, aceste masuri si factorii care determina cresterea cheltuielilor nu
sunt pe deplin contrabalansati prin masuri compensatorii.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publicd a crescut de la 97,4 % la sfarsitul
anului 2019 la 114,6 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 112,9 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 111,2 % si 109,1 % din PIB la sfarsitul
anului 2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilitatii datoriei indica riscuri ridicate
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pe termen mediu®. Conform proiectiei de referinta pe 10 ani, ponderea datoriei publice se va
stabiliza, in linii mari, in cursul urmatorilor 10 ani, raméanand la un nivel ridicat. Traiectoria
datoriei este sensibild la socurile macroeconomice. Conform proiectiilor stocastice, care
simuleazd o gama largd de socuri temporare posibile asupra variabilelor macroeconomice, este
probabil ca ponderea datoriei sa fie mai mare in 2026 decat in 2021. Exista si alti factori
relevanti pentru o evaluare globala a sustenabilitétii datoriei. Pe de o parte, printre factorii de
atenuare a riscurilor se numadrd prelungirea scadentei datoriei din ultimii ani, sursele de
finantare relativ stabile (cu o baza diversificata si ampla a investitorilor) si costurile indatorarii
aflate la un nivel minim istoric. In plus, se preconizeazi ci punerea in aplicare a reformelor in
cadrul instrumentului Next Generation EU, in special al MRR, va avea un impact pozitiv si de
durata asupra cresterii PIB-ului, ceea ce ar trebui sd consolideze sustenabilitatea datoriei. Pe de
altd parte, factorii de crestere a riscurilor se refera la ponderea datoriei pe termen scurt, la
cresterea preconizatd a nevoilor de finantare brute pe termen mediu si la riscurile legate de
datoriile contingente provenite din sectorul privat, inclusiv prin posibila materializare a
garantiilor de stat acordate intreprinderilor si lucritorilor independenti pe parcursul crizei
COVID-19.

Evaluarea in cadrul PDM: Franta se confruntd cu dezechilibre in sensul procedurii privind
dezechilibrele macroeconomice. Vulnerabilitatile sunt legate de nivelul ridicat al datoriei
publice si de nivelul scazut de competitivitate, care au relevanta transfrontaliera, In contextul
unei cresteri scazute a productivitatii. Privind in perspectiva, Planul de redresare si rezilienta
ofera o oportunitate de a aborda dezechilibrele si nevoile de investitii i reforme.

Alti factori invocati de statul membru: La 9 mai 2022, Franta a prezentat factori relevanti
suplimentari, care nu au fost incad mentionati mai sus. Mai exact, guvernul francez sustine ca,
incepand din 2023, reformele recent adoptate ale cadrului de guvernantd privind finantele
publice, inclusiv introducerea unei norme multianuale privind cheltuielile si consolidarea
responsabilitatilor consiliului bugetar francez, vor permite un control eficace al cheltuielilor
publice si revenirea progresiva la finante publice echilibrate.

4.29. ITALIA

Pozitia macroeconomici pe termen mediu: Dupa o contractie de 9 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 6,6 % Tn 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 2,4 % in
2022 si de 1,9 % in 2023. Tn 2022, cresterea economicd este determinatd, in principal, de
consumul privat si de investitii. Se preconizeaza ca, in 2023, activitatea economicd va reveni
la nivelul inregistrat in 2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scazut de 1a 9,6 %
Tn 2020 la 7,2 % din PIB Tn 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 5,5 % din PIB Tn 2022,
respectiv de 4,3 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 2,6 % din PIB in 2020, investitiile
publice au crescut la 2,9 % din PIB Tn 2021 si se preconizeaza ca vor creste in continuare la
3,2 % din PIB n 2022. Sprijinul bugetar — masurat prin variatia anuala cumulatd a soldului
primar Tn 2020 si 2021 comparativ cu 2019, plus impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este
estimat la 14,1% din PIB, incluzand masurile bugetare discretionare si functionarea

31 SWD(2022) 612 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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stabilizatorilor automati. Masurile luate de Italia in 2021 au fost conforme cu Recomandarea
Consiliului din 20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
incorporate in Programul de stabilitate al Italiei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi favorabild, situandu-se la -2,7 % din PIB. Italia planifica sa ofere in continuare
sprijin pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a finanta investitii suplimentare, conform
recomandarii Consiliului. Se estimeazd cd contributia pozitiva la activitatea economica a
cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin alte fonduri ale UE va creste cu 0,9 %
din PIB fatd de anul 2021. Se preconizeaza ca investitiile finantate la nivel national vor avea o
contributie expansionista la orientarea bugetara de 0,3 puncte procentuale din PIB in 2022. Prin
urmare, Italia planifica sd mentina investitiile finantate la nivel national, conform recomandarii
Consiliului. Se preconizeaza cd cresterea cheltuielilor primare curente finantate la nivel
national (fard noile masuri privind veniturile) Th 2022 va avea o contributie expansionista de
1,3 puncte procentuale la orientarea bugetara generald. Aceasta contributie expansionista
semnificativad include impactul suplimentar al masurilor de abordare a consecintelor economice
si sociale ale cresterii preturilor la energie (0,2 % din PIB)%2, precum si costurile pentru oferirea
de protectie temporard persoanelor stramutate din Ucraina (0,1 % din PIB). Cresterea
cheltuielilor curente reflecta, de asemenea, cresterea cheltuielilor cu remunerarea angajatilor
din sectorul public, ca urmare a reinnoirii contractelor publice pentru perioada 2019-2021,
pentru care o parte substantiala (reprezentand % % din PIB) va fi inregistrata in 2022, Tn timp
ce in buget sunt, de asemenea, prevazute resurse suplimentare pentru sectorul sanatatii (0,1 %
din PIB). In ceea ce priveste veniturile, se preconizeazi ci reducerea impozitului pe venitul
persoanelor fizice si a impozitului regional pe activitatile de productie (0,4 % din PIB) va
contribui, de asemenea, la orientarea bugetara expansionista. Prin urmare, pe baza estimarilor
actuale ale Comisiei, Italia nu limiteaza suficient cresterea cheltuielilor curente nete finantate
la nivel national in 2022.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publica a crescut de la 134,1 % la sfarsitul
anului 2019 la 155,3 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 150,8 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 147,9 % si 146,8 % din PIB la sfarsitul
anului 2022, respectiv 2023. Tn general, analiza sustenabilititii datoriei indica riscuri ridicate
pe termen mediu®. Conform proiectiei de referintd pe 10 ani, ponderea datoriei publice se va
stabiliza in urmatorii cinci ani. Cu toate acestea, incepand din 2027, ponderea datoriei ar incepe
sa creasca la aproximativ 155 % din PIB in 2032. Traiectoria datoriei este sensibila la socurile
macroeconomice. Conform proiectiilor stocastice, care simuleazd o gama largd de socuri
temporare posibile asupra variabilelor macroeconomice, este probabil ca ponderea datoriei sa
fie mai mare Tn 2026 decét in 2021. Exista si alti factori relevanti pentru o evaluare globala a
sustenabilitatii datoriei. Pe de o parte, printre factorii de atenuare a riscurilor se numara
prelungirea scadentei datoriei din ultimii ani, existenta unor surse de finantare relativ stabile
(cu o baza diversificatd si ampla a investitorilor) si costurile indatorarii aflate la niveluri
minime istorice. In plus, se preconizeazi ci punerea in aplicare a reformelor in cadrul
instrumentului Next Generation EU, 1n special al MRR, va avea un impact pozitiv si de durata

