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1. CONTEXT

Pentru prima data din 2007, se estimeaza ca in 2015 economiile tuturor statelor membre ale
Uniunii Europene vor reincepe sa creasca’. Se asteaptd ca activitatea economica sa
inregistreze o crestere moderatd in UE si in zona euro, care sd se accelereze in 2016. Aceasta
imbundtdtire a situatiei este sustinutd de reducerea preturilor petrolului, de deprecierea
monedei euro si de mdsurile neconventionale ale Béncii Centrale Europene, in special
programul sau extins de achizitionare de active. Efectul restaurarii increderii si punerea rapida
in aplicare a Planului de investitii pentru Europa® al Comisiei ar trebui, de asemenea, si
contribuie la consolidarea economiei reale. Cu toate acestea, redresarea ramane fragila,
inflatia este in continuare foarte scazuta, iar consecintele sociale ale anilor de crestere lenta
sau de absenta a cresterii raman foarte acute in mai multe state membre.

Pe termen scurt, cresterea economica prevazutd nu va fi suficientd pentru a se obtine o
imbundtétire semnificativa in privinta credrii de locuri de munca. Desi rata somajului ar urma
sd scada 1n 2015 la 9,8 % in UE si la 11,2 % in zona euro, acestea sunt inca niveluri
inacceptabil de ridicate, iar situatia este mult mai grava in anumite state membre. Somajul in
randul tinerilor este mult prea ridicat, iar jumatate dintre someri se afla in somaj de peste un
an. In acelasi timp, este incurajator faptul ci reformele privind piata muncii intreprinse in
ultimii ani de mai multe tari incep sd dea roade si vor contribui la reducerea in continuare a
somajului in 2016.

Reducerea deficitelor publice continud, estimandu-se ca, in UE, ponderea deficitului in PIB va
scadea la 2,6 % anul acesta si la 2,2 % anul viitor (2,2 % si, respectiv, 1,9 % Tn zona euro).
Pentru UE in ansamblu, se considera ca ponderea datoriei in PIB a atins un nivel maxim, de
88,4 %, in 2014. Pentru zona euro, aceasta ar trebui sa atinga un nivel maxim, de 94,4 %, In
acest an, Tnainte de a Incepe sa scada.

Evolutiile internationale sporesc incertitudinea cu privire la perspectivele economice. Printre
acestea se numard volatilitatea preturilor materiilor prime si ale energiei, precum si
volatilitatea ratelor de schimb si a pietelor financiare, persistenta tensiunilor geopolitice din
vecinatatea UE si o activitate economica redusd in economiile emergente.

In Analiza anuald a cresterii pentru 2015°, Comisia a prezentat o noud agenda pentru crestere
st locuri de muncad, bazatd pe trei piloni care se sustin reciproc:

(1) o stimulare coordonata a investitiilor;
(if) un angajament reinnoit in favoarea reformelor structurale;
(ii1) aderarea la o politica de responsabilitate bugetara.
De asemenea, Comisia a anuntat cd va rationaliza si va consolida semestrul european de

coordonare a politicilor economice, Tn vederea deschiderii acestui proces, a unei implicari mai
active, precum si a sporirii eficacitdtii si a punerii sale In aplicare la toate nivelurile.

Ca urmare a acestei noi abordari, a fost elaborat un raport de tard pentru fiecare stat membru*
si pentru zona euro®. Rapoartele evalueaza progresele inregistrate de fiecare stat membru in

! Comisia Europeani, Previziunile economice din iarnd, 5 februarie 2015.
2 COM(2014) 903 din 26 noiembrie 2014.
® COM(2014) 902 din 28 noiembrie 2014.



vederea abordarii problemelor identificate in recomandarile specifice fiecdrei tari pentru
2014-2015° si includ, de asemenea, pentru 16 state membre, rezultatul bilantului aprofundat
realizat Tn temeiul procedurii privind dezechilibrele macroeconomice (PDM)’. Pe baza acestei
analize, Comisia propune sa actualizeze statutul mai multor state membre in contextul
procedurii privind dezechilibrele macroeconomice.

Pachetul prezentat astazi analizeazd, de asemenea, situatia bugetara a statelor membre, pe
baza ultimelor previziuni economice ale Comisiei. Pentru unele state, acesta se pronunta cu
privire la mdsuri suplimentare in temeiul Pactului de stabilitate si de crestere (PSC). Aceasta
evaluare se bazeazad pe avizele Comisiei privind proiectele de planuri bugetare pentru 2015
pentru statele membre din zona euro®, publicate in luna noiembrie a anului trecut, precum si
pe noile orientdri adoptate de Comisie cu privire la mijloacele de a garanta ca prin cadrul
bugetar comun este sustinutd agenda pentru locuri de munci si crestere economica a UE®.

2. CONTINUAREA PROCESULUI DE REECHILIBRARE A ECONOMIEI NOASTRE

In urma crizei economice si financiare, o serie de dezechilibre macroeconomice sunt pe cale
de a fi corectate, insd in anumite state membre continui si existe riscuri ridicate. In special,
datoriile externe importante fac ca tarile debitoare sd fie vulnerabile, iar imbunatatirile
contului curent nu sunt intotdeauna suficiente pentru a stabiliza nivelul datoriei externe. Desi
pierderile de competitivitate a preturilor fatd de nivelurile din perioada anterioara crizei au
fost partial corectate Tn mai multe tari debitoare, consolidarea cresterii exporturilor rimane o
prioritate urgentd pentru a spori potentialul de crestere economici. In acelasi timp,
excedentele de cont curent raman ridicate 1n alte cateva tari: acestea reflectd mentinerea unei
cereri interne scazute, care se reflecta in special in nivelurile scazute de investitii din sectorul
privat si public.

Mai multe tari sunt vulnerabile din cauza nivelului ridicat al datoriei private si publice.
Eforturile de reducere a gradului de indatorare incetinesc cresterea, iar inflatia scazuta
ingreuneaza reducerea ponderii datoriei in PIB. Somajul, in special somajul in randul tinerilor
si somajul de lungd duratd, este in continuare ridicat, iar cresterea nivelurilor saraciei in mai
multe tari a provocat evolutii sociale foarte negative. Acest lucru are, de asemenea, un efect
negativ asupra perspectivelor de crestere. In tarile confruntate cu nevoi semnificative de
reducere a gradului de indatorare sunt necesare reforme structurale pentru a consolida
potentialul de crestere.

In special in zona euro, nivelul scizut al inflatiei si al cererii risci si ingreuneze redresarea.
Evolutia celor mai mari economii din zona euro va avea un impact important asupra Intregii
UE. In special, Franta si Italia trebuie si reduci obstacolele care blocheaza cresterea, prin
accelerarea reformelor structurale. Tn acelasi timp, Germania prezinti un sold pozitiv ridicat al

* Cu exceptia Greciei — un raport privind Grecia va fi publicat mai tarziu, tinind seama de actiunile care vor fi
intreprinse in urma declaratiilor Eurogrupului din 20 si 24 februarie 2015.

® Analiza a fost efectuat de citre personalul Comisiei si este disponibila la adresa:
http://ec.europa.eu/europe2020/making-it-happen/country-specific-recommendations/index_en.htm

®Tn cazul statelor membre care aplica un program de ajustare macroeconomica, raportul analizeazi progresele
nregistrate in punerea in aplicare a reformelor.

