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Introducere

Razboiul din Orientul Mijlociu produce un nou soc energetic
si perturbatii majore in economia globala

Pentru Romania, ca si pentru celelalte state din UE, razboiul regional din
Orientul Mijlociu vine cu mari riscuri si daune, cu un nou val de perturbatii
in economia globala.

Blocarea stramtorii Ormuz (prin care trece cca. 20 la suta din titeiul si gazele
lichefiate din lume) este un soc puternic pe latura ofertei, care priveste,
prin efecte, o multitudine de bunuri si servicii — in conditiile in care pietele
de energie sunt interconectate global.

Cu cat acest blocaj va dura mai mult, cu atat impactul asupra pretului
combustibililor, al fertilizantilor, heliului etc. va fi mai sever si persistent.

Mai grav este faptul ca deja a fost avariata o buna parte din infrastructura
energetica din regiune, ceea ce indica ca nu se va reveni probabil curand la
preturile de dinainte de razboi. Este de notat ca nivelul preturilor depinde

si de alternativa mobilizabila pe care o ofera sursele de energie regenerabila si
energia nucleard, daca pot oferi substitut actionabil in mod rapid®.

Cresterea mare si persistenta a pretului energiei echivaleaza cu o modificare a
pretului sau relativ (in raport cu preturile altor bunuri si servicii), care va cauza
un puseu inflationist — in mod diferit in functie de situatia aprovizionarii cu
energie, dimensiunea si gradul de dezvoltare ale unei economii. Tarile mai
dezvoltate pot amortiza mai usor acest soc, asa cum s-a intamplat la criza
pretului titeiului din 1973, cand tari arabe, unite intr-un cartel, au multiplicat
de aproape patru ori acest pret.

Noul soc energetic imparte state si actori economici in castigatori si perdanti,
in raport de miscarea raportului de schimb (terms of trade) intre furnizori de
energie si consumatori neti de energie. Tarile care au exploatare proprie de gaz
si titei au o situatie privilegiata. Populatia, peste tot, sufera daca nu beneficiaza
de protectie, in diverse forme. Dar protectia costa (cum a fost in pandemie

si in socul energetic cauzat de invadarea Ucrainei); bugetele publice si deficitele
bugetare pot fi lovite sever in tarile care sufera o deteriorare puternica a
raportului de schimb extern si care nu pot riposta prin suirea preturilor la
bunurile si serviciile pe care le exporta.

A se vedea si The Economist, ,,An attack on the world economy”, 12 March 2026. URL:
https://www.economist.com/leaders/2026/03/12/an-attack-on-the-world-economy?
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Un nou razboi intr-un context global foarte complicat

Europa a trecut printr-o succesiune de crize in ultimele doua decenii, care au
zdruncinat-o puternic: criza financiara globala, pandemia, invadarea Ucrainei,
noua politica internationald a celei de-a doua administratii Trump (cu
demantelarea sistemului institutional instaurat dupa al Doilea Razboi Mondial,
resuscitarea sferelor de influenta economica si geopolitica, razboiul tarifar etc.),
subminarea relatiei transatlantice, razboiul din Orientul Mijlociu.

Era de mai mult timp evident ca ascensiunea economica si tehnologica a Chinei
va induce o reactie din partea SUA pe diverse planuri, ca o lume multipolara va
fi mai greu sa gaseasca aranjamente de securitate. Dar schimbarile in ordinea
geopolitica a lumii se fac in mod dezordonat si cu multe costuri. intoarcerea
spre interior a multor economii (inward looking syndrome?), cu accente de
protectionism si masuri de politica industriald, nu este surprinzatoare, dat fiind
ca se schimba balanta puterii in lume si exista fracturi sociale si economice
adanci, care cer raspunsuri in politici guvernamentale — pe fondul esecului
unei globalizari negestionate. Si nu trebuie sa mire venirea in prim-plan a
considerentelor de securitate, ce exprima o schimbare in functia de preferintd®
a unei societati ce se confrunta cu riscuri de securitate — valoarea relativa a
bunurilor si serviciilor ce aduc mai multa securitate creste. O ,,economie de
razboi” are o alta structura a bugetului public fata de una in timp de pace.

Razboiul din Orientul Mijlociu, ca si cel din Ucraina (care dureaza de peste

4 ani), testeaza arme noi, ca si modul de ducere a unui razboi; se utilizeaza
orice mijloc ce poate reprezenta o arma de confruntare — strdmtoarea Ormuz
inchisa de Iran este un caz graitor. Se produc stricaciuni mari, iar impactul
asupra bugetelor nationale este major. Daca se pune la socoteala cresterea
cheltuielilor de aparare?, legat si de intensificarea cursei tnarmarilor, realizdm
cat de riscanta este directia in care merge lumea. Trebuie introdusa aici ca
variabila si utilizarea Al (inteligenta artificiala) ca vector de lupta.

De remarcat ca datoriile publice erau la niveluri mari in numeroase tari, in timp
ce criza costului vietii a devenit o constanta in starea economica si psihologica
a multor cetateni, ceea ce explica si o criza a structurilor de guvernanta publica.
La aceasta se adauga o criza a spatiului fiscal — sunt putine tari care fac fata la
noi presiuni pe bugete nationale.

Razboaiele si dezechilibrele economice/sociale fac teren mai neted pentru
populism si demagogie, pentru partide radicale, pentru proliferarea tendintelor

Vezi si Daniel Daianu , Noul protectionism: de unde vine si incotro duce”, Opinii BNR, 2017 si ,Crizele si

Tentatia Autoritarista”, Polirom, 2025
Priveste prioritdti ale guvernelor care influenteaza alocarea resurselor

SUA se pare ca vor cere ca la reuniunea NATO de la Ankara, in iunie a.c., statele membre sa se angajeze sa
aloce 5 la sutd din PIB pentru apdrare, ceea ce ar fi u soc mare pentru bugete nationale. S-ar introduce chiar
o geometrie variabila in NATO in privinta participarii la decizii.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI 9
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autoritariste in viata politica. Dar spiritul democratic poate invinge, cum arata
rezultatul ultimelor alegeri parlamentare din Ungaria.

Socul energetic este o noud loviturd pentru Roméania®

Razboiul din Orientul Mijlociu este o lovitura pentru Europa (UE), pentru
economia Romaniei, care trece printr-un proces de consolidare fiscal-bugetara
dureros. Este de amintit ca anul 2024 s-a incheiat cu un deficit cash de 8,7 la suta
din PIB si ESA de 9,3 la suta din PIB (un deficit cvasi-egal cu cel din anul
pandemiei, 2020). Aceste deficite au fost de departe cele mai inalte din UE.

n 2025, deficitul ar fi fost mai inalt de 10 la sutd din PIB daca nu ar fi fost
inghetate salariile bugetarilor si pensiile la nivelul din noiembrie 2024.