32 In 2021, in Italia erau deja in vigoare méasuri de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii

preturilor la energie, reprezentand 0,3 % din PIB. Aceste masuri constau in principal in reduceri ale
taxelor fixe si ale cotelor de TVA pentru facturile la energie electrica si gaze naturale si intr-o crestere a
ajutorului social pentru facturile la energie electrica si gaze naturale.

3 SWD(2022) 616 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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asupra cresterii PIB-ului, ceea ce ar trebui sd consolideze sustenabilitatea datoriei. Pe de alta
parte, factorii de crestere a riscurilor se referd la ponderea datoriei pe termen scurt, riscurile
legate de datoriile contingente provenite din sectorul privat, inclusiv prin posibila materializare
a garantiilor de stat acordate intreprinderilor si lucratorilor independenti pe parcursul crizei
COVID-19. Se preconizeaza ca nevoile de finantare brute vor creste pe termen mediu.

Evaluarea in cadrul PDM: Italia se confrunta cu dezechilibre excesive in sensul procedurii
privind dezechilibrele macroeconomice. Vulnerabilitdtile sunt legate de nivelul ridicat al
datoriei publice si de cresterea slaba a productivitatii, in contextul fragilitatii pietei fortei de
munca si al unor deficiente pe pietele financiare, care au relevanta transfrontaliera. Privind in
perspectiva, Planul de redresare si rezilientd oferd o oportunitate de a aborda dezechilibrele si
nevoile de investitii si reforme.

Alti factori invocati de statul membru: La 11 mai 2022, Italia a furnizat factori relevanti
suplimentari, care nu au fost incd mentionati mai sus. Astfel, autoritdtile au subliniat ca
interventiile anticiclice de politicd bugetard fuseserd eficace in stabilizarea economiei,
conducand, de asemenea, la deficite mai mici decat cele preconizate Tn perioada 2020-2021, ca
cresterea substantiald a pasivelor administratiei publice protejase cu eficacitate bilanturile
sectorului privat, ca stocul de datorii contingente ramanea relativ scazut, chiar si dupa cresterea
generatd de criza COVID-19, si ca impactul economic al Planului de redresare si rezilienta era
inca limitat la data respectiva, insd se preconiza ca va deveni mai favorabil in urma
implementdrii integrale a masurilor incluse in plan.

4.2.10. LETONIA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 3,8 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 4,5 % Tn 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 2 % in
2022 si de 2,9 % in 2023. Tn 2022, cresterea economici este determinata, in principal, de
consumul privat si de investitii. In 2021, activitatea economica a depsit nivelul inregistrat in
20109.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a crescut de l1a 4,5 %
in 2020 la 7,3 % din PIB Tn 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 7,2 % din PIB Tn 2022,
respectiv de 3 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 5,7 % din PIB Tn 2020, investitiile
publice au scazut la 5,2 % din PIB n 2021 si se preconizeaza ca vor creste la 6,1 % din PIB in
2022. Sprijinul bugetar — masurat prin variatia anuala cumulatad a soldului primar in 2020 si
2021 comparativ cu 2019, plus impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 13,9 %
din PIB, incluzdnd masurile bugetare discretionare si functionarea stabilizatorilor automati.
Masurile luate de Letonia in 2021 au fost In concordantd cu Recomandarea Consiliului din
20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
Tncorporate in Programul de stabilitate al Letoniei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi favorabila, situdndu-se la -3,3 % din PIB, conform recomandarii Consiliului.
Letonia planifica sa ofere in continuare sprijin pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a
finanta investitii suplimentare, conform recomandarii Consiliului. Se estimeaza ca contributia
pozitiva la activitatea economica a cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin
alte fonduri ale UE va creste cu 0,8 % din PIB fata de anul 2021. Se preconizeaza ca investitiile
finantate la nivel national vor avea o contributie expansionista la orientarea bugetara de 0,3
puncte procentuale din PIB in 2022. Prin urmare, Letonia planifica sa mentinad investitiile
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finantate la nivel national, conform recomandarii Consiliului. In acelasi timp, se preconizeaza
ca cresterea cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fara noile masuri privind
veniturile) Tn 2022 va avea o contributie expansionistd de 1,5 puncte procentuale la orientarea
bugetard generald. Aceastd contributiec expansionistd semnificativdi include impactul
suplimentar al masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii
preturilor la energie (0,8 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie temporara
persoanelor stramutate din Ucraina (0,3 % din PIB). Letonia tine sub control, in linii mari,
cresterea cheltuielilor curente finantate la nivel national in 2022, intrucat contributia
expansionistd semnificativa a cheltuielilor curente finantate la nivel national in 2022 se
datoreaza in principal masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii
preturilor la energie, precum si costurilor pentru oferirea de protectie temporara persoanelor
stramutate din Ucraina.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publicd a crescut de la 36,7 % la sfarsitul
anului 2019 la 43,3 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 44,8 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 47 % si 46,5 % din PIB la sfarsitul anului
2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilitatii datoriei indica riscuri scizute pe
termen mediu®. Se preconizeaza ca implementarea reformelor din cadrul instrumentului Next
Generation EU, in special al MRR, va avea un impact pozitiv substantial si de duratd asupra
cresterii PIB-ului in urmatorii ani, ceea ce ar trebui sa contribuie la consolidarea sustenabilitatii
datoriei.

