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COMUNICARE REFERITOARE LA RAPORTUL PRIVIND

MECANISMUL DE ALERTA

Raportul privind mecanismul de alerta (RMA) identifica statele membre despre care
Comisia considera ca pot fi afectate sau risca sa fie afectate de dezechilibre, pe baza
unei lecturi economice a tabloului de bord referitor la procedura privind dezechilibrele
macroeconomice’. Lectura ia Tn considerare datele privind executia bugetard pentru 2022, care
sunt interpretate intr-un mod prospectiv, tinand seama de evolutia riscurilor posibile, pe baza
evolutiilor economice din cursul anului 2023 si a previziunilor pe termen mai lung cuprinse in
previziunile Comisiei din toamna anului 2023, dupa caz. Documentul de lucru al serviciilor Comisiei
care Tnsoteste prezenta comunicare’ cuprinde o analiza completd si o anexd care contine valorile
din tabloul de bord.

Raportul privind mecanismul de alertda 2024 ia in considerare evolutia dezechilibrelor
macroeconomice fntr-o perioada de inflatie Tn continuare ridicata, insa in scadere, si de
crestere economica redusa. Pana la nceputul anului 2023, nivelul maxim al inflatiei totale pare
sa fi fost atins in majoritatea economiilor din UE, deoarece preturile energiei au scazut, iar
reducerile continue ale inflatiei pentru produsele alimentare atenueaza presiunile asupra preturilor.
Tn pofida unor scaderi semnificative, astfel cum se reflecta in cele mai recente date, persistenta
elementelor de baza ar putea face dificild o reducere a inflatiei pand la un nivel mai dezirabil in
viitorul apropiat. O perioadd prelungita de inflatie ridicata exacerbeaza riscul unor divergente
continue, pe masura ce economiile nationale se adapteaza la impactul socului preturilor energiei si
redistribuie acest impact Tn moduri diferite. Cresterea economica a stagnat Tn termeni reali in
multe tari, in special la sfarsitul anului, consumul redus fiind rezultatul scaderii puterii reale de
cumpdrare a gospodariilor si al Tndspririi politicii monetare care a franat cererea. Perspectivele
actuale indica reduceri suplimentare, desi mai lente, ale ratelor inflatiei si o relansare treptatd a
cresterii PIB-ului real. Riscurile in ceea ce priveste perspectivele sunt determinate de situatia de la
nivel mondial: noul conflict din Orientul Mijlociu, continuarea razboiului Rusiei impotriva Ucrainei si
un context geopolitic general in schimbare, care ar putea sd afecteze comertul la nivel mondial si
sa complice conditiile externe. Pe intregul mapamond, inflatia si rdspunsurile bancilor centrale
pentru contracararea presiunilor inflationiste, aldturi de aprecierea dolarului american au generat o
oarecare criza financiara Tn afara UE.

Lectura tematica specifica fiecarui sector

e 1n 2022, balantele contului curent au scdzut in aproape toate statele membre, insd au
crescut Tn majoritatea cazurilor Th 2023. Impactul cresterii masive a preturilor energiei a redus
excedentele si a accentuat deficitele. Atat bilanturile energetice, cat si cele din afara
domeniului energiei au scdzut, reflectdnd Tnrautatirea raportului de schimb, precum si
deprecierea n continuare puternicd, desi in scadere, a cererii interne si deprecierea cursului de
schimb Tn unele tari. Excedentele ridicate de cont curent s-au redus intr-o oarecare mdsura in
2022. Balantele contului curent ale celor mai mari tdri debitoare nete s-au mentinut sub
nivelurile care ar fi contribuit la o corectare rapida. Pozitiile de stoc externe nete mari, atat

! Regulamentul (UE) nr. 1176/2011 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 noiembrie 2011 privind prevenirea si
corectarea dezechilibrelor macroeconomice.