" Statele membre care fac obiectul bilanturilor aprofundate sunt identificate in Raportul privind mecanismul de
alerta pentru 2015 al Comisiei [COM(2014) 904 din 28 noiembrie 2014].

8 COM(2014) 907 din 28 noiembrie 2014.

stabilitate si de crestere, COM(2015) 12 din 13 ianuarie 2015.
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economiilor, care ar putea sustine investitille extrem de necesare in modernizarea si
dezvoltarea infrastructurii. Prin urmare, zona euro are nevoie de o combinatie adecvata de
politici care sd consolideze increderea, sd contribuie la reechilibrare si sd cladeasca baze mai
solide pentru redresare. O astfel de combinatie ar sprijini, de asemenea, masurile de politica
monetara ale BCE si ar contribui la refacerea stabilitatii preturilor intr-un mediu cu o inflatie
foarte scazuta.

Caseta 1. Actualizari in cadrul procedurii privind dezechilibrele macroeconomice

In raportul sdu privind mecanismul de alerti pentru 2015, publicat in noiembrie 2014, Comisia a
anuntat realizarea unor bilanturi aprofundate privind situatia din saisprezece state membre: Belgia,
Bulgaria, Germania, Irlanda, Spania, Franta, Croatia, Iltalia, Ungaria, Tarile de Jos, Portugalia,
Romdnia, Slovenia, Finlanda, Suedia si Regatul Unit™.
In cadrul procedurii privind dezechilibrele macroeconomice (PDM), bilanturile aprofundate au
scopul de a evalua dacd existd dezechilibre si dezechilibre excesive in statele membre respective'.
Bilanturile aprofundate trec in revista aspecte caracteristice ale statelor membre, precum evolutia in
ceea ce priveste soldurile conturilor externe, ale economiilor si ale investitiilor, ratele de schimb
efective, cotele de piata ale exporturilor, competitivitatea bazata sau nu pe costuri, productivitatea,
datoria publica si privata, preturile locuintelor, fluxurile creditelor, sistemele financiare, somajul si
alte variabile. Cauzele dezechilibrelor si riscurile pe care acestea le genereaza sunt diferite de la o
economie la alta. Bilanturile aprofundate tin seama, de asemenea, de dimensiunea ,,zona euro” a
dezechilibrelor macroeconomice si de potentialele probleme in materie de politici pentru zona euro in
ansamblul sau.
Din luna noiembrie a anului trecut, serviciile Comisiei au fost in stransa legdturd cu experti din
administratiile nationale, pentru a examina cele mai recente date. Bilanturile aprofundate sunt
publicate impreuna cu prezenta comunicare, ca parte a rapoartelor de tara relevante. Anexa I si
anexa 3 la prezenta comunicare ofera, de asemenea, o imagine de ansamblu asupra situatiei din
fiecare stat membru.
Principalele constatari pot fi sintetizate dupa cum urmeaza:
= Croatia, Bulgaria, Franta, Italia si Portugalia sunt considerate a fi intr-o situatie de deficit
excesiv care necesita mdasuri de politica decisive si 0 monitorizare specificd, inclusiv examinarea
in mod regulat a progreselor realizate de toate statele membre, in cadrul comitetelor relevante la
nivelul UE:

o Pentru Croatia si Franta, riscurile de dezechilibre au crescut in mod semnificativ. Pentru
Franta, aceasta implicd trecerea la stadiul urmdator in cadrul procedurii fati de anul trecut. In
mai, Comisia va analiza, in functie de nivelul de ambitie al programelor nationale de reforma
(PNR) si al celorlalte angajamente prezentate pana la momentul respectiv, dacd este necesar
sau nu sa propuna Consiliului sa adopte recomandari, in temeiul articolului 7 alineatul (2) din
Regulamentul 1176/2011, prin care sa se stabileasca existenta unui dezechilibru excesiv §i sd se
recomande ca statele membre respective sd ia masuri corective, care sd fie prevazute in cadrul
unui plan de masuri corective (PMC).

o Pentru Italia, dezechilibrele continua sa fie excesive, necesitand masuri de politica decisive §i o
monitorizare specifica a reformelor aflate in desfasurare sau planificate.

o Pentru Bulgaria si Portugalia, Comisia va desfasura, avand in vedere situatia, o monitorizare
specifica a politicilor recomandate de Consiliu.

= Irlanda, Spania si Slovenia sunt considerate a fi intr-o situatie de dezechilibru care necesiti
mdsuri de politica decisive, cu 0 monitorizare specifica:

" in cazul Greciei si al Ciprului, care beneficiaza in prezent de asistenta financiara, supravegherea dezechilibrelor si
monitorizarea masurilor corective s-au desfasurat in contextul programelor respective.

1 Astfel, prezenta comunicare indeplineste cerintele de la articolul 6 alineatul (1) si de la articolul 7 alineatul (1) din
Regulamentul (UE) nr. 1176/2011, in conformitate cu care Comisia informeazd Parlamentul European, Consiliul si
Eurogrupul in legiturd cu rezultatele bilanturilor aprofundate. in sensul PDM, dezechilibrele reprezinti tendinte care pot duce
la evolutii ce afecteaza negativ functionarea economiei unui stat membru, a uniunii monetare sau a Uniunii in ansamblu;
dezechilibrele excesive sunt dezechilibre grave, de tipul celor care ar putea pune in pericol buna functionare a uniunii
economice $i monetare.




o Pentru Irlanda si Spania, aceasta monitorizare se va baza pe supravegherea ulterioard
aplicarii programului.

o Pentru Slovenia, Comisia considera ca a avut loc o ajustare semnificativa pe parcursul
ultimului an; desi se poate concluziona pe aceastda baza ca dezechilibrele nu mai sunt excesive,
Comisia subliniaza ca exista in continuare riscuri importante.

*  Germania i Ungaria sunt considerate a fi intr-o situatie de dezechilibru care necesiti mdasuri de
politica decisive si monitorizare. Pentru Germania, Comisia considerda ca nu exista imbunatatiri
concrete in ceea ce priveste tendintele dezechilibrelor constatate ultima data si ca masurile de
politica adoptate sunt deocamdatd insuficiente™. Pentru Ungaria, Comisia considerd cd nu existd
Imbunatatiri concrete.

= Belgia, Tarile de Jos, Romania, Finlanda, Suedia si Regatul Unit sunt considerate a fi intr-o
situatie de dezechilibru care necesita mdasuri de politica si monitorizare.

Rezultatele bilanturilor aprofundate vor fi luate in considerare in cadrul urmdtoarelor etape ale

semestrului european de coordonare a politicilor economice, astfel cum se explica mai jos. Pentru

statele membre din zona euro, Comisia va efectua o monitorizare specifica a politicilor recomandate

de Consiliu si va tine legatura cu administratiile nationale pentru a asigura urmarirea politicilor

respective.