Programul de corectie bugetara a facut ca deficitul sa fie chiar mai mic decat
tinta asumata la rectificarea din noiembrie 2025: 7,65 la suta din PIB fata

de 8,4 la suta din PIB (in varianta cash). Aceasta performanta s-a datorat
restructurarii programului PNRR (trecerea de proiecte de la imprumuturi la
granturi), cheltuielilor cu dobanzile mai mici decéat cele programate la a doua
rectificare din noiembrie, cheltuielilor cu personalul si subventiile mai mici,
precum si cresterii unor venituri bugetare.

Guvernul tinteste un deficit cash de 6,2 la suta din PIB in acest an. Nu ar fi
nevoie de noi taxe si impozite in afara celor din pachetele de masuri. Adoptarea
masurilor de raspuns la noul soc energetic nu ar trebui sa deraieze mersul
consolidarii bugetare.

Cresterea de taxe si impozite, desi dureroasa pentru cetateni, a fost necesara.
Numai o taiere de cheltuieli (cum s-a argumentat uneori in dezbaterea publica)
nu facea posibild atingerea tintei de deficit®. Sciderea, in termeni reali,

a cheltuielilor cu salariile si pensiile (prin inghetare la nivelul nominal din
noiembrie 2024), in conditiile unei inflatii medii de peste 7 la sut3, a fost
mijlocita de cresterea taxelor si impozitelor si de liberalizarea tarifului la
electricitate — care au cauzat un puseu inflationist.

Adesea se ignord compromisuri inevitabile in alegerile de politica economica.
De pilda, nu putea fi evitata o inflatie mai mare in conditiile cresterii taxelor si
impozitelor. lar aceasta optiune de ajustare a deficitului bugetar (ce implica o
»taxa” prin inflatie) este de comparat cu imposibilitatea de a reduce cheltuielile
publice la dimensiunea ceruta de unii preopinenti. Sau o alta dilema: poti avea

consolidare bugetara (reducere de deficit) concomitent cu stimulare economica?

Evident ca nu se poate.

Este neavenit, deci, sa se vorbeasca despre ,relansare economica” in 2026,
an in care consolidarea bugetara este in desfasurare — cu o diminuare

A se vedea si opinia Consiliului Fiscal privind bugetul pe 2026

Poate numai daca s-ar fi redus drastic cheltuieli de capital (ceea ce nu era posibil la jumdtatea anului) s-ar fi
putut imagina asa ceva.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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programata a deficitului bugetar de la 7,65 la suta din PIB la 6,2 la suta din PIB;
impulsul fiscal este intens negativ in acest an, iar rata de politicd monetara nu
poate fi coborata atat timp cat inflatia este inca fnalta (a atins 9,69 la suta in
decembrie 20257). Intervine si impactul rézboiului din Orientul Mijlociu, care
poate duce economia in teritoriu negativ.

Investitiile publice pot sustine productia si cererea agregata si in 2026, dar nu
pot anula impulsul fiscal negativ reclamat de consolidarea fiscala. Se poate
vorbi Tnsa despre masuri de politica economica care sa sprijine anumite firme

si cetateni vulnerabili. Este de mentionat ca ajustarea fiscala are un caracter
regresiv, care a afectat mai ales cetatenii cu venituri foarte mici. Dar consolidarea
fiscala trebuie sa continue, data fiind dependenta finantarii Romaniei de pietele
externe. Este bine ca S&P a reconfirmat recent ratingul suveran al Romaniei.

Intrebarea unora de ce economia nu creste mai mult, cand investitiile publice
au fost considerabil mai mari in 2025, iar cele programate in 2026, cca. 8 la suta
din PIB, sunt un record absolut fata de media din deceniul precedent, trebuie sa
ia In considerare comprimarea, in termeni reali, a veniturilor individuale si
structura investitiilor publice; intre acestea din urma, unele nu sunt orientate
catre dezvoltarea de bunuri si servicii care reduc deficitul comercial (tradables).
Totodata, investitiile in infrastructura au efecte notabile asupra productiei
agregate si productivitatii pe termen mai lung, nu neaparat pe termen imediat.
Persistd, totodata, o aversiune Thalta fata de risc in sectorul privat.

De-a lungul ultimilor 15 ani, investitiile publice au fost, in medie, intre cele mai
fnalte in UE, cu niveluri record in 2025 si cel programat in 2026 (anul in care se
incheie PNRR). Problema deficitului bugetar a fost cauzata nu de investitii, ci de
stimularea excesiva a consumului si neglijarea necesitatii de a avea venituri
fiscale superioare, potrivite cu nevoile unui stat membru al UE.

Nivelul veniturilor fiscale din Romania (cca. 29 la suta din PIB in 2024) este
foarte jos, mult sub media din UE (de cca. 40 la suta din PIB) si chiar sub cea
din regiune® (de 34-35 la suta din PIB). Reducerea deficitului bugetar reclama
cresterea veniturilor fiscale, care se poate realiza printr-o marire a bazei de
impozitare si a gradului de colectare (a TVA, in principal).

Reformele din sectorul public sunt importante pentru eficienta si pot ajuta
diminuarea deficitului bugetar; sunt importante aceste reforme si din
considerente de echitate economica si sociala. Exista risipa a banului public si
coruptie si, de aceea, reforme in sectorul public, in administratia publica si in
guvernanta unor intreprinderi de stat sunt necesare. Aceste reforme cer insa
timp, fiindca intervin elemente institutionale si de comportament social,
grupuri de interese cu putere in societate.

Se poate vorbi despre o diminuare a restrictivitatii politicii monetare in conditiile puseului inflationist produs
prin cresterea unor taxe si impozite.

Cehia, Croatia, Polonia, Slovacia, Ungaria.
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Deficitul bugetar trebuie judecat in relatie cu cel de cont curent. Tn 2024,
deficitul de cont curent a fost de 8,2 la suta din PIB, iar in 2025 probabil putin
sub 8 la suta din PIB. Reducerea deficitului bugetar ar diminua si deficitul de
cont curent, a carui finantare se face prin imprumuturi considerabile.

Consolidarea bugetara este necesara si pentru a tine sub control datoria
publica, care este in jur de 60 la sutd din PIB; aceasta a crescut de la 39 la suta
din PIB in 2019. Evolutia datoriei publice a devenit o vulnerabilitate majora
pentru economie, date fiind ratele la care se imprumuta statul roman. in lipsa
corectiei bugetare, datoria publica s-ar indrepta catre 80 la suta din PIB in
cativa ani.