2 Document de lucru al serviciilor Comisiei, Raport privind mecanismul de alertd 2024, SWD(2023) 901.



pozitive, cat si negative, s-au redus in general, dar au ramas substantiale. Pe parcursul anului
2023, soldurile externe au revenit partial la nivelurile anterioare, in principal ca urmare a
scaderii preturilor energiei si a reducerii cererii. Desi multe deficite de cont curent moderate se
inchid, un numdr mic de tari continua sa Tnregistreze deficite mult mai mari decat Tnainte de
2022 sau de criza provocatd de pandemia de COVID-19. in plus, aceste deficite rdman mai mari
decat nivelul pe care l-ar sugera fundamentele sau decat nivelul care ar necesita o imbunatatire
a pozitiei de stoc externe pentru a atinge niveluri mai prudente. Conturile curente ale celor mai
mari tari debitoare nete sunt Tn crestere, pe mdsura ce impactul preturilor energiei se reduce.

e in 2022, balanta contului curent din zona euro a scdzut semnificativ, devenind negativa
pentru prima data dupa mai bine de un deceniu din cauza preturilor mult mai mari ale energiei,
insd a continuat sd creasca de atunci. Odata cu deteriorarea raportului de schimb, balanta
comerciald nominald a scazut brusc, pe masura ce valorile importurilor au crescut mult mai
rapid decat in cazul exporturilor, in timp ce balanta comerciald a ramas, Tn linii mari, stabila n
termeni reali. Tn conditiile unei imbunatétiri Tn curs a raportului de schimb si ale unei cereri reale
reduse, contul curent din zona euro a Tnceput sd se consolideze la sfarsitul anului 2022 si a
revenit la un excedent Tn trimestrul al doilea al anului 2023. Se preconizeaza ca acesta va
continua sa se Tmbundtdteasca n acest an si Tn anul viitor, iar balanta comercialda se va
consolida. Tn ansamblu, restrangerea pozitiilor investitionale internationale nete a condus la o
anumita reechilibrare a pozitiilor externe Tn zona euro; modificarile acestor pozitii au fost
mai mari pentru tarile debitoare nete, in pofida unor reduceri considerabile ale conturilor lor
curente.

e C(Cresterea costurilor unitare ale muncii s-a accelerat semnificativ per ansamblu si a variat
considerabil ntre tdri in 2022 si in 2023, inclusiv in zona euro, unde divergentele prezinta
riscuri mai mari pentru competitivitate. O crestere foarte puternicd in unele state membre
marcheaza o accelerare puternica Tn raport cu ultimii ani. Cresterile salariale au fost
substantiale Tn majoritatea tdrilor, dar s-au situat Tn continuare sub nivelul cresterilor costului
vietii. Acest lucru a generat o presiune asupra bugetelor gospodariilor, Th special pentru
persoanele cu venituri mici. Tn 2023, salariile s-au accelerat. Prin urmare, se preconizeaza o
crestere si mai rapida a costurilor unitare ale muncii in 2023 comparativ cu 2022 Tn majoritatea
tarilor si, chiar si Tn cazul Tn care ritmul lor de crestere se va tempera, se estimeaza ca acestea
vor continua sa creasca ntr-un ritm sustinut. Cumulativ, se preconizeaza ca salariile vor scddea
in termeni reali Tn 2022 si 2023. Pentru 2024, se preconizeazd o incetinire semnificativa a
ratelor de crestere a costurilor unitare ale muncii, Tnsa incertitudinile se mentin ridicate,
deoarece salariile depind de negocieri care nu au avut incd loc in multe dintre tari. Cresterea
mai puternicd preconizata a costurilor unitare ale muncii in unele tari creditoare nete ar trebui
sa sprijine Tn continuare reechilibrarea simetrica a pozitiilor externe Tn zona euro n anii 2023 si
2024.