3. RASPUNSUL STATELOR MEMBRE LA PRINCIPALELE PROVOCARI

Desi rapoartele de tara reflecta existenta unor diferente intre statele membre In ceea ce
priveste nivelul actiunilor Intreprinse pentru a raspunde problemelor identificate in
recomandarile de tara, acestea arata, de asemenea, ca recomandarile ocupa un loc important
pe agenda politica nationala a statelor membre confruntate cu cele mai grave probleme. Dupa
cum se arata In anexa 2 la prezenta comunicare, in majoritatea cazurilor existd elemente care
confirma progresele in ceea ce priveste inceperea punerii in aplicare a recomandarilor pentru
2014-2015, insd natura acestor progrese va trebui nuantatd, avand in vedere, de asemenea,
amploarea provocarilor cu care se confrunta fiecare stat membru si UE in ansamblul sdu.

Acest lucru aratd in mod clar ca noile mecanisme de guvernantd economica din UE, dacd sunt
puse in aplicare in mod corespunzator la toate nivelurile, au un rol esential pentru
identificarea domeniilor prioritare de actiune la nivel national care reflectda interdependenta
stransd dintre statele membre. Existd, de asemenea, semne clare de imbunatatiri in statele
membre care au Intreprins reforme. Combinarea reformelor structurale, a investitiilor si a
responsabilitatii bugetare (,triunghiul virtuos” din Analiza anuald a cresterii pentru 2015),
acordandu-se totodata o importantd crescuta echitatii sociale si dimensiunii sociale a
reformelor, contribuie la cladirea unei baze solide pentru o crestere sustinutd, pentru o mai
mare coeziune sociald si pentru convergentd economicd. Analiza Comisiei indicd, de
asemenea, domeniile in care reformele insuficiente la nivel national reduc competitivitatea si
sustenabilitatea si pot avea un impact negativ asupra altor state membre.

3.1  Stimularea investitiilor

Dupa doi ani de scadere, in 2014 investitiile totale au crescut cu 2,2 % in UE si cu 0,9 % 1n
zona euro. Cresterea investitiilor se preconizeaza cd va capata amploare incepand cu a doua

2 Ar trebui mentionat faptul cd Regulamentul (UE) nr. 1176/2011 al Parlamentului European si al Consiliului din
16 noiembrie 2011 privind prevenirea si corectarea dezechilibrelor macroeconomice prevede obligatia Comisiei de a
monitoriza statele membre care prezintd in mod constant deficite ridicate de cont curent si pierderi mari in materie de
competitivitate, prevazand, de asemenea, ci in ,,statele membre care acumuleaza surplusuri mari de cont curent, politicile ar
trebui sd urmaéreasca identificarea si punerea in aplicare a masurilor care contribuie la consolidarea cererii interne si a
potentialului de crestere al acestora” (a se vedea considerentul 17).




jumatate a anului, atat in UE, cét si in zona euro, ridicand rata anuala a cresterii la 3,0 % n
UE si la 2,0 % n zona euro. In 2016, se estimeazi ca valoarea totald a investitiilor va ajunge
la 4,6 % in UE si la 4,4 % in zona euro. Cu toate acestea, investitiile raman sub nivelurile
necesare pentru reinnoirea si modernizarea stocului de capital al Europei si pentru stimularea
in mod considerabil a potentialului de crestere economica si de creare de locuri de munca
pentru viitor.

Stabilizarea sectorului financiar si restabilirea unor conditii de creditare mai bune pentru
economia reald reprezintd o parte esentiala a eforturilor actuale. Majoritatea statelor membre
au facut progrese In ceea ce priveste restabilirea rezervelor de capital pentru sectoarele lor
bancare si rezolutia bancilor aflate in dificultate atunci cdnd a fost necesar (de exemplu
Irlanda, Slovenia, Spania si Regatul Unit), creand astfel conditiile pentru o oferta de credite
mai dinamica In viitor. Evaluarea cuprinzatoare a bilanturilor celor mai mari banci, realizata
anul trecut de Banca Centrald Europeana, precum si intrarea in functiune a mecanismului unic
de supraveghere au contribuit la restaurarea increderii Tn sectorul bancar.

In multe state membre, investitiile private nu au revenit inca la nivelurile de dinainte de criza,
astfel incét decalajul in ceea ce priveste investitiile este incd mare™. Impreund cu fondurile
structurale si de investitii europene pentru perioada 2014-2020, Planul de investitii pentru
Europa al Comisiei va aduce o contributie importanta la restabilirea nivelurilor de investitii si
la promovarea investitiilor-cheie de care are nevoie Europa pentru o crestere generatoare de
locuri de muncd. Printre acestea se numard nevoi acute legate de infrastructura energetica,
pentru a asigura finalizarea pietei interne a energiei, precum §i securitatea aprovizionarii.
Liniile de interconexiune, cum ar fi ,,Baltic Connector”, care face legatura intre pietele
gazului din Estonia si din Finlanda, sau viitoarele linii de interconexiune dintre Peninsula
Ibericd si Franta, reprezintd exemple bune de priorititi. De asemenea, este necesard
modernizarea infrastructurilor de transport si a infrastructurilor digitale, pentru a incuraja mai
mult mobilitatea si schimburile. Investitiille in educatie, cercetare si inovare sunt, de
asemenea, percepute ca fiind o prioritate la toate nivelurile.

Tn multe state membre, finantarea din partea UE joacd un rol important in finantarea
investitiilor si a reformelor administrative. Sunt necesare masuri suplimentare pentru a
imbunatati gestionarea fondurilor UE, de exemplu in Bulgaria, Republica Ceha, Croatia,
Italia, Roménia si Slovacia.

3.2 Accelerarea reformelor structurale

Sunt necesare reforme structurale ale pietelor serviciilor, produselor si fortei de munca pentru
a consolida si a sustine redresarea economicd, a corecta dezechilibrele daunatoare, a
imbunititi conditiile pentru investitii si a elibera potentialul economiilor statelor membre. In
acelasi timp, anumite reforme trebuie sa fie coordonate de catre statele membre astfel incat sa
se maximizeze efectele pozitive si sa se reducad la minimum efectele negative. Impactul social
al acestora ar trebui, de asemenea, sa fie monitorizat indeaproape.

De la jumatatea anului 2013, conditiile de pe piata fortei de muncd s-au imbunatatit, astfel
cum demonstreaza ratele in scadere ale somajului (desi acestea raman ridicate) si
intensificarea cresterii ocuparii fortei de munca atat la nivelul UE, cand si al zonei euro. Cu

3 Tn 2013, nivelul investitiilor a continuat si fie de 19,3 % din PIB, cu 2 puncte procentuale sub media sa

istorica, dacd se exclud anii de expansiune urmata de o recesiune brusca [a se vedea Analiza anuala a cresterii
pentru 2015, COM(2014) 902].



toate acestea, somajul in randul tinerilor ramane ridicat, iar somajul de lungd durata a crescut
de la Tnceputul crizei. Va fi nevoie de timp pentru a remedia aceasta situatie.

Avand in vedere impactul crizei asupra societdtii, mai multe state membre trebuie sa isi
modernizeze politicile privind piata fortei de munca si sistemele de protectie sociald pentru a
face fata provocarilor actuale. Acestea trebuie sd promoveze crearea de noi locuri de munca,
asigurand, in acelasi timp, un acces larg la sistemul de securitate sociala, in special pentru cei
cu o situatie materiala dificila, si reducand riscul de excluziune sociald si de crestere a
nivelului sardciei. Aproape toate statele membre au recunoscut aceste provocari si au luat
masuri pentru a le solutiona. In multe state membre, este necesara o mai buni aliniere intre
stabilirea salariilor si evolutia productivitatii, iar sistemele de educatie si formare trebuie sa
raspunda mai bine nevoilor de pe piata fortei de munca. Unele state membre, precum Estonia,
planificd sau pun in aplicare masuri de reducere a sarcinii fiscale asupra costului fortei de
muncd, reducerile impozitelor pe veniturile salariale fiind adesea orientate catre categoriile cu
venituri mai mici.