Atenuarea impactului razboiului din Orientul Mijlociu

Este bine cd Guvernul a decis continuarea plafonarii tarifului la gaz pentru 2026
si ca se va prelungi plafonarea adaosului comercial la bunuri alimentare de
baza. Interventia statului de atenuare a impactului razboiului din Orientul
Mijlociu trebuie sa aiba in vedere cateva repere: nu trebuie sa fie periclitata
consolidarea bugetara; trebuie sa fie ajutate sectoarele esentiale pentru
economie (agricultura si transportatorii); ajutorul sa fie temporar; ceea ce
castiga statul din cresterea preturilor la energie sa fie utilizat pentru
compensarea celor care au nevoie de sprijin. Companiile care au profituri
exceptionale din cresterea pretului energiei sa fie impozitate suplimentar
(windfall gains tax).

Cheltuieli de aparare

Administratia Trump a decis sa creasca aceste cheltuieli in SUA la 1,5 trilioane
USD (adica cca 5 la suta din PIB, de la 3,19 la suta din PIB in 2024), ceea ce va
exercita presiune mai mare asupra tarilor europene, unde media este in jur
de 2 la sutd din PIB, dar cu diferente semnificative intre statele UE (in jur de
1,2 la suta Tn Spania, cca 3,3 la suta din PIB in tarile baltice, 4,1 la suta din PIB
in Polonia —1n 2024).

Programul SAFE poate finanta achizitii de echipament militar si lucrari de
infrastructura (cam % din cele cca 16 miliarde euro alocate Romaniei). Dar SAFE
poate compensa numai partial incheierea PNRR Tn 2026 si are impact asupra
datoriei publice, ca si asupra deficitului.

Ce va fi dupa 2026?

Ce va urma dupa anul 20267 Este o intrebare cruciala, care priveste capacitatea
de a continua reducerea deficitului public, respectiv consolidarea fiscala.

Daca se va reduce gap-ul la TVA si la impozitul pe profit in mod substantial si
fmpreuna cu alte masuri (de exemplu: controlul cheltuielilor bugetare in relatie
cu dinamica PIB-ului nominal), deficitul ar putea sa scada sub 4 la sutd din PIB in
cativa ani.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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Cresterea veniturilor fiscale printr-o colectare mult mai buna (reducerea gap-ului
la TVA si la alte impozite) este un ,,rdazboi” intern pe care Romania trebuie sa fl
castige; aici se vor testa si vointa politica, precum si capacitatea de a invinge
grupuri de interese potrivnice. Nivelul scazut al veniturilor fiscale/bugetare este
o chestiune de securitate nationala, date fiind presiunile mari asupra bugetului
public.

Trebuie sa avem in vedere relatia dintre rata de crestere a PIB nominal (rata
reala plus deflatorul) si costul imprumuturilor (rostogolirii datoriei publice).
n conditii favorabile, relatia amintitd poate ajuta consolidarea fiscal3, dar
exista si reversul medaliei. Riscuri pentru consolidarea bugetara aduce si anul
electoral 2028.

Relatia amintita mai sus poate fi perturbata de socuri externe; aceste socuri pot
fi produse de evolutii geopolitice, rdzboaie (precum cel din Orientul Mijlociu),
de efecte nefaste ale unui nou val de dereglementare a sectorului financiar

si de expansiunea activelor cripto, de erodarea independentei unor banci
centrale. De aceea, este necesar ca procesul de consolidare fiscal-bugetara sa
nu deraieze, fara a neglija insa aspecte de coeziune sociala si echitate.

Consolidarea fiscala este absolut necesara pentru a ameliora ratingul suveran al
Romaniei. Daca am ramane blocati cu deficitul la cca 6 la suta din PIB in anii ce
vin, este improbabil ca evaluarea actuala a ratingului sa se schimbe; aceasta se
poate chiar deteriora daca nu se va stabiliza datoria publica. Comparatiile cu
alte state din UE care au datorii publice substantial mai mari trebuie sa aiba in
vedere dimensiunea economiei, puterea industriala si avutia nationala, gradul
de competitivitate, nivelul veniturilor bugetare, finantarile de pe piata interna,
balanta externa, apartenenta sau nu la zona euro etc.

Aderarea la zona euro

Aderarea la zona euro nu poate avea loc atat timp cat nu avem deficite bugetare
mici (3 la suta din PIB) si o inflatie joasa in mod sustenabil, o datorie publica
sustenabila. Necazurile din Romania sunt cauzate, in principal, nu de non-
apartenenta la zona euro, ci de erori in politica fiscald/bugetara. Comparatia
care se face cu Bulgaria, in termeni de aderare la zona euro, subestimeaza rolul
consiliului monetar in guvernanta publica din tara vecina, un regim de politica
monetarad introdus acum cca. trei decenii pentru a stavili mari turbulente
financiare, economice si sociale.

Aderarea la zona euro are o semnificatie geopolitica mai mare in conditiile
actuale si prefigurabile.

Mediul international este tot mai incert si dezordonat
Lumea se fragmenteaza, cu poli de putere intre care se desfdsoard o confruntare
geopolitica intensa. Sistemul multilateral constituit dupa al Doilea Razboi

Mondial este in demantelare, ilustrata si de retragerea SUA din numeroase
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organizatii internationale. Regulile in relatiile internationale Tsi pierd din
relevanta. Instabilitatea este in crestere. Tensiunile si confruntarile militare
prolifereaza. Razboiul din Ucraina dureaza de mai bine de 4 ani, iar cel din
Orientul Mijlociu a pus economia globala pe jar.

Razboiul tarifar declansat de SUA si razboiul din Orientul Mijlociu au afectat
sever relatia transatlantica. UE si Canada incearca sa dezvolte relatiile
comerciale cu India si China, precum si cu America Latina (acordul Mercosur
pentru UE), pentru a salva din multilateralism ceea ce se poate.

Ce politica va avea Fed in continuare conteaza mult pentru miscarea pietelor
financiare internationale; promovarea activelor cripto vine cu riscuri pentru
stabilitatea financiara internationala si pentru politicile bancilor centrale.
Inteligenta artificiald poate amplifica riscurile sistemice®. Pentru suveranitatea
monetard a UE este important ca BCE sa introduca un euro digital. Cash-ul insa
are sens sa existe, inclusiv din ratiuni de securitate.

Gradul de incertitudine tot mai ridicat Tn sistemul international, erodarea
regulilor si arbitrariul in politicile unor tari, revenirea la sfere de influenta si o
noua cursa a fnarmarilor — toate acestea pun presiune crescanda pe bugete
nationale si creeaza provocari majore pentru politici publice si private. Acest
context global nefavorabil face necesar ca autoritatile din Romania sa valorifice
cat mai bine resursele proprii, sa practice politici macroeconomice prudente si
sa sprijine coeziunea UE si a NATO.

Pentru securitatea Romaniei conteaza mult ca Ucraina sa obtina garantii de
securitate solide si ca UE sa devind mai puternica, ca NATO sa nu devina
irelevanta.

Fondurile europene vor reprezenta in continuare un element esential pentru
procesul investitional intern, desi in diminuare ca pondere in PIB dupa 2026
(cand se incheie PNRR).