e Avand n vedere ca Europa a fost afectatd Tntr-un mod mai direct de criza energetica, iar
conditiile monetare au fost mai putin stricte, deprecierea nominald a monedei euro fata de alte
monede importante Tn 2022 a condus la deprecierea generald a ratei de schimb reale
efective Tn zona euro. Moneda euro a devenit mai puternica Tn prima jumadtate a anului 2023.
Tn zona euro, tarile cu o inflatie ridicata au Tnregistrat o apreciere continud a ratelor de schimb
reale efective, determinata in principal de diferentele Tn ceea ce priveste inflatia de baza. Tn
afara zonei euro, variatia ratei de schimb nominale a reprezentat un factor semnificativ care a
afectat ratele de schimb reale efective, iar Tn majoritatea tdrilor deprecierea nominald din 2022
a fost urmata de o oarecare apreciere n cursul anului 2023, chiar si in raport cu moneda euro.
Per ansamblu, orientarea monetard s-a Tnasprit din ce in ce mai mult si mai devreme in tdrile
din afara zonei euro, in special la Tnceputul perioadei inflationiste. Cu toate acestea, in pofida
reducerii clare a inflatiei totale de la Thceputul acestui an, Tn tdrile respective, presiunile asupra
preturilor se mentin ridicate.



¢ Ponderea datoriei intreprinderilor in PIB a scazut in 2022, reflectand cresterea puternica a
PIB-ului nominal. Fluxurile creditelor au fost puternice in cea mai mare parte a anului 2022, dar
au Tnceput sa scada brusc spre sfarsitul anului. Profiturile au crescut in ansamblu, pe masurd ce
intreprinderile au beneficiat de o putere mai mare de stabilire a preturilor. Cu toate acestea,
cresterea profitului unitar a fincetinit recent, afectand Tn special industria. Pana in 2023,
reducerea activd a gradului de indatorare a fost prezenta in unele tari, Tntrucat fluxurile
creditelor au devenit negative. Cu toate acestea, stocurile datoriei raman considerabile Tn multe
state membre si, Tn unele cazuri, peste nivelurile anterioare pandemiei si reprezinta un factor de
risc. Intrucat creditele acordate Tntreprinderilor sunt, de requld, contractate n conditii flexibile si
cu scadente scurte, povara tot mai mare a dobanzilor sporeste presiunile Tn anumite sectoare,
inclusiv in sectorul imobiliar comercial. Tn unele t&ri, creditele neperformante si falimentele
intreprinderilor au nceput sa creasca si sunt grupate Tn sectoare cu risc ridicat, inclusiv in
sectorul serviciilor de cazare, al alimentelor si al transporturilor. Este posibil ca, Tn viitorul
apropiat, cresterea poverii ratei dobanzii, scaderea profiturilor, presiunile potentiale asupra
competitivitatii costurilor si accesul limitat la finantare sa sporeasca vulnerabilitatile
intreprinderilor. De asemenea, reducerea gradului de recurgere la credite noi va Tmpiedica
probabil investitiile intreprinderilor, afectand perspectivele de crestere in viitor.

e Preturile locuintelor au continuat sa se accelereze in majoritatea statelor membre n primele
luni ale anului 2022, Tnainte de a atinge un punct de cotiturd. Combinatia dintre ratele mai
ridicate ale creditelor ipotecare si veniturile reale disponibile mai scazute a condus la o incetinire
a cresterii preturilor locuintelor, acestea scazand trimestrial sau chiar anual Tn tarile cele mai
afectate, ceea ce a determinat o reducere a supraevaludrilor. Se preconizeaza ca preturile
locuintelor se vor ajusta in continuare la rate mai ridicate ale dobanzii. Cu toate acestea, in
cateva tari in care ratele creditelor ipotecare nu au crescut substantial sau in care finantarea
provine din strdindtate, preturile locuintelor continua sa inregistreze o crestere accentuatd, iar
activitatea Tn domeniul constructiilor este puternica.