Pentru a combate somajul in randul tinerilor, toate statele membre au lansat in prezent o
garantie pentru tineret, Tnsa multe dintre acestea trebuie sd consolideze in continuare
capacitatea serviciilor publice de ocupare a fortei de munca pentru a combate somajul de
lunga duratd. Comisia a propus recent legiuitorului UE sa pund la dispozitie o finantare
imediat€1l4suplimentaré prin relansarea initiativei privind ocuparea fortei de munca in randul
tinerilor=.

Segmentarea pietei muncii rimane o problema in multe state membre. In Tarile de Jos,
guvernul a adoptat o reforma globald a legislatiei privind protectia locurilor de munca, in
scopul de a reduce dualitatea pietei fortei de munca si de a incuraja mobilitatea profesionala.
In Italia, ,,Jobs Act” modificid in mod semnificativ legislatia privind protectia locurilor de
munca si ajutoarele de somaj, pentru a optimiza accesul si iesirea de pe piata fortei de munca,
a stimula realocarea fortei de munca intre sectoare si a promova contracte de munca pe durata
nedeterminatd mai stabile, in special pentru tineri.

Reforma si integrarea pietelor produselor au un rol esential de jucat pentru cresterea
productivitatii, restabilirea competitivitatii si imbunatatirea mediului de afaceri, favorizand
astfel si investitiile private productive. Unele state membre au luat masuri pentru a stimula
concurenta in sectorul serviciilor si In sectorul comertului cu amanuntul si pentru a deschide

anumite profesii reglementate, dar progresele raman limitate Tn ansamblu.

In privinta serviciilor profesionale, uneori reformele propuse nu sunt suficient de ambitioase
(de exemplu in cazul Frantei), sau exista dificultati legate de adoptarea sau punerea lor in
aplicare (de exemplu in cazul Italiei, al Portugaliei sau al Spaniei). Polonia a reprezentat o
exceptie, cu un proces ambitios de reforme 1n acest domeniu inceput in 2013 si continuat in
2014, care va facilita accesul la peste 200 de profesii reglementate. Cateva tari au adoptat
unele reforme limitate in sectorul comertului cu amanuntul (de exemplu Finlanda, Franta sau
Spania).

Progresele in ceea ce priveste rationalizarea cadrului de reglementare in care isi desfasoara
activitatea intreprinderile raman inegale. Desi au existat progrese limitate (de exemplu n
Italia, Romania, Slovenia), este, in general, necesard continuarea modernizarii administratiei
publice si Tmbunatatirea eficientei si a transparentei sale, precum si intensificarea luptei
impotriva coruptiei, a evaziunii fiscale si a muncii nedeclarate. Sunt, de asemenea, esentiale
imbunatétirea independentei, a calitatii si a eficientei sistemelor judiciare, consolidarea
mecanismelor de asigurare a executarii contractelor si stabilirea unor cadre functionale in

4 COM(2015) 46 din 4 februarie 2015.



materie de insolventd. De exemplu, in Slovacia, un nou act legislativ privind denuntarea
abuzurilor a fost adoptat in 2014, iar un plan de actiune privind combaterea coruptiei a fost
actualizat in decembrie 2014.

3.3 Continuarea responsabilititii bugetare favorabile cresterii

Eforturile bugetare semnificative intreprinse de majoritatea statelor membre incepand din
2010 au inceput sa dea roade. Acest proces nu este finalizat, iar in multe tari sunt in
continuare necesare progrese suplimentare pentru a se ajunge la pozitii bugetare sustenabile.
Atat in UE, cat si in zona euro, se estimeaza cd ponderea datoriei in PIB se va stabiliza in
perioada 2014-2015, inainte de a scadea usor in 2016. Unele guverne se bucura acum de o
marja de manevra fiscala mai mare si de costuri de creditare mai reduse pentru a compensa
efectele negative pe termen scurt si pentru a concretiza beneficiile reformelor structurale. In
acelasi timp, este nevoie sd se pund accentul mai mult pe imbunatatirea finantelor publice in
ceea ce priveste eficacitatea, calitatea si caracterul lor favorabil cresterii. Datoria publica a
crescut in mod semnificativ in ultimii cinci ani si riméane la niveluri care depasesc 90 % din
PIB in Belgia, Irlanda, Spania, Franta, Italia si Portugalia sau la niveluri care se situeaza cu
mult peste nivelurile inregistrate inainte de criza, in Croatia si Slovenia.

Ritmul ajustarii a cunoscut o incetinire semnificativa, ceea ce reflecta atat conditiile ciclice,
cat si efortul bugetar mai redus. Cu toate acestea, asa cum reiese din ratele lor ridicate de
indatorare, unele state membre trebuie sd isi intensifice eforturile bugetare pentru a asigura
sustenabilitatea finantelor publice si pentru a evita situatia in care cheltuielile cu rata dobanzii
impiedica realizarea de cheltuieli mai productive.

Caseta 2. Actualizari in cadrul Pactului de stabilitate si de crestere

In cadrul evaludrii proiectelor de planuri bugetare pentru 2015 prezentate de statele membre din zona
euro, care a fost publicata in noiembrie 2014, Comisia a indicat ca, in cazul a sapte tari (Belgia,
Spania, Franta, Italia, Malta, Austria si Portugalia), aceste planuri prezinta un risc de neconformitate
cu prevederile Pactului. In cazul Frantei, al Italiei si al Belgiei, Comisia a anuntat, de asemenea, cd
va examina situatia in ceea ce priveste obligatiile ce le revin in temeiul Pactului la inceputul lunii
martie 2015, dupa ce acestea isi vor finaliza legislatia in materie bugetara pentru 2015 §i isi vor
stabili mai detaliat programele de reformd structurald. Intre timp, aceste state membre au prezentat
noi informatii cu privire la planurile lor bugetare si de reformd, care sunt publicate impreund cu
prezenta comunicare. Conform practicii curente, Comisia profita, de asemenea, de ocazia publicarii
ultimelor sale previziuni economice pentru a-si actualiza orientarile.