Este vital sa reusim consolidarea bugetara si sa trecem catre un model de

crestere care sa urmareasca sectoare cu valoare adaugata mai mare si
reducerea dezechilibrelor externe.

Academician Daniel Ddianu

Vezi si St. Cechetti, R. Lumsdane, T. Peltonen, A. S. Serrano , Artificial intelligence and systemic risks” SUERF
Policy Note, 390 Febr. 2026.
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Sinteza — Teme de analiza
si matricea riscurilor

A. Teme de analiza

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Dupa opt decenii dominate de optimismul globalizarii si extinderea institutiilor
multilaterale, dinamica contemporana incepe sa fie remodelata de rivalitati
geopolitice, de fragmentarea lanturilor economice si de utilizarea
instrumentelor economice ca vectori de putere si in scopuri ofensive
(weaponisation). Se contureaza o arhitectura a sistemului international global
bazatd, Tn mare masura, pe competitie strategica, aliante flexibile si un
permanent calcul de putere. Acesta este contextul global in care Uniunea
functioneaza in prezent. O noua Europa pare sa se contureze, treptat,

iar analizele din acest raport surprind principalele directii de schimbare.

Capitolul 1 discuta principalele provocari cu care se confrunta Uniunea in
prezent. Este tot mai clar ca evenimentele geopolitice extraordinare au un
impact semnificativ asupra politicii externe europene si, concomitent,
modeleaza politicile economice ale statelor membre. Prima sectiunea
examineaza acest proces de transformare structurala a Uniunii si explica

de ce soliditatea Proiectului European depinde atat de mult de capacitatea
decidentilor de a integra dimensiunea geopolitica n arhitectura sa
geoeconomica. Sectiunea a doua detaliaza cum anume se raporteaza politica
externa a Uniunii la calculul global de putere: cdutand sa mentina relatia
transatlantica ca pilon important, la fel ca si angajamentul fata de
multilateralism, Uniunea incepe sa prioritizeze interesele europene in anumite
domenii. Ultima sectiune ofera cateva repere de adaptare a politicilor
economice interne la geoeconomia globala: pe de o parte, sunt masuri de
adancire a pietei unice, pe de alta parte, se contureaza o decizie politica
comuna pentru a finanta competitivitatea atat din surse clasice, bugetare
(viitorul CFM 2028-2034), dar, mai ales, din surse extra-bugetare europene.

Capitolul 2 examineaza evolutia legislatiei UE in domeniul migratiei si azilului,
de la modelul initial de cooperare interguvernamentala pana la Pactul privind
Migratia si Azilul din 2024. Perioada analizata cuprinde trei cicluri legislative
succesive, fiecare accelerat de presiunea fluxurilor migratorii reale. Criza din
anul 2015 a evidentiat limitele structurale ale sistemului Dublin si a generat un
impas politic de patru ani. Pactul din 2024 raspunde acestor disfunctionalitati
prin trecerea de la directive la regulamente direct aplicabile, introducerea unui
mecanism de solidaritate flexibila si instituirea unei proceduri integrate de
gestionare, anterior intrarii pe teritoriul statelor membre. Aplicarea noilor
regulamente este prevazuta incepand cu 2026, dupa expirarea perioadei de
implementare de doi ani.
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Capitolul 3 prezinta o analiza a competitivitatii Tn sectorul high-tech in UE.
Situatia conjuncturala si perspectivele sectorului tehnologiei, in special al
tehnologiilor de varf in care inovarea este elementul central, devin foarte
importante din punct de vedere strategic, avand in vedere schimbarile foarte
rapide din domeniu si difuziunea inovatiilor in alte sectoare. in ceea ce priveste
importanta sectorului high-tech in economia UE pe ansamblu, ponderea in total
a valorii addugate este de aproximativ 8-9 la suta in perioada 2021-2023,

mai redusa decat in cazul SUA (aproximativ 10 la sutd). Tn structurd, sectorul
serviciilor knowledge-intensive high-tech are o pondere mai mare comparativ
cu cea a industriei prelucritoare de bunuri high-tech. In perioada 2014-2024
ponderea produselor high-tech in totalul importurilor si exporturilor extra-
comunitare s-a plasat pe o traiectorie ascendenta, de la aproximativ 15 la suta
in anul 2014, pana la aproximativ 19,5 la suta in anul 2024. O alta dimensiune a
competitivitatii sectorului high-tech o reprezinta aplicatiile pentru patente, ca o
aproximare a activitatii de inovare. UE se numara printre entitatile importante,
dar cu o pondere in total sensibil mai mica decat competitorii sai (China, SUA).
Conform Raportului Draghi, provocarile in calea inovarii in UE provin de la
cateva elemente. Structura industriala a UE care a ramas predominant statica in
ultimele doua decenii, fiind prinsa in the middle technology trap. La aceasta se
adauga sustinerea ineficienta a sectorului public pentru activitatile de cercetare
si inovare. In stadiul de crestere al companiilor inovatoare, cadrul de reglementare
tinde sa franeze transformarea in firme mature si profitabile, multe dintre
acestea preferand finantarea pe pietele extinse din SUA, in detrimentul pietelor
fragmentate din Europa. Raportul Draghi mai remarca si ca o mare parte a
cercetarii la nivel european ramane neexploatata din punct de vedere
comercial, in principal din lipsa integrarii in circuitul format din universitati,
start-ups, companii mari si piete de venture capital. Barierele provenite din
reglementare ingreuneaza extinderea noilor companii, in special a celor de
tehnologie, prin cateva canale, cum ar fi procedurile complexe din sistemele
nationale si prin abordarea prea prudenta in ceea ce priveste bunele practici in
domeniu si a proliferarii unor cerinte nationale eterogene.

Capitolul 4 analizeaza procesul de convergenta nominald a Romaniei, care a
continuat sa fie grevat de deviatii notabile in ultimul trimestru al anului 2025,
cu exceptia cursului de schimb care s-a mentinut ca principala ancora de
macrostabilitate. Desi situatia finantelor publice s-a ameliorat pe fondul
consolidarii bugetare, dezechilibrul inregistrat a fost amplu. Corectia a atenuat
cresterea indatorarii publice, care s-a mentinut sub pragul de 60 la suta din PIB,
in timp ce randamentele titlurilor de stat pe termen lung s-au stabilizat. Situatia
criteriului privind stabilitatea preturilor a fost, insa, afectata, deviatia
amplificandu-se substantial.