¢ Ponderea datoriei gospodariilor a continuat sa scada in 2022, n pofida fluxurilor ipotecare
dinamice din primele luni ale anului. Datoria gospodariilor a continuat sa scada in 2023 ca
urmare a reducerii fluxurilor ipotecare si existd un efect de numitor mai slab decat in 2022,
deoarece cresterea PIB-ului real Tncetineste si reduce inflatia. In pofida acestor reduceri continue
ale ponderii datoriei, povara dobanzilor pentru unele gospoddrii a crescut si va continua sa
creascd in multe tdri, pe mdsurd ce ratele mai ridicate ale dobanzilor se alimenteaza treptat cu
platile lunare ale creditelor ipotecare. Amploarea si rapiditatea acestora depind de perioada
pentru care sunt stabilite ratele ipotecare si de ponderea platilor dobanzilor Tn platile lunare.
Ratele creditelor ipotecare au crescut semnificativ Tn cursul anului 2022 n intreaga UE,
depasind nivelurile observate n ultimul deceniu. In cateva tari, acestea au atins recent nivelul
maxim, dar, Tn majoritatea cazurilor, costul Tmprumuturilor era incd in crestere Tn septembrie
2023.

e Datoria publica a scdzut ca pondere din PIB Tn 2022, cresterea nominald avand un puternic
efect de numitor, si sunt in curs reduceri suplimentare. Cresterea nominala a contribuit, de
asemenea, la cresterea veniturilor fiscale, Tn conditiile Tn care deficitele publice au scazut. Desi
masurile de sprijin menite sa atenueze impactul cresterii preturilor energiei au influentat
deficitul, acestea au Tnlocuit Tn general pachetele importante de sprijin legate de pandemie.
Ponderea datoriei publice Tn PIB ramane mai mare decat Tnainte de criza provocatd de
pandemia de COVID-19 Tn majoritatea tdrilor, exceptiile fiind Tn primul rand unele tari cu un
nivel foarte ridicat al datoriei, marcate de o crestere foarte puternicd a PIB-ului real. Tn 2023 Si
2024, se preconizeaza cd nivelurile datoriei vor scddea intr-un ritm mai lent Tn majoritatea
cazurilor sau vor stagna n alte cazuri. Povara dobanzilor aferentd datoriei publice a crescut, iar
nevoile brute de finantare sunt Tn continuare semnificative in multe tari, preconizandu-se ca
inflatia ridicatd va contribui treptat la cresterea cheltuielilor publice.



e Cresterea inflatiei si a ratelor dobanzilor a schimbat mediul pentru sectorul bancar,
permitandu-i sa devind mai profitabil pe masurd ce marjele dobanzilor cresc. Tn ansambluy,
sectorul bancar este bine capitalizat, iar lichiditatile sunt suficiente. Tn pofida presiunilor
exercitate asupra debitorilor, nivelul scdzut al creditelor neperformante a rdmas stabil pana in
prezent. Sectorul bancar din zona euro a Tnregistrat o reducere temporara a evaludrilor sale ca
urmare a falimentelor unor banci din SUA si Elvetia din luna martie, dar, in schimb, nu a
inregistrat o crestere a vulnerabilitatilor aferente. Cu toate acestea, perspectivele economice
slabe pe termen scurt ar putea afecta activele si riscurile de credit, iar anumite sectoare, cum ar
fi sectorul imobiliar comercial, reprezintd o sursa de criza potentiala. De asemenea, existd
incertitudini cu privire la posibilele vulnerabilitati ascunse din sectorul financiar, inclusiv din
sectorul financiar nebancar. Rezultatele simuldrii de criza din 2023 efectuate de Autoritatea
Bancara Europeana si de Banca Centrala Europeana aratd capacitatea bdncilor europene de a
rezista la rezultate negative si de a deveni mai reziliente in comparatie cu exercitiile anterioare.