Alti factori invocati de statul membru: Analiza prezentata in sectiunile anterioare cuprinde
deja factorii esentiali mentionati de Letonia la 5 mai 2022.

4.2.11. LITUANIA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 0,1 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 5 % 1n 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 1,7 % Tn
2022 si de 2,6 % in 2023. Tn 2022, cresterea economici este determinata, in principal, de
consumul privat si de investitii. In 2021, activitatea economica a depsit nivelul inregistrat in
20109.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scazut de 1a 7,3 %
in 2020 la 1 % din PIB in 2021. Se preconizeaza cd acesta va fi de 4,6 % din PIB in 2022,
respectiv de 2,3 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 4,1 % din PIB in 2020, investitiile
publice au scazut la 3,2 % din PIB n 2021 si se preconizeaza ca vor creste la 3,7 % din PIB in
2022, cele dintai depasind deficitul public din 2021. Sprijinul bugetar — masurat prin variatia
anuald cumulata a soldului primar in 2020 si 2021 comparativ cu 2019, plus impulsul bugetar
oferit de fondurile UE — este estimat la 12,6 % din PIB, incluzdnd masurile bugetare
discretionare si functionarea stabilizatorilor automati. Masurile luate de Lituania Tn 2021 au
fost conforme cu Recomandarea Consiliului din 20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
Tncorporate in Programul de stabilitate al Lituaniei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi favorabila, situdndu-se la -4,2 % din PIB, conform recomandarii Consiliului.
Lituania planifica sa ofere in continuare sprijin pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a

34 SWD(2022) 619 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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finanta investitii suplimentare, conform recomandarii Consiliului. Se estimeaza cd contributia
pozitiva la activitatea economica a cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin
alte fonduri ale UE va creste cu 0,5 puncte procentuale din PIB fatd de anul 2021. Se
preconizeaza ca investitiile finantate la nivel national vor avea o contributie expansionista la
orientarea bugetara de 0,3 puncte procentuale din PIB in 2022. Prin urmare, Lituania planifica
sa mentind investitiile finantate la nivel national, conform recomandarii Consiliului. in acelasi
timp, se preconizeaza ca cresterea cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fara
noile masuri privind veniturile) in 2022 va avea o contributie expansionista de 3,2 puncte
procentuale la orientarea bugetard generala. Aceasta contributie expansionistd semnificativa
include impactul suplimentar al masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale
cresterii preturilor la energie (1,2 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie
temporara persoanelor stramutate din Ucraina (0,2 % din PIB), in timp ce, printre alte masuri,
se preconizeaza ca sprijinul suplimentar pentru gospodariile cu venituri mai mici (cresterea
suplimentard a pensiilor, alocatiilor pentru copii, masurilor de asistentd sociald, nivelului
minim al venitului neimpozabil) va contribui, de asemenea, cu 0,4 % din PIB la cresterea
cheltuielilor curente nete. Prin urmare, pe baza estimarilor actuale ale Comisiei, Lituania nu
tine suficient sub control cresterea cheltuielilor curente finantate la nivel national in 2022.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publica a crescut de la 35,9 % la sfarsitul
anului 2019 la 46,6 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 44,3 % din PIB la
starsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 42,7 % si 43,1 % din PIB la sfarsitul anului
2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilititii datoriei indica riscuri scizute pe
termen mediu®. Se preconizeaza ca implementarea reformelor din cadrul instrumentului Next
Generation EU, in special al MRR, va avea un impact pozitiv substantial si de duratd asupra
cresterii PIB-ului in urmatorii ani, ceea ce ar trebui s contribuie la consolidarea sustenabilitatii
datoriei.

Alti factori invocati de statul membru: Analiza prezentatd in sectiunile anterioare cuprinde
deja factorii esentiali mentionati de Lituania la 5 mai 2022.

4.2.12. UNGARIA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 4,5 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 7,1 % n 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 3,6 % n
2022 si de 2,6 % in 2023. Tn 2022, cresterea economicd este determinatd, in principal, de
consumul privat si de exporturile nete. In 2021, activitatea economici a depisit nivelul
nregistrat in 2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scazut de la 7,8 %
Tn 2020 la 6,8 % din PIB in 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 6 % din PIB in 2022,
respectiv de 4,9 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 6,4 % din PIB in 2020, investitiile
publice au scazut la 5,8 % din PIB Tn 2021 si se preconizeaza ca se vor situa la 5,4 % din PIB
n 2022. Sprijinul bugetar — masurat prin variatia anuala cumulata a soldului primar in 2020 si
2021 comparativ cu 2019, plus impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 15,1 %
din PIB, incluzadnd masurile bugetare discretionare si functionarea stabilizatorilor automati.