Capitolul 5 evalueaza situatia sistemului bancar romanesc. Se constata c3,
intr-un cadru macroeconomic marcat de incertitudini geopolitice, indicatorii
prudentiali ai sectorului bancar romanesc s-au mentinut adecvati din
perspectiva solvabilitatii, a lichiditatii, a calitatii activelor si a profitabilitatii,
fiind plasati in categorii de risc scazut. Sectorul bancar romanesc este rezilient
la eventuale socuri provenite din acest mediu incert, aspect relevat de cele mai
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recente rezultate ale exercitiului de testare la stres a solvabilitatii sau a
lichiditatii. Exista o serie de vulnerabilitati recurente, precum interconexiunea
ridicata cu statul prin detineri de titlurilor de stat sau capacitatea de utilizare a
resurselor potentiale pentru creditare, pe fondul problemelor structurale ale
cererii de credit. In plus, amplificarea riscurilor emergente, precum riscul
cibernetic sau cel climatic, reclama o adaptabilitate crescuta a modelelor de
evaluare si de gestionare a riscurilor. Sectorul financiar nebancar a inregistrat o
dinamica ascendenta la nivel national si global, iar legaturile cu sectorul bancar
s-au intensificat in perioada recentd. Una dintre cele mai importante
componente ale sectorului financiar nebancar romanesc este cea a institutiilor
financiare nebancare (IFN), cumuland 5,8 la suta din activele sistemului
financiar national. Conexiunea IFN cu sectorul bancar nu indica in prezent surse
de vulnerabilitate pentru sistemul financiar romanesc, dar cresterea finantarii
IFN, in special pe componenta in valuta, reclama o monitorizate sporita, desi
poate fi o consecinta a cresterii organice a sectorului, inclusiv a dezvoltarii
activitatilor de leasing.

Capitolul 6 discuta evolutiile din primul trimestru al anului 2026 de pe pietele
financiare nebancare. Se evidentiaza o schimbare de regim, de la un context
favorabil, caracterizat prin evaluari ridicate si fluxuri financiare pozitive la finalul
anului precedent, catre o faza de corectie si reevaluare a riscurilor, determinata
de factori globali precum tensiunile geopolitice, socul energetic si reconfigurarea
asteptarilor privind inflatia si nivelul dobanzilor. Desi ajustarile au fost
sincronizate la nivel international, impactul asupra pietei locale a ramas relativ
ordonat, sustinut de fundamente in ameliorare, inclusiv consolidarea fiscal3,
reducerea dezechilibrelor externe si robustetea unor segmente precum pensiile
private. Pietele financiare intrd insa ntr-o faza caracterizata de volatilitate
ridicata si sensibilitate crescuta la o gama larga de evenimente si factori de risc.

Capitolul 7 abordeaza problematica schimbarilor climatice. Perioada 2025-2026
marcheaza o reconfigurare a diplomatiei de mediu, determinata de decizia
Statelor Unite de a prioritiza suveranitatea economica si resursele interne prin
retragerea din cadrele multilaterale, precum Acordul de la Paris si UNFCCC.
Aceasta orientare a condus la o redistribuire a rolurilor de leadership global,
Uniunea Europeana si China asumandu-si responsabilitati sporite in stabilirea
standardelor si sustinerea statelor vulnerabile. in contextul unor temperaturi
record, anul 2026 reprezinta tranzitia catre implementarea efectiva a politicilor
climatice, evidentiata prin activarea componentei financiare a mecanismului
european CBAM — Carbon Border Adjustment Mechanism si prin progrese
tehnologice in stocarea energiei. Totodata, noile reglementari de raportare
sporesc transparenta corporativa la nivel global. Tn acest cadru, sectorul bancar
romanesc reflecta o adaptare treptata, evidentiata prin extinderea finantarilor
verzi, impunandu-se insa in paralel o monitorizare prudenta a riscurilor de
tranzitie si a celor fizice.

Capitolul 8 trateaza problema insecuritatii alimentare la nivel mondial, cu accent
pe principalele crize umanitare actuale, Sudan si Gaza, dar si pe impactul
razboiului din Orientul Mijlociu asupra pietelor globale. Situatia din Sudan este
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cea mai grava la momentul actual, cu foamete declarata oficial si cu acuzatii de
genocid la adresa uneia dintre partile implicate in conflict. Desi se fac eforturi
diplomatice si umanitare la nivel global, sprijinul extern s-a redus masiv, iar cel
existent ajunge greu la cei aflati in situatii extreme din cauza conflictului violent
din zon3. Tn Gaza situatia rdmane gravé, desi se observd o imbunatatire ca
urmare a reducerii blocadelor umanitare si violentelor. Distrugerea infrastructurii,
restrictiile asupra accesului umanitar si dependenta aproape totala de ajutor
extern mentin populatia intr-o stare de vulnerabilitate ridicata. Perspectivele
depind in mod direct de stabilitatea politica, accesul la ajutoare si initierea
procesului de reconstructie. Razboiul din Orientul Mijlociu poate avea implicatii
globale reale asupra securitatii alimentare. Blocarea Stramtorii Ormuz a dus la
cresteri mari ale preturilor petrolului si ingrasamintelor, care pot, la randul lor,
sa determine presiuni suplimentare asupra preturilor alimentelor. Romania

a declarat situatie de criza pe piata titeiului si/sau a produselor petroliere si a
stabilit o serie de masuri de protejare a economiei si a populatiei, aplicabile
pentru o perioada de 6 luni, cu posibilitatea prelungirii succesive pentru
intervale de cel mult 3 luni.
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B. Tabloul de bord al robustetii/rezilientei in UE si Romania

Tabloul de bord al robustetii si rezilientei — robustetea vazuta in dinamica denota rezilienta
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Masuri asupra robustetii
pe termen scurt

= Cresterea costurilor operationale
ale companiilor

Deteriorarea accesului la
lichiditati

= Mai mult interventionism in
unele state membre: scheme
de compensare, plafonari
temporare, optimizari la
consumul de petrol, faze, energie

Finantarea ajutorului
pentru Ucraina

Finantarea tuturor prioritatilor
interne ale UE

Redistribuirea fondurilor de
coeziune din actualul CFM
2024-2027

Toate statele membre (exceptie
Spania) sunt obligate sa cheltuie 5
la suta din PIB pentru aparare

Crearea Uniunii de aparare —
decizia de strategie intre politicile
comune de achizitii si finantarea
din surse comune cu reguli unice
versus autonomia strategica a
sectorului national de aparare

Incertitudini privind aplicarea
tarifelor vamale

Efecte asupra rezilientei
(a convergentei pe crestere)
pe termen mediu si lung

Eficientizarea energetica

= Franarea cresterii economice
daca investitiile sunt intarziate
si daca dezechilibrele structurale
se adancesc

= Accelerarea tranzitiei verzi si
utilizarea surselor alternative

= Crearea Uniunii Economiilor
si Investitiilor
= Gasirea de noi surse de finantare
= Elemente de uniune fiscala
= Distribuirea fondurilor europene
pentru noul CFM 2028-2034

= Dezvoltarea sectorului european
de aparare al UE; rolul NATO si al
parteneriatelor strategice

Atragerea de cat mai multe fonduri
siimplementarea proiectelor SAFE

= Deteriorarea relatiei comerciale
are efecte asupra lanturilor de
aprovizionare ale statelor
membre
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Nevoia de spatiu fiscal

in UE:

Finalizarea strategiilor bugetare pe
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implementarea reformei cadrului
de guvernanta.