Perspective privind dezechilibrele economice

Cresterea nominald puternica a facilitat reducerea gradului de indatorare, atenuand
unele dezechilibre de lungd duratd, fnsa presiunile generate de Tndsprirea conditiilor de
finantare au crescut. Mediul inflationist a facilitat reducerea pasivda mai rapida a gradului de
indatorare, reducand gradul de Tndatorare atat timp cat nu apar noi crize. Pentru tdrile aflate pe o
traiectorie de reducere a gradului de indatorare, climatul actual a favorizat si ar trebui sa
favorizeze in continuare reducerea vulnerabilitdtilor. O reducere treptatd si constanta a datoriei
poate continua in tdrile cu vulnerabilitdti de lunga duratd, cu conditia sd nu existe nevoi de
finantare suplimentare, insa acest lucru ar putea fi mai dificil in cazul in care Tmprumuturile din
sectorul privat au fost contractate de gospoddriile suprasolicitate Tn ultimii ani si in care nevoile de
finantare ale administratiei publice sunt rezultatul unor perioade scurte. Tn tarile Tn care serviciul
datoriei necesitd refnnoiri masive ale datoriei si Tn care sectorul privat se confruntd cu cresteri
rapide ale platilor ipotecare, cresterea costurilor cu serviciul datoriei reprezinta un risc pentru
economie. Societdtile nefinanciare cu datorii mari pot intampina dificultati Tn a-si respecta
obligatiile de finantare crescute atunci cand se confrunta cu presiuni suplimentare din cauza
schimbarii conditiilor economice, inclusiv in ceea ce priveste competitivitatea lor. Tn unele cazuri,
ratele dobanzii depasesc sau se apropie de ratele de crestere a PIB-ului nominal, conturand
perspectiva efectului bulgdrelui de zdpada asupra datoriei publice, ceea ce impune limitarea
excedentelor primare mai mari.

Agravarea deteriordrilor competitivitatii costurilor devine un risc mai concret, deoarece
presiunile asupra preturilor si a costurilor continud sa varieze. Preocupdrile legate de
competitivitatea costurilor au fost evidentiate Tn Raportul privind mecanismul de alerta de anul
trecut, deoarece cresterile diferentiate ale preturilor si ale costurilor au conturat perspectiva unei
aprecieri reale si a unor riscuri ulterioare de pierderi in materie de competitivitate Tn tarile cu
cresteri puternice ale preturilor. Aceste preocupdri persistd, desi, in unele cazuri, s-au redus. Unele
tari cu inflatie ridicata prezinta semne de persistenta a inflatiei de baza la un nivel ridicat si sunt
marcate de cresteri mari si continue ale costurilor unitare ale muncii, in timp ce ratele de baza ale
altor tari scad, accentuand diferentele in ceea ce priveste nivelurile preturilor. Pierderile persistente
in materie de competitivitate s-ar putea repercuta asupra altor evolutii economice dacd sunt
prezente vulnerabilitati precum datoriile preexistente sau crize in sectoare deosebit de Tndatorate.
Pentru tdrile din zona euro, o realiniere a costurilor si preturilor interne prin modificarea ratei de
schimb nominale nu reprezinta o optiune. n plus, efectele inflationiste divergente ingreuneaza
sarcina autoritatii monetare, deoarece transmiterea uniformd a modificdrilor pozitiei monetare
catre toate partile uniunii monetare poate fi ingreunata de diferentele dintre ratele reale ale
dobanzilor din zona euro, care, Th unele cazuri, pot determina aparitia unor divergente suplimentare.
Este posibil ca, la nivelul intregii UE, tdrile sa intampine dificultdti in a aborda inflatia puternica si
cresterea modesta si sa ramana totodatd sincronizate cu omoloagele lor.