% SWD(2022) 617 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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Masurile luate de Ungaria in 2021 au fost conforme cu Recomandarea Consiliului din
20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
Tncorporate in Programul de convergenta al Ungariei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi in linii mari neutra, situandu-se la -0,1 % din PIB, in timp ce Consiliul a
recomandat o orientare bugetard favorabild. Ungaria planifica sa ofere in continuare sprijin
pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a finanta investitii suplimentare, conform
recomandarii Consiliului. Se estimeazd cd contributia pozitiva la activitatea economica a
cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin alte fonduri ale UE va scadea cu
1,0 puncte procentuale din PIB fatd de anul 2021, din cauza incetinirii preconizate a absorbtiei
fondurilor UE®. Se preconizeaza ca investitiile finantate la nivel national vor avea o contributie
expansionista la orientarea bugetara de 0,2 puncte procentuale din PIB in 2022. Prin urmare,
Ungaria planificd sa mentind investitiile finantate la nivel national, conform recomandarii
Consiliului. In acelasi timp, se preconizeazi ca cresterea cheltuielilor primare curente finantate
la nivel national (fard noile masuri privind veniturile) in 2022 va avea o contributie
expansionistd de 0,4 puncte procentuale la orientarea bugetara generald. Aceasta include
impactul suplimentar al masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii
preturilor la energie (0,1 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie temporara
persoanelor stramutate din Ucraina (0,2 % din PIB). O serie de masuri discretionare contribuie,
de asemenea, la cresterea cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fara noile
masuri privind veniturile), cum ar fi reintroducerea celei de a 13-a pensii lunare, beneficii
salariale pentru agentii de aplicare a legii si ofiterii militari, o reducere a contributiilor
angajatorilor la asigurarile sociale si la formare.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publica a crescut de la 65,5 % la sfarsitul
anului 2019 la 79,6 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 76,8 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 76,4 % si 76,1 % din PIB la sféarsitul anului
2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilitatii datoriei indica riscuri medii pe termen
mediu¥’. Se preconizeazd ca implementarea reformelor din cadrul instrumentului Next
Generation EU, Tn special al MRR, va avea un impact pozitiv substantial si de duratd asupra
cresterii PIB-ului in urmatorii ani, ceea ce ar trebui s contribuie la consolidarea sustenabilitatii
datoriei.

Alti factori invocati de statul membru: Analiza prezentata in sectiunile anterioare cuprinde
deja factorii esentiali mentionati de Ungaria la 9 mai 2022.

4.2.13. MALTA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 8,3 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 9,4 % n 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 4,2 % n
2022 si de 4 % n 2023. Tn 2022, cresterea economici este determinati, in principal, consumul
public si privat. In 2021, activitatea economica a depisit nivelul inregistrat in 2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scazut de 1a 9,5 %
in 2020 la 8 % din PIB in 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 5,6 % din PIB in 2022,

3 Acestea sunt previziuni ale Comisiei. Comisia nu a evaluat inca Planul de redresare si rezilienta al

Ungariei.
2 SWD(2022) 614 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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respectiv de 4,6 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 4,5 % din PIB in 2020, investitiile
publice au scazut la 4,2 % din PIB in 2021 si se preconizeaza ca se vor situa la 4,1 % din PIB
Tn 2022. Sprijinul bugetar — masurat prin variatia anuala cumulata a soldului primar in 2020 si
2021 comparativ cu 2019, plus impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 21,8 %
din PIB, incluzdnd masurile bugetare discretionare si functionarea stabilizatorilor automati.
Masurile luate de Malta in 2021 au fost conforme cu recomandarea Consiliului din 20 iulie
2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primivara anului 2022 si incluzand informatiile
incorporate in Programul de stabilitate al Maltei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi favorabila, situdndu-se la -1,5 % din PIB, conform recomandarii Consiliului.
Malta planifica sa ofere in continuare sprijin pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a
finanta investitii suplimentare, conform recomandarii Consiliului. Se estimeaza ca contributia
pozitiva la activitatea economica a cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin
alte fonduri ale UE va creste cu 0,2 puncte procentuale din PIB fatd de anul 2021. Se
preconizeaza ca investitiile finantate la nivel national vor avea o contributie restrictiva la
orientarea bugetara de 0,3 puncte procentuale din PIB Tn 2022. Prin urmare, Malta nu planifica
si mentina investitiile finantate la nivel national. In acelasi timp, se preconizeazi ci cresterea
cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fard noile masuri privind veniturile)
Tn 2022 va avea o contributie expansionistd de 1,6 puncte procentuale la orientarea bugetara
generald. Aceastd contributie expansionistd semnificativa include impactul suplimentar al
masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii preturilor la energie
(0,5 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie temporard persoanelor
stramutate din Ucraina (0,1 % din PIB). Tn plus, guvernul a acordat sprijin financiar
gospodariilor (0,3 % din PIB), a majorat prestatiile regimurilor de pensii contributive si
necontributive peste ajustarea in functie de costul vietii (0,2 % din PIB), in timp ce rata de
crestere a consumului intermediar (in afara masurilor) a ramas puternica (0,4 % din PIB).

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publicd a crescut de la 40,7 % la sfarsitul
anului 2019 la 53,4 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 57 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 58,5 % s1 59,5 % din PIB la sfarsitul anului
2022, respectiv 2023. Tn general, analiza sustenabilititii datoriei indica riscuri medii pe termen
mediu®. Se preconizeazd cd implementarea reformelor din cadrul instrumentului Next
Generation EU, in special al MRR, va avea un impact pozitiv substantial si de duratd asupra
cresterii PIB-ului in urmatorii ani, ceea ce ar trebui s contribuie la consolidarea sustenabilitatii
datoriei.

Alti factori invocati de statul membru: Analiza prezentatd in sectiunile anterioare cuprinde
deja factorii esentiali mentionati de Malta la 9 mai 2022.