Progrese in negocierile privind
incheierea razboiului din Ucraina
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Implementarea actualelor masuri
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n sincronizare cu Recomandarile
Specifice de Tara

in UE:

Formatul E6 are tractiune pentru a
grabi viteza de negociere pe
anumite dosare (crearea Uniunii
economiilor si a investitiilor,
uniunea europeana a energiei,
sector comun de apdrare
europeang, etc.)

Al poate amplifica volatilitatea
pietelor si riscurile sistemice

Modificarea cadrului economic
general, cu implicatii asupra
securitatii alimentare, inflatiei si
stabilitatii financiare

Masuri de interventie rapida in
situatii de urgenta, cazuri de
situatii extreme

Nevoia de spatiu fiscal

= Un noul model economic pentru

micsorarea decalajului de
competitivitate cu SUA
si China

n UE:

Coordonarea pentru mentinerea
stabilitatii financiare si a unui cadru
fiscal sustenabil

Pericolul incetinirii activitatii
economice in zona euro

in Romania:

Atragerea de cat mai multe fonduri
europene din SAFE si PNRR

in Romania:

Romania nu participa la formatul
E6

Poate accentua polarizarea
tehnologica si incetini convergenta
economica

Evaluarea perspectivelor de
aterizare lina (soft landing)
pentru a evita recesiunea.

Nu se vor atinge obiectivele
stabilite prin Acordul de la Paris
privind schimbarile climatice, de
limitare a incalzirii globale in
acest secol cu 1,5°C
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C. Definitia conceptului de rezilienta
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a. Inainte de pandemie

Desi a devenit un concept des utilizat, nu exista o definitie unica a rezilientei
economice (Di Pietro, 2021%). Tnainte de pandemie, conceptul de rezilient3
economica a fost analizat si extins de la principiul conform caruia rezilienta
evalueaza capacitatea unei economii de a rezista la socuri si de a se redresa
rapid (Frankel si Rose, 1996'%; Kaminsky, et al., 19982, Duval si Vogel, 2007%3;
Sutherland si Hoeller, 2013%; Sdnchez, Rasmussen si Réhn, 2015%°) la un
concept axat pe o serie de dimensiuni, cum ar fi: vulnerabilitate (senzitivitate
la diferite tipuri de socuri), rezistenta (resistance) (sensibilitate la impactul
socurilor economice), robustete/reorientare structurald (modul in care
firmele, lucratorii si institutiile raspund si se adapteaza la socuri) si
recuperabilitate/reinnoire (despre amploarea si natura redresarii). Rezilienta
priveste si capacitatea unui sistem de a invata, de a se adapta si reorganiza
cu costuri suportabile.

CE utiliza conceptul pentru analiza convergentei catre economii reziliente, ca o
preconditie pentru adancirea convergentei in Uniunea Economica si Monetara
(UEM) din perspectiva vulnerabilitatii unei economii la socuri si a capacitatii
acesteia de a le absorbi si de a se recupera rapid (CE, 2017, p. 2%°; CE, 2018,

pp. 7-8Y); adicd: o economie devenea cu atat mai rezilientd cu cat rezista mai
bine unui soc advers si revenea mai repede la rata de crestere a tendintei de
dinaintea socului, prin minimizarea pierderii cumulate de PIB potential (Giudice
et al., 20188). Trebuie spus insa ca, aceasta intelegere a rezilientei priveste prin
excelenta PIB potential, in timp ce aspecte de ordin structural nu sunt suficient
reliefate. De altminteri, este relativ limitata literatura de specialitate consacrata
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legaturii dintre structurile economice si rezilienta economica. Sondermann
(2017, p. 13) incearca o astfel de abordare si arata c&, o tara care are structuri
economice eficiente este mai rezilienta la criza si poate avea o scadere de PIB
cu 20 la sutd mai mica comparativ cu scaderea PIB dintr-o tara care are structuri
economice putin reziliente. Aici intervine si flexibilitatea institutiilor de a se
adapta pentru o mai bun3 absorbtie a socurilor iar Acemoglu si colab. (2001%°)
si Rodrick (20112!) demonstreaza nevoia de structuri de calitate. La fel, FMI
(2016)% si BCE (2016)2 arata c3, institutiile solide cresc rezilienta si stimuleaza
productivitatea si cresterea potentiala.

Trebuie sa facem distinctie conceptuala intre robustete si rezilienta. Se poate
spune ca, robustetea privita in acceptiune dinamica echivaleaza cu rezilienta.

Robustetea se refera la ,,capacitatea de a rezista sau de a supravietui socurilor
externe, de a fi stabil in ciuda incertitudinii” (Bankes 2010, p. 2%*). Mai precis,
robustetea a fost descrisa ca si ,,capacitatea unui sistem de a rezista la
perturbatii ale structurii fard modificarea functiei operative” (Jen 2003, p. 14%).
Robustetea este asociata, de cele mai multe ori, cu capacitatea unui sistem
complex de a ramane functional in fata socurilor sau perturbarilor (Mens et al.,
20112), Acest accent pe rezistenta la socuri si functionare sistemic3 este
predominant in literatura dinainte de pandemie. in acest material, este
preferabil sa vorbim despre robustetea sistemului ca fiind capacitatea de a
amortiza socuri la un moment dat, pe termen imediat. in timp ce rezilienta este
capacitatea de a face fata la socuri in timp, o interpretare in dinamica a
robustetii denota rezilienta sistemului.

b. Tn context pandemic, de tranzitie energeticd si de razboi
Pandemia si tranzitia energetica au readus in discutie conceptul de rezilienta,

incadrandu-I Tn contextul tranzitiei catre economii si sectoare durabile, care sa
faciliteze absorbtia fondurilor MRR. in Regulamentul nr. 241/2021 privind

Sondermann D. (2017). ,Towards More Resilient Economies: The role of well-functioning economic
structures”, Journal of Policy Modeling, vol. 40, issue 1, pp. 97-117, URL:
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0161893818300024

Acemoglu, D., S. Johnson and J. Robinson. (2001). ,, The colonial origins of comparative development: an
empirical investigation”. The American Economic Review, 2001, 91: 1369-1401.

Rodrik D. (2011). ,, The Future of Economic Convergence”, NBER Working Paper 17400/2011.