In acest context, Comisia formuleaza urmatoarele concluzii:

o Comisia recomandd elaborarea unei noi recomandari a Consiliului adresatd Frantei, in
vederea corectarii deficitului excesiv pdna in 2017. Noua recomandare include obiecCtive
stricte cu privire la traiectoria de ajustare bugetard, care vor trebui respectate si vor fi
evaluate in mod regulat, incepind cu o primd evaluare in mai 2015. In conformitate cu
Comunicarea privind utilizarea optima a flexibilitatii in cadrul normelor prevazute de Pactul
de stabilitate §i de crestere, obiectivul acestei abordari este de a acorda Frantei o perioada de
timp suficienta pentru a pune in aplicare reforme structurale ambitioase. Primele elemente ale
unui plan de reforma structurald au fost adoptate si facute publice de catre guvernul francez
la 18 februarie 2015.

e In temeiul articolului 126 alineatul (3) din TFUE, Comisia adoptd rapoarte privind situatia
bugetara din Belgia, Italia si Finlanda, in care analizeaza respectarea de catre aceste tari a
criteriului privind deficitul si datoria stabilit in tratat. Desi aceste tari par sa se indeparteaza
de valoarea de referinta privind datoria, Comisia considera ca initierea unei proceduri




aplicabile deficitelor excesive nu este justificata in acest stadiu, pe baza factorilor-cheie
relevanti pe care Comisia are obligatia de a-i lua Tn considerare, in conformitate cu
articolul 126 alineatul (3) din TFUE, atunci cand evalueaza respectarea criteriului datoriei.
In cazul Belgiei si al Italiei, evaluarea ia in considerare urmdtorii factori relevanti: (i)
conditiile economice nefavorabile din momentul de fata, caracterizate de o crestere nominala
scazutd, fac ca regula privind datoria sa fie deosebit de greu de respectat; (ii) asteptarile in
ceea ce priveste faptul ca aceste tari vor realiza, in linii mari, ajustarea necesard in vederea
atingerii obiectivului pe termen mediu (OTM) si (iii) planurile de reforme structurale
ambitioase care sunt in curs de punere in aplicare. Pentru Finlanda, depasirea aparenta a
valorii de referinta de 60 % se explica prin sprijinul financiar acordat de aceasta tara pentru
mecanismele de stabilitate financiara in zona euro.

Este esential sa se asigure respectarea ajustarilor bugetare structurale necesare si, in special in cazul
Frantei, al Italiei si al Belgiei, sa se realizeze punerea in aplicare pe deplin a reformelor structurale
planificate si in curs de desfasurare (care au fost convenite si adoptate in mod oficial de catre
Quvern). Comisia va asigura o monitorizare atenta in cadrul semestrului european, pe baza
programelor nationale de reforma si a programelor de stabilitate sau de convergentd care urmeaza sa
fie prezentate pana la jumatatea lunii aprilie, precum si o monitorizare specifica/PDE in contextul
PDM, astfel cum a fost previzut pentru Italia si Franta. In cazul in care unul dintre aceste state
membre nu reuseste sa pund in aplicare reformele necesare, Comisia va considera acest lucru drept
un factor relevant in rapoartele viitoare in care va evalua necesitatea initierii unei proceduri
aplicabile deficitelor excesive (PDE) si, in cazul statelor membre care fac deja obiectul unei PDE,
drept un factor agravant in momentul in care va lua o decizie cu privire la durata prelungirii
termenului limita pentru corectare, intr-o noud recomandare formulata in urma evaluarii masurilor
efective. Lipsa unor masuri efective in materie bugetara va duce la trecerea in stadiul urmadator in
cadrul PDE si la posibila suspendare a fondurilor structurale si de investitii europene. In cazul
statelor membre din zona euro, acest lucru presupune si o recomandare a Comisiei catre Consiliu in
vederea impunerii unei amenzi.™.

Comisia a evaluat, de asemenea, actiunile intreprinse de statele membre ca raspuns la
recomandarile prin care se solicitd consolidarea dimensiunii institutionale, pe termen mai
lung, a politicii lor bugetare. Astfel cum s-a convenit la nivelul UE, statele membre au
introdus noi elemente, cum ar fi norme bugetare numerice, cadre bugetare pe termen mediu,
institutii bugetare independente si proceduri bugetare imbunatatite, dar mai sunt inca multe de
facut.

Statele membre trebuie sa 1si intensifice eforturile de modernizare a sistemelor lor de pensii.
Impactul bugetar al imbatranirii populatiei reprezintd o provocare pentru sustenabilitatea
finantelor publice pe termen lung, in special in térile in care se asteapta ca rata de dependenta
a varstnicilor'® si creasca semnificativ in urmatorii ani. Cresterea cheltuielilor legate de
imbatranirea populatiei trebuie sa fie limitata, astfel Incat sa contribuie la sustenabilitatea pe
termen lung a finantelor publice. in septembrie 2014, partenerii sociali din Finlanda au ajuns
la un acord cu privire la o reforma a sistemului de pensii, care va intra Tn vigoare in 2017.

Se constatd, de asemenea, progrese limitate in ceea ce priveste imbunatatirea eficientei
sistemelor de asistentd medicald si de ingrijire pe termen lung, menite sd asigure buna
functionare si caracterul accesibil al acestora, limitand totodata costurile. Romania a introdus
un card electronic de sandtate care va Inregistra toate consultatiile si prescriptiile si va
contribui la identificarea consultatiilor sau a prescriptiilor abuzive.

15 A se vedea, de asemenea, COM(2015)12 din 13 ianuarie 2015.
18 Masuratd ca ponderea populatiei cu varsta peste 65 de ani, exprimati ca procent din grupul de vérstd 15-64 de
ani.




4, URMATOARELE ETAPE

Semestrul european este un proces important pentru asigurarea coordonarii integrate a
politicilor economice la nivelul UE. Combinarea instrumentelor de supraveghere bugetara si
macroeconomica este esentiald pentru elaborarea unor agende de politici coerente, pentru
asigurarea convergentei in ceea ce priveste performantele, pentru monitorizarea progreselor si
pentru gestionarea interdependentei. Consolidarea si rationalizarea semestrului european ar
trebui sa fie coordonate cu sporirea implicarii active si cu imbunatatirea intelegerii acestui
proces la toate nivelurile.

Analiza care sta la baza rapoartelor de tard a fost elaboratd in urma unui dialog deschis cu
statele membre, la nivel tehnic. Rezultatele sunt publicate mai devreme decat in anii
precedenti, pentru a permite unei palete mai largi de actori din statele membre si de la nivelul
UE sa examineze aceastd analiza tehnicd, nu numai pentru fiecare tara, In contextul pregatirii
programelor nationale, ci si prin luarea in considerare a unor aspecte transversale si prin
identificarea temelor care trebuie abordate Tntr-o manierd mai coordonata la nivelul UE, atat
in cadrul zonei euro, cit si de catre statele membre in mod individual. In aceastd privinta,
rapoartele de tard oferd, de asemenea, o bazd pentru o supraveghere multilaterala aprofundata,
realizatd in cadrul Consiliului si al comitetelor sale, care este esentiald pentru succesul
semestrului european.

In urmitoarele siptimani si luni, Comisia este pregititi si continue dialogul la toate
nivelurile: cu statele membre, cu Parlamentul European si parlamentele nationale, cu
partenerii sociali si, in general, cu partile interesate.

In martie, Comisia va organiza o noud rundi de intlniri bilaterale cu statele membre pentru a
le oferi acestora posibilitatea de a discuta pe marginea rapoartelor de tard. Pana la jumatatea
lunii aprilie, se asteapta ca statele membre sa isi prezinte programele nationale de reforma si
programele de stabilitate sau de convergentd. Pe baza tuturor acestor surse, Comisia va
prezenta, n luna mai, un nou set de recomandari specifice fiecarei tari, mai precise, pentru
perioada 2015-2016, punand accentul pe cele mai importante prioritati care trebuie abordate.