38 SWD(2022) 620 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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4.2.14. AUSTRIA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 6,7 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 4,5 % Tn 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 3,9 % n
2022 si de 1,9 % in 2023. Tn 2022, cresterea economica este determinatd, in principal, de
consumul privat si de exporturile nete. Se preconizeaza ca, in 2022, activitatea economica va
reveni la nivelul inregistrat in 2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scazut de la 8 %
1n 2020 la 5,9 % din PIB Tn 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 3,1 % din PIB Tn 2022,
respectiv de 1,5 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 3,3 % din PIB in 2020, investitiile
publice au crescut la 3,5 % din PIB Tn 2021 si se preconizeaza ca vor creste in continuare la
3,7 % din PIB Tn 2022, acestea din urma depasind deficitul public din 2022. Sprijinul bugetar
— masurat prin variatia anuala cumulata a soldului primar in 2020 si 2021 comparativ cu 2019,
plus impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 15,9 % din PIB, incluzand
masurile bugetare discretionare si functionarea stabilizatorilor automati. Masurile luate de
Austria Tn 2021 au fost conforme cu Recomandarea Consiliului din 20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primivara anului 2022 si incluzand informatiile
incorporate in Programul de stabilitate al Austriei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi favorabila, situdndu-se la -1,2 % din PIB, conform recomandarii Consiliului.
Austria planifica sa ofere in continuare sprijin pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a
finanta investitii suplimentare, conform recomandarii Consiliului. Se estimeaza ca contributia
pozitiva a cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si rezilienta si prin alte fonduri
ale UE la activitatea economica va creste in 2022 cu 0,1 puncte procentuale din PIB comparativ
cu 2021. Se preconizeazad ca investitiile finantate la nivel national vor avea o contributie
expansionista la orientarea bugetara de 0,3 puncte procentuale din PIB in 2022. Prin urmare,
Austria planificd sd8 mentind investitiile finantate la nivel national, conform recomandarii
Consiliului. In acelasi timp, se preconizeaza ca cresterea cheltuielilor primare curente finantate
la nivel national (fard noile masuri privind veniturile) in 2022 va avea o contributie
expansionistd de 0,5 puncte procentuale la orientarea bugetara generala. Aceasta include
impactul suplimentar al masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii
preturilor la energie (0,4 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie temporara
persoanelor stramutate din Ucraina (0,3 % din PIB).

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publica a crescut de la 70,6 % la sfarsitul
anului 2019 la 83,3 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 82,8 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 80 % si 77,5 % din PIB la sfarsitul anului
2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilitatii datoriei indica riscuri medii pe termen
mediu®. Se preconizeazd ca implementarea reformelor din cadrul instrumentului Next
Generation EU, in special al MRR, va avea un impact pozitiv substantial si de duratd asupra
cresterii PIB-ului in urmatorii ani, ceea ce ar trebui sd contribuie la consolidarea sustenabilitatii
datoriei.

Alti factori invocati de statul membru: Analiza prezentatd in sectiunile anterioare cuprinde
deja factorii esentiali mentionati de Austria la 3 mai 2022.

3 SWD(2022) 601 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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4.2.15. POLONIA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 2,2 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 5,9 % Tn 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 3,7 % n
2022 si de 3% in 2023. Tn 2022, cresterea economicid este determinatd, in principal, de
consumul privat si de investitii. In 2021, activitatea economica a depasit nivelul inregistrat in
2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scdzut de 1a 6,9 %
Tn 2020 la 1,9 % din PIB Tn 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 4,0 % din PIB Tn 2022,
respectiv de 4,4 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 4,5 % din PIB in 2020, investitiile
publice au scazut la 4,1 % din PIB n 2021 si se preconizeaza ca vor creste la 4,2 % din PIB in
2022, acestea din urma depasind deficitul public din 2021 si 2022. Sprijinul bugetar — masurat
prin variatia anuald cumulata a soldului primar in 2020 si 2021 comparativ cu 2019, plus
impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 10,5 % din PIB, incluzand masurile
bugetare discretionare si functionarea stabilizatorilor automati. Masurile luate de Polonia in
2021 au fost in concordanta cu recomandarea Consiliului din 20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primivara anului 2022 si incluzand informatiile
incorporate in Programul de convergenta al Poloniei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi favorabila, situdndu-se la -3,4 % din PIB, conform recomandarii Consiliului.
Polonia planifica sa ofere sprijin pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a finanta investitii
suplimentare, conform recomandarii Consiliului. Se estimeaza cd contributia pozitivd a
cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si rezilienta si prin alte fonduri ale UE la
activitatea economica va creste cu 0,1 puncte procentuale din PIB comparativ cu 2021%. Se
preconizeaza cd investitiile finantate la nivel national vor avea o contributie expansionista la
orientarea bugetara de 0,3 puncte procentuale din PIB in 2022. Prin urmare, Polonia planifica
si mentina investitiile finantate la nivel national, conform recomandarii Consiliului. in acelasi
timp, se preconizeaza ca cresterea cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fara
noile masuri privind veniturile) in 2022 va avea o contributie expansionista de 2,7 puncte
procentuale la orientarea bugetard generala. Aceasta contributie expansionistd semnificativa
include impactul suplimentar al masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale
cresterii preturilor la energie (1,0 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie
temporara persoanelor stramutate din Ucraina (0,6 % din PIB), in timp ce se preconizeaza ca o
noud alocatie pentru ingrijirea copiilor de varstd mica (asa-numitul ,,Capital pentru ingrijirea
familiei”) va contribui (0,1 % din PIB) la cresterea cheltuielilor curente nete. In ceea ce priveste
veniturile, se preconizeaza cd reducerea ratei impozitului pe venitul persoanelor fizice in
temeiul Pactului polonez (0,7 % din PIB) si scaderea ratelor impozitului pe profit (0,1 % din
PIB) vor contribui, de asemenea, la orientarea bugetard expansionistd. Se preconizeaza ca
cresterea mai mare a preturilor de consum in comparatie cu deflatorul PIB ar urma sa afecteze
contributia expansionistd a cheltuielilor primare curente finantate la nivel national in 2022, prin
cresterea cheltuielilor cu consumul public de bunuri si servicii.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publica a crescut de la 45,6 % la sfarsitul
anului 2019 la 57,1 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 53,8 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 50,8 % si 49,8 % din PIB la sfarsitul anului

40 Acestea sunt previziuni ale Comisiei. Comisia nu a evaluat inca Planul de redresare si rezilienta al
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2022, respectiv 2023. Tn general, analiza sustenabilititii datoriei indica riscuri medii pe termen
mediu“. Se preconizeaza ca implementarea reformelor din cadrul instrumentului Next
Generation EU, in special al MRR, va avea un impact pozitiv substantial si de duratd asupra
cresterii PIB-ului Tn urmatorii ani, ceea ce ar trebui sa contribuie la consolidarea sustenabilitatii
datoriei.