IMF. (2016). ,,A Macroeconomic Perspective on Resilience”, Policy Brief, November, URL:
http://www.g20.utoronto.ca/2017/2017-Germany-IMF-a-macroeconomic-perspective-on-resilience.pdf

ECB. (2016). ,Increasing resilience and long-term growth: the importance of sound institutions and economic
structures for euro area countries and EMU”, Economic Bulletin Issue 5, URL:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/eb201605 article03.en.pdf

Bankes. S. (2010). ,,Robustness, Adaptivity, and Resiliency Analysis”, AAAI Fall Symposium — Technical Report,
URL: https://www.researchgate.net/publication/270279829 Robustness Adaptivity and Resiliency Analysis

Jen, E. (2003). ,Stable or robust? What’s the difference?, Complexity”, Vol.8, No.3, pp. 12-18, 2003, Wiley
Periodicals, URL: https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1002/cplx.10077

Mens, M. J. P., F. Klijn, K.M. de Bruijn and E. van Beek. (2011). ,, The meaning of system robustness for flood
risk management”, Environmental Science & Policy, Vol.14, Issue 8, 2011, pp. 1121-1131, URL:
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S1462901111001365
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implementarea MRR?, la articolul 2(5), se stipuleaza ca ,rezilientd inseamna
capacitatea de a face fata socurilor economice, sociale si de mediu sau
schimbarilor structurale persistente, intr-un mod just, sustenabil si favorabil
incluziunii”. Ca atare, pentru statele membre, rezilienta ramane o conditie
necesara, dar nu suficienta pentru durabilitate.

Tn documentul de lucru al CE care insoteste Regulamentul nr. 241/2021 privind
implementarea MRR (CE, 2021b, p. 14%8) reforma structurald se defineste ca

,0 actiune sau un proces prin care se fac modificari si imbunatatiri cu impact
semnificativ si efecte de durata asupra functionarii unei piete, a unei politici,

a structurilor unei institutii sau administratii sau asupra progresului catre
obiectivele relevante, cum ar fi cresterea economica, crearea de locuri de
munca, rezilienta si tranzitie digitala si verde”, cu scopul de a ,,imbunatati
conditiile cadru, schimba structural parametrii si sa elimine obstacolele in calea
performantei [...] in domenii precum calitatea institutiilor si a serviciilor publice,
a mediului de afaceri, cercetarii si inovarii, educatiei sau protectiei sociale”.
Prin urmare, necesitatea reformelor structurale deriva din revelarea slabiciunilor
unui sistem cand sufera socuri puternice.

Razboiul din Ucraina a adaugat o noua dimensiune conceptului de robustete si
rezilienta, in sensul intaririi capacitatii de aparare, de descurajare a unor actiuni
ostile, agresiuni.

Razboiul extins din Orientul Mijlociu este un test nou major pentru rezilienta
economiilor.

27 Ec. (2021). Regulation (EU) 2021/241 of the European Parliament and of the Council of establishing the

Recovery and Resilience Facility, 12 February, 2021a, URL: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32021R0241

28 Ec (2021). Commission Staff Working Document, Guidance To Member States, Recovery And Resilience Plans,
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Uniunea Europeana in 2026%°,
un al doilea an de schimbari
seismice3°

Daca anul 2025 a fost un test de rezilienta economica, anul 2026 a debutat cu
evolutii spectaculoase. Rasturnarea lui Nicolds Maduro din Venezuela,
solicitarea Administratiei Trump de cumparare a Groenlandei, atacul israeliano-
american asupra lranului cu reverberatii extinse in 12 state, amenintari
permanente cu tarife vamale globale, sunt actiuni geopolitice exceptionale care
indica faptul ca ordinea internationald bazata pe reguli nu mai poate servi ca

o0 ipoteza constanta de gestionare a politicilor macroeconomice globale. Este o
constatare care a fost evidentiata de raportul EuroMonitor si in editii din anul
2025. La Forumul de la Davos, la fel ca si la Conferinta de Securitate de la
Munchen, s-a insistat pe faptul c3, testarea constanta a limitelor geopoliticii
globale devine o caracteristica de baza a peisajului international, cu efecte
imediate asupra pretului petrolului, gazului si a altor materii prime, cu tensiuni
mari pe pietele financiare internationale.

UE intre geopolitica si geoeconomia globala

UE se afla intr-un alt punct de inflexiune istorica, in care se suprapun doua
logici de functionare a ordinii internationale: geopolitica si geoeconomia.
Conceptual, geopolitica presupune raportarea la distributia puterii, la controlul
spatiilor strategice si la gestionarea riscurilor de securitate, in timp ce
geoeconomia descrie utilizarea instrumentelor economice (comert, investitii,
sanctiuni, supra-reglementari si alte tipuri de coercitie) pentru atingerea unor
obiective strategice. Pentru UE, aceasta dualitate nu mai este pur teoretica,

ci a devenit de natura structurala. Proiectul European a fost construit pe
premisa ca integrarea economica reduce probabilitatea conflictului si
genereaza convergenta. Razboiul declansat de Rusia impotriva Ucrainei a
accelerat procesul de geopolitizare a Uniunii, fortand liderii europeni sa adopte
sanctiuni economice fara precedent, sa regandeasca securitatea energetica

si sa-si consolideze capacitatile de aparare. In acelasi timp, competitia
tehnologica si comerciala dintre SUA si China amplifica presiunile asupra UE de
a-si defini propriul model de autonomie strategica, evitand atat dependentele
critice, cat si fragmentarea pietei unice interne. Razboiul actual din Orientul
Mijlociu complica si mai mult situatia geopolitica globala. Astfel, interdependenta
economica, considerata anterior un factor de stabilitate macroeconomica a
Uniunii, devine, in prezent, un vector de vulnerabilitate.

Analiza este realizata folosind informatiile disponibile pana la data de 31 martie 2026.

Von der Layen U. (2026). World Economic Forum. Speech. 20 January 2026. URL:
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/da/speech 26 150
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1.1.1. O noua Europa prinde contur

De la invadarea Ucrainei, deciziile europene combina instrumente clasice
normative cu noi categorii de instrumente care sa-i amplifice dimensiunea

de actor international care opereaza, simultan, in registre geopolitice si
geoeconomice ce devin tot mai tensionate. Solicitarea Administratiei Trump

de a cumpara Groenlanda muta si mai mult accentul decizional pe interesele
imediate ale Uniunii. Problema Groenlandei si geopolitica Arcticii sunt
probleme atat de vitale pentru Uniune pentru ca echivaleaza cu anexarea
fortata a unei parti a teritoriului unui stat membru UE si NATO, ceea ce este
pentru prima oara de la al doilea razboi mondial cand este afectata integritatea
teritoriala a Proiectului European si, insasi esenta aliantei traditionale dintre
SUA si UE. Acest tip de agravare a relatiei transatlantice a ajuns pana la punctul
in care sunt semnalate public rupturi in actuala ordine mondiald multilaterala
(Carney, 2026%).