Rationalizarea si consolidarea semestrului european in vederea unei implicari mai active in

cadrul acestuia si a sporirii eficacitatii va fi o parte importantd din cadrul mai amplu al

. . T . . 17
dezbaterilor privind aprofundarea uniunii economice si monetare™ .

" A se vedea, de exemplu, Nota de analizd intitulatd , Pregitirea pentru urmitoarele etape ale guvernantei
economice imbunatitite in zona euro”, pregititd pentru reuniunea informala a Consiliului European din
12 februarie 2015: http://ec.europa.eu/priorities/docs/economic-governance-note_en.pdf
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ANEXA 1 - SUPRAVEGHEREA INTEGRATA A DEZECHILIBRELOR MACROECONOMICE SI BUGETARE - TABEL
RECAPITULATIV AL ACTUALIZARILOR DIN CADRUL ACESTUI PACHET

Pactul de stabilitate si de crestere
Procedura privind dezechilibrele | (OTM: obiectiv pe termen mediu / .
. b Observatii
macroeconomice (PDM) PDE: procedura aplicabili
deficitelor excesive)
AT - - -
OTM inci nerealizat; face obiectul regulii
tranzitorii privind datoria
BE Nicio modificare: dezechilibre care necesita ) . L . PDE nu este deschisi n acest stadiu
masuri de politica $i monitorizare Concluzia raportului Comisiei in temeiul pe baza unor factori relevanti
articolului 126 alineatul (3)
este sd nu se deschida PDE in acest stadiu
Modificare: dezechilibre excesive care Intensificarea PDM generata de
BG necesitd masuri de politica decisive si OTM inca nerealizat sporirea riscurilor in urma turbulentelor
monitorizare specifica financiare din 2014
cy : ) Face obiectul unui program
special de asistenta financiara
cz - - -
Intensificarea PDM generata de:
o - nivelul scazut persistent al investitiilor si
DE Modificare: dezechilibre care necesita OTM depasit; face obiectul regulii privind excedentele importante de cont curent,
masuri de politica decisive si monitorizare datoria coroborate cu
masuri de politicd insuficiente
- risc sistemic mai mare pentru zona euro
DK - . .
EE - - -
EL : ) Face obiectul unui program
special de asistentd financiara
Nicio modificare: dezechilibre care necesita
IE masuri de politica decisive si monitorizare Deficit excesiv, termen limitd pentru corectare: }
specifica (supraveghere ulterioara aplicarii 2015
programului)
Nicio modificare: dezechilibre care necesita
ES masuri de politica decisive si monitorizare Deficit excesiv, :
specifica (supraveghere ulterioara aplicarii termen limita pentru corectare: 2016
programului)
Intensificarea PDM generata de:
- deteriorarea competitivitatii si a
sustenabilitatii datoriei publice, fara ca
masurile anuntate sa limiteze aceasta
Deficit excesiv, deteriorare Tn mod suficient
termen limita pentru corectare: 2015 - risc sistemic pentru zona euro
Moadificare: dezechilibre excesive care
FR necesitd masuri de politicd decisive si Recomandare_ in Vcderga elaboririi unei Decizia privind activarea componentei
monitorizare specifica . recomandér{ a Consiliului in temeiul corective va fi luatd in mai, tindnd seama de
artll'co_luvlw 126 alineatul (7()1, ?u 20|17 catermen programul national de reform si de
imitd pentru corectarea deficitulul excestv celelalte angajamente in materie de reforme
structurale
PDE - un nou termen limita si etape stricte,
tinand cont si de planul de reforma
prezentat de Franta
Decizia PDM privind activarea
Nicio modificare: dezechilibre excesive _ . componentei corective va fi luatd Tn mai,
e PN Deficit excesiv, A .
HR care necesitd masuri de politica decisive s tinand seama de programul national de
. . [ termen limita pentru corectare: 2016 i o . . N
si monitorizare specifica reforma si de celelalte angajamente in
materie de reforme structurale
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Procedura privind dezechilibrele
macroeconomice (PDM)

Pactul de stabilitate si de crestere
(OTM: obiectiv pe termen mediu /
PDE: procedura aplicabila
deficitelor excesive)

Observatii

HU

Nicio modificare: dezechilibre care necesita
masuri de politicd decisive si monitorizare

OTM inca nerealizat; face obiectul regulii
tranzitorii privind datoria

Nicio modificare: dezechilibre excesive
care necesita masuri de politica decisive
si monitorizare specifica

OTM inca nerealizat; face obiectul regulii
tranzitorii privind datoria

Concluzia raportului Comisiei n temeiul
articolului 126 alineatul (3)
este s3 nu se deschidd PDE in acest stadiu

PDM: statu-quo, avand n vedere planul de
reforma deja transmis, care va fi
monitorizat Tndeaproape

PDE nu este deschisi in acest stadiu
pe baza unor factori relevanti

LT

LU

LV

MT

NL

Nicio modificare: dezechilibre care necesita
monitorizare si masuri de politica

OTM nerealizat; face obiectul regulii tranzitorii
privind datoria

PL

PT

Modificare: dezechilibre excesive care
necesita
masuri de politicd decisive si monitorizare
specifica (supraveghere ulterioara aplicarii
programului)

Deficit excesiv,
termen limitd pentru corectare: 2015

Decizie PDM (dupa iesirea din program),
generata de nivelurile ridicate de indatorare,
atat pe plan intern, cat si intre sectoare.

SI

Modificare: dezechilibre care necesitd masuri
de politica decisive si monitorizare specifica

Deficit excesiv,

termen limitd pentru corectare: 2015

Tncetinirea PDM generati de
imbunatatirile in ceea ce priveste pozitia
externd
si sectorul bancar

SE

Nicio modificare: dezechilibre care necesita
masuri de politica si monitorizare

OTM realizat

SK

RO

Modificare: dezechilibre care necesita
masuri de politicd si monitorizare

OTM inca nerealizat

Decizie PDM generata de pozitia externa
slaba si de competitivitatea redusa

Fl

Nicio modificare: dezechilibre care necesita
masuri de politica si monitorizare

OTM inca nerealizat

Concluzia raportului Comisiei n temeiul
articolului 126 alineatul (3) este ca PDE nu ar
trebui deschisa in acest stadiu

PDE nu este deschisi in acest stadiu
pe baza unor factori relevanti

UK

Nicio modificare: dezechilibre care necesita
masuri de politica si monitorizare

Deficit excesiv,
termen limita pentru corectare: 2014-2015

(*) Recomandarile formulate in baza pachetului legislativ ,,2-pack” (Regulamentul nr. 473/2013) in ceea ce priveste masurile care trebuie adoptate pentru a
asigura corectarea la timp a deficitului public excesiv se referd numai la statele membre din zona euro.
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ANEXA 2: PUNEREA TN APLICARE A RECOMANDARILOR SPECIFICE FIECAREI TARI DE CATRE STATELE
MEMBRE

La opt luni dupa ce recomandarile specifice fiecarei tari pentru 2014-2015 au fost propuse de Comisia
Europeana si aprobate ulterior de statele membre, o prima analizd a modului in care au fost puse in
aplicare pana acum arata unele tendinte pozitive. Mai multe detalii sunt disponibile in tabelul general
prezentat in fiecare raport de tara.