Alti factori invocati de statul membru: La 9 mai 2022, Polonia a furnizat factori relevanti
suplimentari, care nu au fost incd mentionati mai sus, si anume faptul ca deficitul public pentru
2023 este estimat la 3,7 % din PIB, in pofida unei cresteri planificate a cheltuielilor militare
(care sunt inregistrate partial ca investitii publice), in conformitate cu Legea din 11 martie 2022
privind apararea patriei, la 3,0 % din PIB, de la 2,2 % din PIB in 2022.

4.2.16. SLOVENIA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 4,2 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 8,1 % Tn 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 3,7 % in
2022 si de 3,1 % in 2023. Tn 2022, cresterea economica este determinatd, in principal, de
consumul privat si de investitii. In 2021, activitatea economica a depdsit nivelul inregistrat in
2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scazut de l1a 7,8 %
Tn 2020 la 5,2 % din PIB Tn 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 4,3 % din PIB Tn 2022,
respectiv de 3,4 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 4,1 % din PIB in 2020, investitiile
publice au crescut la 4,7 % din PIB Tn 2021 si se preconizeaza ca vor creste in continuare la
5,7 % din PIB in 2022, acestea din urma depasind deficitul public din 2022. Sprijinul bugetar
— masurat prin variatia anuald cumulata a soldului primar in 2020 si 2021 comparativ cu 2019,
plus impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 15,8 % din PIB, incluzand
madsurile bugetare discretionare si functionarea stabilizatorilor automati. Masurile luate de
Slovenia in 2021 au fost in concordanta cu recomandarea Consiliului din 20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
incorporate in Programul sau de stabilitate pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea bugetara
va fi favorabila, situandu-se la -2,6 % din PIB. Slovenia planifica sa ofere in continuare sprijin
pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a finanta investitii suplimentare, conform
recomandarii Consiliului. Se estimeaza ca contributia pozitivd la activitatea economicd a
cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin alte fonduri ale UE va creste cu
0,2 puncte procentuale din PIB fata de anul 2021. Se preconizeaza ca investitiile finantate la
nivel national vor avea o contributie expansionistd la orientarea bugetara de 0,9 puncte
procentuale din PIB n 2022. Prin urmare, Slovenia planifica sa mentina investitiile finantate
la nivel national, conform recomandarii Consiliului. In acelasi timp, se preconizeaza ca
cresterea cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fard noile masuri privind
veniturile) Tn 2022 va avea o contributie expansionistd de 1,6 puncte procentuale la orientarea
bugetara generald. Aceasta contributie expansionistd semnificativd include impactul
suplimentar al masurilor de abordare a consecintelor economice si sociale ale cresterii
preturilor la energie (0,4 % din PIB), precum si costurile pentru oferirea de protectie temporara
persoanelor stramutate din Ucraina (0,1 % din PIB). Se preconizeaza ca cresterea mai mare a
preturilor de consum in comparatie cu deflatorul PIB ar urma sa afecteze contributia

4 SWD(2022) 622 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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expansionistd a cheltuielilor primare curente finantate la nivel national in 2022, prin cresterea
cheltuielilor cu consumul public de bunuri si servicii, precum si cu prestatiile sociale ca urmare
a indexarii si cu salariile din sectorul public ca urmare a cresterii presiunii salariale.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publicd a crescut de la 65,6 % la sfarsitul
anului 2019 la 79,8 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 74,7 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 74,1 % si 72,7 % din PIB la sfarsitul anului
2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilitatii datoriei indica riscuri ridicate pe
termen mediu®. Conform proiectiei de referinta pe 10 ani, ponderea datoriei publice se va
stabiliza in urmatorii cinci ani. Cu toate acestea, incepand din 2027, ponderea datoriei ar urma
sa Inceapa sa creasca la aproximativ 83 % din PIB in 2032. Traiectoria datoriei este sensibila
la socurile macroeconomice. Conform proiectiilor stocastice, care simuleaza o gama larga de
socuri temporare posibile asupra variabilelor macroeconomice, este probabil ca ponderea
datoriei sa fie mai mare in 2026 decat in 2021. Tn plus, ar fi necesar un efort de consolidare
bugetara de 4 %2 puncte procentuale din PIB pentru a reduce datoria la 60 % din PIB n 15 ani.
Exista si alti factori relevanti pentru o evaluare globala a sustenabilitatii datoriei. Pe de o parte,
printre factorii de atenuare a riscurilor se numara prelungirea scadentei datoriei din ultimii ani,
existenta unor surse de finantare relativ stabile, moneda in care este denominata datoria si
costurile indatorarii aflate la un nivel minim istoric. In plus, se preconizeazi ci punerea in
aplicare a reformelor din cadrul instrumentului Next Generation EU, in special al MRR, va
avea un impact pozitiv si de duratad asupra cresterii PIB-ului, ceea ce ar trebui sa consolideze
sustenabilitatea datoriei. Pe de alta parte, factorii de crestere a riscurilor se referd la ponderea
datoriei detinute de nerezidenti, la cresterea cheltuielilor suplimentare cu ingrijirea pe termen
lung care rezulta dintr-o lege recent adoptata privind ingrijirea pe termen lung si la riscurile de
datorii contingente provenite din sectorul privat, inclusiv prin posibila materializare a
garantiilor de stat considerabile acordate intreprinderilor si lucratorilor independenti pe
parcursul crizei COVID-19.

Alti factori invocati de statul membru: Analiza prezentatd in sectiunile anterioare cuprinde
deja factorii esentiali mentionati de Slovenia la 9 mai 2022.