Ajustarea soldurilor externe ca urmare a socului preturilor poate fi dificild, in special
pentru tdrile cu deficite externe. O serie de tdri se confrunta cu perspectiva persistentei unor
deficite mari de cont curent n viitorul apropiat, fie din cauza dependentei lor ridicate de importurile
de energie, fie din cauza cererii interne reziliente, care este adesea asociatd cu politici bugetare
laxe. Preturile constant ridicate ale energiei ar putea necesita o accelerare a ajustdrilor structurale
costisitoare care sa se indeparteze de dependenta ridicatd de importuri, pentru a evita acumularea
datoriei externe sau o reducere a cresterii potentiale. n timp, deficientele de pe plan extern si
cresterea gradului de Tndatorare externa ar putea genera crize economice n cazul unei erodari a
competitivitdtii costurilor si in lipsa unei limitari a cererii interne. Majoritatea tdrilor expuse riscului
unor pierderi sustinute Tn materie de competitivitate ca urmare a inflatiei ridicate dispun de o
anumita marja pe plan extern, deoarece pozitiile lor externe de bazd sunt puternice. Excedentele de
cont curent care au scazut Tn 2022 sunt din nou in crestere. Cresterea preturilor energiei pe termen
lung ar afecta productia acestor tdri. Masura in care acestea vor afecta conturile curente va
depinde de modul Tn care rdaspunde cererea. Revenirea la reechilibrare a zonei euro depinde de
ajustarile relative ale tdrilor cu excedente si deficite, pe mdsurd ce conditiile economice se
normalizeaza, si se preconizeazad ca reechilibrarea va continua.

In majoritatea cazurilor, inversarea dinamicii preturilor locuintelor reflectda o ajustare
usoard a ratelor mai ridicate ale dobdnzii, dar, in alte cazuri, dinamica este mai
ingrijordtoare, cu posibile efecte de propagare Tn alte sectoare. in majoritatea cazurilor, se
poate preconiza ca modularea sau reducerea preturilor locuintelor care este Tn curs se va limita la o
ajustare a nivelului care reflectd mediul caracterizat de rate mai ridicate ale dobanzii, Tnainte de a-
si relua traiectoria ascendenta pe termen lung determinatd de oferta limitata de locuinte. Cu toate
acestea, sunt posibile circuite de feedback Tn economie. Acestea sunt evidente Tn special Tn unele
tari in care ratele mai ridicate ale creditelor ipotecare au redus consumul gospodariilor Tn cazul
gospodariilor foarte Tndatorate. Tn plus, diferentele in ceea ce priveste conversia ratelor dobanzii n
plati ale creditelor pot duce, de asemenea, la frictiuni in ceea ce priveste transmisiile politicii
monetare. Tn tarile n care preturile locuintelor se contractd, scaderea preturilor ar putea exercita
presiuni asupra bancilor, generand reduceri ale garantiilor lor care erodeaza calitatea activelor si
afecteaza capitalizarea, precum si oferta de credite pentru restul economiei. Societdtile
nefinanciare care sunt foarte active in sectorul imobiliar comercial ar putea fi afectate Tn mod
deosebit, acelasi lucru fiind valabil si Tn cazul bancilor foarte expuse sectorului imobiliar comercial.
Pe de alta parte, Tn unele tdri, preturile continua sa Tnregistreze o crestere puternicd, posibil legata
de rate ale dobanzii prea scdzute sau de fluxul de fonduri externe, iar o crestere continua a
riscurilor Tn sectorul imobiliar ar putea genera vulnerabilitati mai mari si o posibila corectie brusca
n viitor.

Concluzii specifice fiecarei tari

Tn 2024, vor fi elaborate bilanturi aprofundate pentru cele 11 state membre Tn cazul
cdrora s-a constatat cd se confruntd cu dezechilibre sau dezechilibre excesive in 2023°.
Raportul privind mecanismul de alerta prezintd o imagine de ansamblu a evolutiei principalelor date
care stau la baza acestor dezechilibre. O evaluare economicd pentru a stabili daca aceste
dezechilibre se agraveazd, sunt in curs de corectare sau au fost corectate, in vederea actualizarii
evaluarilor existente si a evaludrii eventualelor nevoi ramase Tn materie de politici, va fi efectuata
in cadrul bilanturilor aprofundate din 2024, care urmeaza sa fie publicate in prima jumatate a
anului 2024. Acesta va fi cazul Ciprului, Frantei, Germaniei, Greciei, Italiei, Ungariei, Tarilor
de Jos, Portugaliei, Romaniei, Spaniei si Suediei.