Graficul de mai jos se bazeazd pe o analizd a progreselor realizate de statele membre in ceea ce
priveste solutionarea problemelor individuale identificate In recomandarile specifice fiecarei tari.
Acesta nu include evaluarea performantei statelor membre in cadrul Pactului de stabilitate si de
crestere. Graficul este prezentat doar cu titlu ilustrativ si contine o serie de limitdri metodologice:
recomandarile specifice fiecarei tari nu sunt toate la fel de usor de aplicat, unele dintre acestea fiind in
mod obiectiv mai greu de realizat decat altele. De exemplu, existd intotdeauna decalaje de timp intre
momentele In care se realizeazd pregatirea unei initiative, discutarea acesteia in cadrul proceselor
consultative si decizionale nationale, punerea in aplicare a acesteia pe teren si evaluarea impactului
acesteia. De aceea, analiza Comisiei nu poate fi redusa la un exercitiu pur formal si trebuie sa ramana,
in esentd, calitativa, chiar dacd evaluarea cantitativd oferd o primd impresie cu privire la vointa si
capacitatea statelor membre de a pune n aplicare reformele convenite de acestea in cadrul Consiliului.

Progresele inregistrate de statele membre in ceea ce priveste abordarea problemelor-cheie
identificate in recomandarile specifice fiecarei tari pentru perioada 2014-2015

realizare progrese

deplina \ substantiale

3% 9%

niciun progres
12%

progrese
limitate
35%
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Exemple de reforme intreprinse

Punere in aplicare
pe deplin

Un numar destul de mare de recomandari pot fi considerate ca fiind puse in
aplicare pe deplin. Printre acestea se numara reforme importante ale pietei
fortei de munca (Croatia), consolidarea in mai mare masura a sectorului bancar
(Irlanda), consolidarea cadrului bugetar (Malta) sau cresterea varstei legale de
pensionare (Tdarile de Jos).

Progrese
substantiale

Se pot observa progrese substantiale intr-un numar mare de domenii de
politica foarte importante, cum ar fi asigurarea unui acces mai bun al
IMM-urilor la finantare (Regatul Unit, Spania si Irlanda), realizarea de
progrese in cadrul procesului de restructurare a bancilor (Slovenia), reducerea
sarcinii fiscale pentru persoanele cu venituri scazute (Romania), reformarea
cadrului privind insolventa (Letonia), masuri adresate tinerilor someri
(Croatia) sau consolidarea autoritatii nationale de concurenta (Austria).

Unele progrese sau
progrese limitate

S-au realizat unele progrese sau progrese limitate Tn marea majoritate a
cazurilor.

Printre acestea se numara, in special, masurile de politica activa in domeniul
pietei fortei de munca (Suedia, Slovacia si Slovenia), combaterea economiei
subterane (Spania, Italia), reformarea administratiei publice (Spania),
pregétirea unor reforme ale sistemului de pensii (Austria), accelerarea
acoperirii retelelor de banda larga fixe (Polonia), reformarea sectorului de
sanatate (Slovenia, Roméania, Germania sau Austria) sau adoptarea de masuri
pentru imbunatatirea respectarii legislatiei fiscale (Ungaria).

Niciun progres

Foarte putine recomandéri nu au fost aplicate deloc de catre statele membre.
Printre aceste probleme se numara consolidarea aspectelor institutionale ale
cadrelor bugetare (Ungaria, Estonia, Polonia, Irlanda), reformarea pietelor
energiei (Romania, Slovacia), reformarea mecanismului de stabilire a salariilor
(Luxemburg, Romania) sau abordarea problemei pensiilor (Germania,
Bulgaria).
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ANEXA 3. CONSTATARILE BILANTURILOR APROFUNDATE PENTRU FIECARE STAT MEMBRU

Belgia se confruntd cu dezechilibre macroeconomice care necesita masuri de politicd si
monitorizare. O atentic deosebitd trebuie acordata evolutiilor in ceea ce priveste
competitivitatea externd a marfurilor, deoarece aceasta continud sd prezinte riscuri, iar o
noud deteriorare ar ameninta stabilitatea macroeconomicd. Masuri suplimentare de
asigurare a convergentei parametrilor de cost ar incetini declinul ocuparii fortei de munca
din sectoarele comerciale, in timp ce progresele concrete de reducere a decalajului istoric
privind costurile ar putea fi consolidate de o reorientare fiscala catre reducerea presiunii
fiscale asupra veniturilor salariale. Datoria publica raméne ridicata, insd existd mai multi
factori care atenueaza riscurile macroeconomice asociate.

Bulgaria se confrunta cu dezechilibre macroeconomice excesive care necesitd masuri de
politicd decisive si monitorizare specificd. In special, turbulentele sectorului financiar din
2014 au generat preocupari cu privire la existenta unor practici bancare in partea cu
capital autohton, cu implicatii potentiale semnificative in ceea ce priveste sectorul
financiar si stabilitatea macroeconomica generald. In plus, pozitia externd, inca negativa,
dar in curs de Tmbunatatire, indatorarea excesiva a intreprinderilor si adaptarea redusa a
pietei fortei de muncad reprezintd in continuare riscuri macroeconomice si necesitd o
atentie deosebita.

Germania se confrunta cu dezechilibre macroeconomice care necesita masuri de politicad
decisive si monitorizare. Riscurile au crescut ca urmare a persistentei unor investitii
publice si private insuficiente, ceea ce reprezinta o piedicd in calea cresterii economice,
contribuind astfel la un excedent de cont curent foarte ridicat, care continud sa necesite o
atentie deosebitd. Este deosebit de importantd luarea unor masuri pentru reducerea riscului
aparitiei unor efecte adverse asupra economiei germane si, avand in vedere dimensiunea
sa, a efectelor de propagare negative catre uniunea economica $i monetara.

Irlanda se confrunta cu dezechilibre macroeconomice care necesita masuri de politica
decisive si monitorizare specifica. Irlanda a incheiat programul de asistenta financiard UE-
FMI in 2013 si, in prezent, face obiectul supravegherii ulterioare aplicarii programului si al
supravegherii In cadrul semestrului european. In pofida unei imbunititiri semnificative a
situatiei economice, persista riscuri legate de nivelurile ridicate de indatorare ale sectorului
public si privat; provocarile ramase din sectorul financiar, in special in ceea ce priveste
rentabilitatea bancilor si adaptarea pietei fortei de muncd, marcatd de un nivel ridicat al
somajului structural, necesita in continuare o atentie deosebita.

Spania se confruntd cu dezechilibre macroeconomice care necesita masuri de politica
decisive si monitorizare specifica. Spania a iesit din programul de asistentd financiara
pentru recapitalizarea institutiilor financiare in 2014 si, in prezent, face obiectul
supravegherii ulterioare aplicarii programului si a supravegherii in cadrul semestrului
european. In pofida anumitor imbunitatiri privind reechilibrarea contului curent, riscurile
legate de nivelurile ridicate de indatorare a sectorului public si privat si pozitia
investitionala internationald netd extrem de negativa necesitd in continuare o atentie
deosebita in contextul unui nivel al somajului foarte ridicat. Este deosebit de importanta
luarea unor masuri pentru reducerea riscului aparitiei unor efecte adverse asupra
economiei spaniole si, avand in vedere dimensiunea sa, a efectelor de propagare negative
catre uniunea economica si monetara.