4.2.17. SLOVACIA

Pozitia macroeconomica pe termen mediu: Dupa o contractie de 4,4 % Tn 2020, economia a
inregistrat o crestere de 3 % 1n 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 2,3 % in
2022 si de 3,6 % in 2023. Tn 2022, cresterea economici este determinata, in principal, de
investitii si de consumul privat. Se preconizeaza ca, in 2022, activitatea economica va reveni
la nivelul Tnregistrat Tn 2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a crescut de la 5,5 %
in 2020 la 6,2 % din PIB in 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 3,6 % din PIB Tn 2022,
respectiv de 2,6 % din PIB in 2023. Dupa ce au scazut la 3,5 % din PIB in 2020, investitiile
publice au scazut la 3,2 % din PIB n 2021 si se preconizeaza ca vor creste la 4,2 % din PIB in
2022, acestea din urma depasind deficitul public din 2022. Sprijinul bugetar — masurat prin
variatia anuala cumulata a soldului primar in 2020 si 2021 comparativ cu 2019, plus impulsul
bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 11,9 % din PIB, incluzand masurile bugetare

42 SWD(2022) 626 final, anexa privind analiza sustenabilitatii datoriei.
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discretionare si functionarea stabilizatorilor automati. Masurile luate de Slovacia in 2021 au
fost in concordanta cu Recomandarea Consiliului din 20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
Tncorporate in Programul de stabilitate al Slovaciei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi restrictiva, situdndu-se la +0,3 % din PIB, in timp ce Consiliul a recomandat o
orientare bugetara favorabila. Slovacia planifica sd ofere in continuare sprijin pentru redresare
prin utilizarea MRR pentru a finanta investitii suplimentare, conform recomandarii Consiliului.
Se estimeaza ca contributia pozitiva a cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin
alte fonduri ale UE la activitatea economica va creste cu 0,7 puncte procentuale din PIB
comparativ cu 2021. Se preconizeaza ca investitiile finantate la nivel national vor avea o
contributie expansionista la orientarea bugetara de 0,4 puncte procentuale din PIB in 2022. Prin
urmare, Slovacia planificd sd mentind investitiile finantate la nivel national, conform
recomandarii Consiliului. In acelasi timp, se preconizeaza ci cresterea cheltuielilor primare
curente finantate la nivel national (fard noile masuri privind veniturile) in 2022 va avea 0
contributie restrictivd de 1,6 puncte procentuale la orientarea bugetara generald. Aceasta
include impactul suplimentar al costurilor pentru oferirea de protectie temporara persoanelor
strdmutate din Ucraina (0,1 % din PIB). Din cauza unei indexari Intarziate in functie de inflatie,
cheltuieli publice majore cum ar fi prestatiile sociale, altele decat cele in naturd, sau
remunerarea angajatilor au o ratd de crestere mai micad decat inflatia in 2022 si contribuie la
orientarea restrictiva.

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publicd a crescut de la 48,1 % la sfarsitul
anului 2019 la 59,7 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 63,1 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 61,7 % si 58,3 % din PIB la sfarsitul anului
2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilititii datoriei indicd riscuri ridicate pe
termen mediu®. Conform proiectiei de referinta pe 10 ani, ponderea datoriei publice va scadea
in urmatorii cinci ani la 54 % 1n 2026. Cu toate acestea, incepand din 2027, ponderea datoriei
ar incepe sa creasca la aproximativ 61 % din PIB in 2032. Conform proiectiilor stocastice, care
simuleazd o gama largd de socuri temporare posibile asupra variabilelor macroeconomice,
existd un grad semnificativ de incertitudine cu privire la proiectii. Exista si alti factori relevanti
pentru o evaluare globala a sustenabilitatii datoriei. Pe de o parte, printre factorii de atenuare a
riscurilor se numard prelungirea scadentei datoriei in ultimii ani, moneda in care este
denominata datoria, ponderea limitata a datoriei publice pe termen scurt si costurile indatorarii
aflate la un nivel minim istoric. In plus, se preconizeaza ci punerea in aplicare a reformelor din
cadrul instrumentului Next Generation EU, in special al MRR, va avea un impact pozitiv si de
durata asupra cresterii PIB-ului, ceea ce ar trebui sd consolideze sustenabilitatea datoriei. Pe de
alta parte, factorii de crestere a riscurilor se referd la ponderea ridicata a datoriei detinute de
nerezidenti, la pozitia investitionald internationald netad negativa si la riscurile de datorii
contingente provenite din sectorul privat, inclusiv prin posibila materializare a garantiilor de
stat considerabile acordate intreprinderilor si lucratorilor independenti pe parcursul crizei
COVID-19.

Alti factori invocati de statul membru: La 6 mai 2022, Slovacia a prezentat factori relevanti
suplimentari, care nu au fost Tnca mentionati mai sus. Astfel, s-a mentionat impactul unei taxe
majorate la bugetul UE ca urmare a unor nereguli in procesul de vamuire (0,5 % din PIB).
Slovacia mentioneaza, de asemenea, pe langa deficitul primar predominant, o acumulare
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suplimentara de active financiare (2,2 % din PIB), cu un total estimat la 12 % din PIB, cu mult
peste valorile istorice.

4.2.18. FINLANDA

Pozitia macroeconomici pe termen mediu: Dupa o contractie de 2,3 % in 2020, economia a
inregistrat o crestere de 3,5 % Tn 2021 si se preconizeaza ca va inregistra o crestere de 1,6 % in
2022 si de 1,7 % in 2023. Tn 2022, cresterea economica este determinatd, In principal, de
consumul privat si de investitii. In 2021, activitatea economica a depasit nivelul inregistrat in
2019.

Pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv investitiile: Deficitul public a scazut de la 5,5 %
Tn 2020 la 2,6 % din PIB Tn 2021. Se preconizeaza ca acesta va fi de 2,2 % din PIB Tn 2022,
respectiv de 1,7 % din PIB in 2023. Dupa ce au crescut la 4,9 % din PIB in 2020, investitiile
publice au scazut la 4,1 % din PIB n 2021 si se preconizeaza ca vor creste la 4,4 % din PIB in
2022, acestea din urma depasind deficitul public din 2021 si 2022. Sprijinul bugetar — masurat
prin variatia anuald cumulata a soldului primar in 2020 si 2021 comparativ cu 2019, plus
impulsul bugetar oferit de fondurile UE — este estimat la 7,1 % din PIB, incluzand masurile
bugetare discretionare si functionarea stabilizatorilor automati. Masurile luate de Finlanda in
2021 au fost in concordantd cu Recomandarea Consiliului din 20 iulie 2020.