3 Comunicare a Comisiei, ,Semestrul european 2023 - pachetul de primavara”, COM(2023) 600 final.



Tn plus, lectura economici a tabloului de bord conduce la concluzia ci Slovacia va face
obiectul unui bilant aprofundat, deoarece aceasta prezinta riscuri deosebite de noi
dezechilibre emergente. In Slovacia, persistd preocupdri legate de competitivitatea costurilor,
conturile externe, finantele publice, preturile locuintelor si datoria gospoddriilor. Aceste preocupari
au fost analizate Tn cadrul unui bilant aprofundat din primavara anului 2023 si s-a constatat ca vor
fi, in general, limitate Tn viitorul apropiat, preconizandu-se ca acestea se vor reduce pe masura ce
conditiile economice se vor normaliza, ceea ce a condus la concluzia cd nu existd dezechilibre*.
Lectura tabloului de bord actual pentru Slovacia aratd ca, in 2022, patru indicatori au depasit
pragurile orientative, si anume pozitia investitionala internationald netd, cota de piatd a
exporturilor, costurile unitare ale muncii si rata somajului in randul tinerilor. Lectura economica a
tabloului de bord indica riscuri de dezechilibre, avand Tn vedere ca reducerea acestor riscuri nu pare
a fi in mod clar in curs. Dupa mai multi ani de cresteri semnificative, costurile unitare nominale ale
muncii vor continua sa se accelereze, crescand mai rapid decat in zona euro n ansamblu. Inflatia
totala si inflatia de baza rdman cu mult peste nivelurile Tnregistrate Tn tdrile cu caracteristici
similare Slovaciei din zona euro, iar diferenta nu se reduce suficient de mult astfel incat sa anuleze
cresterile acumulate ale nivelurilor preturilor. Deficitul de cont curent rdmane considerabil, chiar
daca a scazut recent ca urmare a scdderii preturilor energiei. Se preconizeazd cd pozitia
investitionala internationala netd clar negativa va ramane stabild in acest an si se va nrautati usor
anul viitor; excluzand instrumentele care nu prezinta risc de neplatd, aceasta se afla Tn prezent la
cel mai scazut nivel din ultimele doud decenii. Se preconizeaza ca deficitul bugetar se va accentua,
iar datoria publica va creste n viitor, pe mdsura ce cresterea PIB-ului nominal se va tempera, iar
deficitul va creste. Cresterea preturilor nominale ale locuintelor a devenit negativa recent, nsa
preturile prezintd Tn continuare semne de supraevaluare. Se preconizeazd ca ponderea datoriei
gospodariilor Tn PIB, care a inregistrat o tendintd ascendenta in ultimele doud decenii, va scadea
anul acesta pe fondul inflatiei ridicate, in timp ce fluxurile de credit raman reziliente.

Pentru celelalte state membre, nu este necesar sa se efectueze bilanturi aprofundate Tn
acest stadiu. Pentru acele state membre care au fdcut obiectul unui bilant aprofundat in
primdvara anului 2023, dar Tn cazul cdrora s-a considerat ca nu se confrunta cu dezechilibre sau cu
dezechilibre excesive (Cehia, Estonia, Letonia, Lituania si Luxemburg), in prezentul Raport
privind mecanismul de alerta se concluzioneaza ca, desi unele evolutii pot fi ingrijoratoare, riscurile
asociate de dezechilibre se reduc odatd cu normalizarea conditiilor economice.