Franta se confruntd cu dezechilibre macroeconomice excesive care necesita masuri de
politica decisive si monitorizare specifica. Comisia va adopta in luna mai, pe baza
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programelor nationale de reforma (PNR) si a altor angajamente de reforme structurale
anuntate pand la data respectivd, decizia de declansare a procedurii aplicabile
dezechilibrelor excesive (PDE). In contextul unei cresteri economice reduse si al unui
nivel scazut al inflatiei, asociate cu o rentabilitate scazuta a intreprinderilor si tindnd cont
de un raspuns insuficient in ceea ce priveste masurile de politica de pand acum, au crescut
nu pe costuri, cat si cele generate de gradul de indatorare al Frantei ridicat si aflat in
continua crestere, in special in ceea ce priveste datoria publicd. Este deosebit de
importantd luarea unor mdsuri pentru reducerea riscului aparitiei unor efecte adverse
asupra economiei franceze si, avand in vedere dimensiunea sa, a efectelor de propagare
negative catre uniunea economica si monetara.

Croatia se confruntd cu dezechilibre macroeconomice excesive care necesita masuri de
politica decisive si monitorizare specifica. Comisia va adopta in luna mai, pe baza
programelor nationale de reforma (PNR) si a altor angajamente de reforme structurale
anuntate pand la data respectivd, decizia de declansare a procedurii aplicabile
dezechilibrelor excesive (PDE). Avand in vedere cresterea economicd modesta,
restructurarea intarziatd a intreprinderilor si performantele scdzute in ceea ce priveste
ocuparea fortei de muncd, au crescut in mod semnificativ riscurile legate de
competitivitatea redusa, datoriile externe importante si datoria publicd aflatd in crestere,
cuplate cu o guvernanta slaba in sectorul public.

Italia se confruntd cu dezechilibre macroeconomice excesive care necesitd masuri de
politica decisive §i monitorizare specifica. Avand in vedere cresterea economicd modesta
prelungitd si productivitatea scazutd persistentd, au crescut in mod semnificativ riscurile
care decurg din nivelul foarte ridicat al datoriei publice, precum si din nivelul scizut al
pentru reducerea riscului aparitiei unor efecte adverse asupra economiei italiene si, avand
in vedere dimensiunea sa, a efectelor de propagare negative citre uniunea economica si
monetara.

Ungaria se confrunta cu dezechilibre macroeconomice care necesita masuri de politica
decisive si monitorizare. O atentie deosebitd trebuie acordatd in continuare 1n special
riscurilor care decurg din pozitia internationald netd care este inca pronuntat negativa, in
pofida anumitor progrese in ceea ce priveste reechilibrarea conturilor externe, nivelul
ridicat al datoriei publice, precum si sarcina de reglementare ridicatd suportatd de sectorul
financiar si un nivel ridicat de credite neperformante care fac dificila reducerea gradului
de Tndatorare.

Tarile de Jos se confruntd cu dezechilibre macroeconomice care necesita masuri de
politica si monitorizare. Riscurile care rezultd din nivelul ridicat al datoriei private
persistd si necesitd atentie, desi masurile recente sustin redresarea pietei locuintelor si
stoparea cresterii creditelor ipotecare. Desi excedentul de cont curent ridicat se datoreaza
partial caracteristicilor structurale ale economiei, structura sistemelor fiscale si de pensii
ar putea constitui o sursd de alocare ineficientd a capitalului.

Portugalia se confrunta cu dezechilibre macroeconomice excesive care necesita masuri
de politica decisive si monitorizare specifica. Portugalia a Tncheiat programul de ajustare
economicd 1n 2014 si, in prezent, face obiectul supravegherii ulterioare aplicarii
programului si al supravegherii in cadrul semestrului european. in pofida progreselor
considerabile realizate n cursul programului, atat in ceea ce priveste ajustarea economica,
cat si masurile de politica, existd incd riscuri importante legate de nivelurile ridicate de
indatorare, atat pe plan intern, cat si pe plan extern, precum si in diferite sectoare, ceea ce
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necesitd o atentie deosebitd. De asemenea, existd numeroase presiuni legate de reducerea
gradului de indatorare avand in vedere cresterea economica scazutd, nivelul scazut al
inflatiei si rata ridicatd a somajului.

Slovenia se confrunta cu dezechilibre macroeconomice care necesita mdasuri de politica
decisive si monitorizare specifica. Reechilibrarea se afla in curs, iar masurile de politica
decisive globale, rezultatele la export si conditiile de crestere economica imbunatatite au
redus riscurile fatd de anul trecut, in special cele legate de sustenabilitatea externa. Cu
toate acestea, guvernanta corporativd redusd, un nivel ridicat al proprietatii de stat, un
efect de levier important al intreprinderilor si datoria publicd aflatd in crestere prezinta
riscuri pentru stabilitatea financiard si cresterea economicd si necesitd o atentie sporita.
Prin urmare, dezechilibrele nu mai sunt considerate excesive, nsa trebuie sa li se acorde
in continuare o atentie deosebita.

Finlanda se confrunta cu dezechilibre macroeconomice care necesita mdsuri de politicd
si monitorizare. Riscurile legate de rezultatele slabe la export intr-un context de
restructurare industriala necesita, in special, o atentie deosebita. Desi declinul cotelor de
piata in ceea ce priveste exporturile si industriile prelucratoare, in mare masura, a luat
sfarsit, investitiile raman scazute, iar cresterea potentiala s-a redus. Datoria sectorului
privat s-a stabilizat si nu pare a fi o sursa de preocupare imediatd, insd nivelul sau relativ
ridicat necesitd o monitorizare atenta.

Suedia se confrunta cu dezechilibre macroeconomice care necesita masuri de politica si
monitorizare. Tn special, gradul de indatorare al gospodariilor rimane la niveluri foarte
ridicate si continud sa creasca In urma cresterii preturilor locuintelor, a persistentei ratelor
scazute ale dobanzii, a stimulentelor fiscale Incad ridicate si a constrangerilor legate de
oferta de locuinte. Evolutiile macroeconomice legate de datoria privatd necesitd in
continuare o atentie deosebita.

Romania se confrunta cu dezechilibre macroeconomice care necesita masuri de politicd
si monitorizare. In cursul celor trei programe consecutive UE-FMI, dezechilibrele interne
si externe au fost reduse in mod semnificativ. Cu toate acestea, o atentie deosebita trebuie
acordatd riscurilor care decurg din pozitia investitionald internationald netd negativa
relativ importanta si o capacitate de export redusa pe termen mediu. Tn plus, stabilitatea
sectorului financiar a fost mentinutd pana in prezent, insa persista vulnerabilitatile interne
si externe din sectorul bancar.

Regatul Unitse confrunta cu dezechilibre macroeconomice care necesita mdsuri de
politica si monitorizare. O atentie deosebita trebuie acordatd in continuare in special
riscurilor legate de gradul ridicat de indatorare al gospodariilor, generat si de
caracteristicile structurale ale pietei locuintelor. Rezilienta economiei si a sectorului
financiar a crescut. Cu toate acestea, penuria de locuinte va persista si ar putea sta la baza
preturilor ridicate la locuinte pe termen mediu, continudnd reducerea rezilientei sectorului
in fata riscurilor
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