Tn 2022, pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2022 si incluzand informatiile
Tncorporate in Programul de stabilitate al Finlandei pentru 2022, se preconizeaza ca orientarea
bugetara va fi favorabila, situandu-se la -0,6 % din PIB. Finlanda planificd sa ofere in
continuare sprijin pentru redresare prin utilizarea MRR pentru a finanta investitii suplimentare,
conform recomandarii Consiliului. Se estimeaza cd contributia pozitiva la activitatea
economica a cheltuielilor finantate prin granturi in cadrul MRR si prin alte fonduri ale UE va
creste cu 0,2 puncte procentuale din PIB fata de anul 2021. Se preconizeaza ca investitiile
finantate la nivel national vor avea o contributie expansionista la orientarea bugetara de 0,2
puncte procentuale din PIB n 2022. Prin urmare, Finlanda planifica sa mentind investitiile
finantate la nivel national, conform recomandarii Consiliului. In acelasi timp, se preconizeaza
ca cresterea cheltuielilor primare curente finantate la nivel national (fara noile masuri privind
veniturile) in 2022 va avea o contributie in linii mari neutrd de 0,1 puncte procentuale la
orientarea bugetara generald. Aceasta include impactul suplimentar al masurilor de abordare a
consecintelor economice si sociale ale cresterii preturilor la energie (0,1 % din PIB), precum si
costurile pentru oferirea de protectie temporara persoanelor stramutate din Ucraina (0,1 % din
PIB).

Pozitia datoriei pe termen mediu: Datoria publicd a crescut de la 59,6 % la sfarsitul
anului 2019 la 69 % din PIB la sfarsitul anului 2020. Aceasta se situa la 65,8 % din PIB la
sfarsitul anului 2021 si se estimeaza ca va ajunge la 65,9 % si 66,6 % din PIB la sfarsitul anului
2022, respectiv 2023. In general, analiza sustenabilititii datoriei indica riscuri medii pe termen
mediu*. Se preconizeazd ca implementarea reformelor din cadrul instrumentului Next
Generation EU, n special al MRR, va avea un impact pozitiv substantial si de durata asupra
cresterii PIB-ului in urmatorii ani, ceea ce ar trebui sa contribuie la consolidarea sustenabilitatii
datoriei.
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Alti factori invocati de statul membru: La 6 mai 2022, Finlanda a prezentat factori relevanti
suplimentari, care nu au fost incad mentionati mai sus, si anume in ceea ce priveste o pozitie
puternica a activelor nete.

5. ConcLruzi

Pentru toate cele 17 state membre care au depasit in 2021 valoarea de referinta a deficitului
prevazutd in tratat sau care planificd sa o depdseasca In 2022 (si anume, toate statele membre
luate in considerare in prezentul raport, cu exceptia Finlandei), deficitul a depadsit si nu a ramas
apropiat de valoarea de 3 % din PIB. Depasirea valorii de referinta prevazuta in tratat este
consideratd exceptionala, conform definitiei din tratat. Cu toate acestea, pentru Belgia, Cehia,
Estonia, Spania, Franta, Italia, Ungaria, Malta, Polonia si Slovenia, se preconizeaza ca
depasirea valorii de referinta nu va fi temporard.

In ansamblu, luand in considerare toti factorii relevanti, dupd caz®®, analiza sugereazi ci

Belgia, Bulgaria, Cehia, Germania, Estonia, Grecia, Spania, Franta, Italia, Letonia,
Lituania, Ungaria, Malta, Austria, Polonia, Slovenia si Slovacia nu indeplinesc criteriul
deficitului, astfel cum este definit in tratat si in Regulamentul (CE) nr. 1467/1997.

Dintre statele membre care au depasit valoarea de referinta de 60 % din PIB la sfarsitul anului
2021, criteriul de referintad privind reducerea datoriei nu a fost respectat de Belgia, Franta,
Italia, Ungaria si Finlanda. In cazul Slovaciei, se preconizeazi ci ponderea datoriei va scidea
sub 60 % din PIB Tn 2023.

In ansamblu, luand in considerare toti factorii relevanti, analiza sugereazi ci Slovacia
indeplineste criteriul datoriei, astfel cum este definit in tratat si in Regulamentul (CE)
nr. 1467/1997. Criteriul datoriei nu este indeplinit de Belgia, Franta, Italia, Ungaria si Finlanda.

Cu toate acestea, Comisia considerd, in cadrul evaluarii sale privind toti factorii relevanti, ca
respectarea criteriului de referintd privind reducerea datoriei ar implica un efort bugetar prea
ambitios, concentrat la inceputul perioadei, care riscd sa pund in pericol cresterea. Prin
urmare, in opinia Comisiei, respectarea criteriului de referinta privind reducerea
datoriei nu este justificata in conditiile economice exceptionale actuale.

Pandemia de COVID-19 continua sa aiba un impact macroeconomic si bugetar extraordinar
care, impreund cu invadarea Ucrainei de cdtre Rusia, creeaza un nivel exceptional de
incertitudine, inclusiv in ceea ce priveste proiectarea unei traiectorii detaliate pentru politica
bugetard. Din aceste motive, in etapa de fata, Comisia nu propune deschiderea unor noi
proceduri aplicabile deficitelor excesive. Monitorizarea evolutiei datoriei si a deficitului va
continua, iar Comisia va reevalua relevanta propunerii de deschidere a procedurilor aplicabile
deficitelor excesive in toamna anului 2022.

45 In sectiunea 4 sunt explicate conditiile necesare pentru ca factorii relevanti sa fie luati in considerare in

etapele care conduc la decizia privind existenta unui deficit excesiv pe baza criteriului deficitului. Factorii
relevanti sunt luati Intotdeauna in considerare la evaluarea respectarii criteriului datoriei.
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