Pentru alte patru state membre, lectura economica a tabloului de bord conduce la concluzia ca,
desi nu sunt afectate sau nu risca sa fie afectate de dezechilibre, o serie de evolutii sau preocupari
meritd atentie. in Bulgaria, evolutiile legate de competitivitatea costurilor, imprumuturile dinamice
ale gospodariilor si cresterea puternica a preturilor locuintelor prezinta relevantd. Se preconizeaza
ca costurile unitare nominale ale muncii vor continua sa creasca rapid, in timp ce inflatia de baza s-
a situat cu mult peste media zonei euro. Cresterea preturilor nominale ale locuintelor s-a temperat
recent, dar rdmane ridicatd, iar Tmprumuturile gospodadriilor sunt sustinute, in timp ce datoria
gospoddriilor este limitatd. O pozitie externa subiacentd puternica si procesul de convergenta
nominald Tn curs atenueaza riscurile. Tn Croatia, presiunile asupra competitivitatii costurilor au
crescut recent, iar preturile locuintelor au crescut puternic. Desi costurile unitare nominale ale
muncii au crescut vizibil, diferentele semnificative fata de zona euro sunt foarte recente, atenuand
riscurile. Datoria publicd, desi ridicatd, continud sda scadd si se preconizeaza ca va scddea sub 60 %
din PIB pand la sfarsitul anului viitor. Cresterea preturilor nominale ale locuintelor rdmane ridicata,
ntrucat preturile continud sa creasca puternic. In Danemarca, excedentul important de cont curent
a continuat sa creascd, iar datoriile societdtilor nefinanciare si ale gospodariilor sunt foarte ridicate.
Excedentul de cont curent este cel mai ridicat din UE si a crescut Tn ultimul deceniu, crescand si mai

4 A se vedea nota de subsol anterioarg; a se vedea, de asemenea, ,Bilantul aprofundat pentru Slovacia”, 24 mai 2023,
SWD(2023) 643 final.



mult Tn 2022. Desi moderat, se preconizeaza ca excedentul va ramane foarte ridicat, dar exista
riscuri de propagare limitate, iar fundamentele economice ale Danemarcei rdman solide. Tn
Polonia, evolutiile legate de costurile unitare ale muncii si de cresterea deficitului bugetar ridicat
prezinta o relevanta din ce in ce mai mare. Costurile unitare nominale ale muncii au crescut vizibil
anul trecut si se preconizeaza ca vor creste si mai mult anul acesta, iar atat inflatia totald, cat si
inflatia de baza s-au situat peste media zonei euro si cea a UE. Deficitul bugetar a crescut anul
trecut si se preconizeaza cd va continua sd creasca considerabil Tn 2023, dar pozitia externa
continud sa se consolideze si nu mai depaseste pragul din tabloul de bord, atenuand riscurile.

Graficul 1: Numarul de state membre si cifrele agregate din zona euro si din UE, care inregistreaza
valori peste prag ale variabilelor din tabloul de bord
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Numarul statelor membre care Tnregistreaza valori peste pragurile relevante ale variabilelor din tabloul de bord Tntr-un
anumit an se bazeaza pe tabloul de bord publicat Tmpreuna cu raportul privind mecanismul de alerta anual
corespunzator. Cifrele agregate din UE-27 si din ZE-20 au fost addugate Tn cazurile Tn care au depasit pragurile. Este
posibil ca eventualele revizuiri ex post ale datelor sa implice o diferentd intre numarul de valori care depdsesc pragurile,
calculat pe baza celor mai recente cifre pentru variabilele din tabloul de bord, si numarul raportat Tn graficul de mai sus;
de exemplu, cresterea numarului de state membre cu valori ale contului curent care depdsesc pragurile Tntre 2019 si
2020, consemnate n graficul de mai sus, este determinata in principal de revizuirile datelor. Previziunile pentru pasivele
sectorului financiar se efectueaza numai pentru 2022; nu se efectueazd previziuni privind somajul de lungd durata si
somajul Tn randul tinerilor.

Sursa: calcule efectuate de Eurostat si de Comisie




Graficul 2: Indicatorii din tabloul de bord RMA Tn 2022, pe tari
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Sursa: calcule efectuate de Eurostat si de Comisie [a se vedea anexa statisticd, documentul de lucru al serviciilor
Comisiei, Raportul privind mecanismul de alerta 2024, SWD(2023) 902].