Nu este de mirare ca, intr-un timp foarte scurt, sase state europene
(Danemarca, Franta, Germania, Finlanda, Norvegia, Regatul Unit al Marii
Britanii si Irlandei de Nord) au si demarat actiuni comune pentru mentinerea
securitatii zonei arctice. Trimiterea de nave, aeronave si trupe in regiune, plus
investitii Tn echipamente si infrastructura si activarea a cca 5 000 de soldati sub
comanda UE (Capacitatea de Desfasurare Militara Rapida) dau un semnal
puternic de redefinire a interesului european (Wolff, 20263?).

1.1.2. Reconfigurarea politicii europene de securitate si de aparare

Pana la invazia Rusiei in Ucraina si, mai recent, pana la problema Groenlandei,
UE avea un sistem de aparare fragmentat, fiecare stat european construind
propriul siu instrumentar de securitate si de apdrare. In prezent, agenda
reuniunilor Consiliului European are constant pe ordinea de zi decizii privind
recalibrarea relatiei dintre interesele nationale si logica securitatii continentului
european. Influenta pe care orice soc geopolitic o are asupra coeziunii interne
arata ca, intr-o lume tot mai turbulenta, economia UE tinde sa devina un teren
de confruntare strategica (Schneider-Petsinger, 2025%). Ca atare, este necesar
si un anume grad de flexibilitate decizionald pentru a evita escaladarea
amenintarilor geopolitice si a interferentelor SUA in politicile economice
nationale, ceea ce nu este usor de exersat de liderii europeni daca vor sa
implementeze cat mai multe din recomandarile Raportului Draghi.

Carney M. (2026). Special address. World Economic Forum. Davos, January 20, 2026. URL:
https://www.weforum.org/stories/2026/01/davos-2026-special-address-by-mark-carney-prime-minister-of-

canada/

Wolff G. (2026). ,, Whoever controls Greenland influences a key area of European security policy”. Op-Ed
Article. Le Monde, 7 January. URL: https://www.lemonde.fr/en/opinion/article/2026/01/07/whoever-
controls-greenland-influences-a-key-area-of-european-security-policy 6749176 23.html

Schneider-Petsinger M. (2025). Geoeconomics explained. Chatham House. URL:
https://www.chathamhouse.org/2016/12/geoeconomics-
explained#:~:text=The%20term%20geoeconomics%20has%20become,international%20economics%2C%20ge
opolitics%20and%20strategy
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Deocamdata, nici-un stat european este, de unul singur, suficient de influent la
nivel global, ci doar atunci cand face parte dintr-o alianta cu alte state (de tip
Coalitia de vointa).

1.1.3. Multilateralismul actual al UE si protejarea intereselor europene

Acest principiul ramane directia strategica prioritara pentru UE, pe care s-a
insistat mult Tn anii recenti. Acordul comercial UE-Mercosur este atat un
moment de cotitura la nivel global, cat si debutul celei mai mari zone de liber-
schimb din lume, din care fac parte 31 de tari si peste 700 de milioane
consumatori, si care va genera peste 20 la sut3 din PIB-ul global. in aceeasi
logica s-a dorit sa se inscrie si acordul de liber schimb perfectat cu India, la
finalul lunii ianuarie 2026. Definit ca ,mama tuturor acordurilor” (mother of all
deals)?*, acest aranjament comercial prevede o reducere a tarifelor vamale la
circa 96,6 la suta din bunurile comercializate reciproc (se exclud bunurile
agricole), ceea ce va genera o dublare a exporturilor UE catre India pana in
2032 si circa 4 miliarde euro economii de taxe vamale pentru companiile
europene®. Per total, noua zona de liber schimb va aduce la un loc aproximativ
450 milioane cetateni europeni si in jur de 1,45 miliarde cetateni indieni,

un record absolut pentru UE. Si celelalte noi acorduri de liber-schimb perfectate
cu Mexic, Indonezia, Elvetia sau aflate Tn curs de negociere cu Australia Filipine,
Thailanda, Malaiezia, EAU arata dimensiunea promovarii multilateralismului
european.

Tn acest context, abordarea traditionald a Uniunii fatd de multilateralism
economic incepe s3 capete accente mai pronuntat europene. In perspectiva
noului Cadrul Financiar Multianual (CFM) 2028-2034, CE exploreaza o orientare
mai strategica a instrumentelor bugetare catre consolidarea bazei industriale si
tehnologice a Uniunii. In acest cadru se contureaza doua directii complementare
de politica economica. Pe de o parte, o logica de tip Buy European, prin care
achizitiile publice ar putea deveni un instrument mai explicit de sustinere a
operatorilor economici europeni in anumite sectoare sensibile. Pe de alta parte,
o abordare de tip Made in EU, orientata spre stimularea productiei si a
lanturilor valorice localizate in interiorul Uniunii, prin prioritizarea proiectelor
industriale si tehnologice dezvoltate pe teritoriul european. Pana in prezent,
acordurile comerciale ale UE au asigurat un acces relativ deschis operatorilor
din state terte la piata europeana a achizitiilor publice. In contextul actual
geopolitic si al lansarii noului ciclu bugetar, Comisia analizeaza introducerea
unor cerinte suplimentare de securitate economica si tehnologica pentru
companiile din afara Uniunii, precum si posibilitatea de a acorda o prioritate
mai clara actorilor economici europeni in alocarea anumitor resurse financiare.
n aceastd logica, cele doud concepte nu semnaleazé o abandonare a

EC. (2026a). Statement by President von der Leyen with President Costa and Indian Prime Minister Modi.
27 January 2026. URL: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/statement 26 210

European Policy Center (2026). ,The Mother of All Deals: Why geopolitics finally sealed the EU-India FTA”.
Article 29 January 2026. URL: https://www.epc.eu/publication/why-geopolitics-not-just-trade-finally-sealed-

the-euindia-deal/
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deschiderii comerciale a UE, ci mai degraba o recalibrare graduala a
instrumentelor de politica economica in directia consolidarii autonomiei
industriale a Uniunii.

Aceasta recalibrare a instrumentelor economice europene este sustinuta si de
initiative politice informale menite sa accelereze procesul de reforma la nivelul
Uniunii. Tn acest context, a aparut formatul E6, un grup de sase state membre
(Germania, Franta, Italia, Spania, Tarile de Jos si Polonia) care considera ca
este nevoie de o reactie pragmatica rapida la inertia decizionala a institutiilor
europene. Prin coordonarea pozitiilor pe teme precum competitivitatea
industriala, integrarea pietelor de capital sau consolidarea capacitatilor de
aparare, acest nucleu de state E6 urmareste sa genereze o dinamica politica
care sa accelereze adoptarea unor reforme structurale in interiorul Uniunii,

cu potential de tractiune interna si pentru alte state membre care vor sa se
alature in anumite proiecte. Se profileaza, din nou, o geometrie variabila in UE.

Pornind de la argumentele de mai sus, analiza din acest capitol este construita
pe ipoteza ca UE nu se afla intr-o tranzitie conjuncturald, ci intr-un proces

de transformare structurala a politicii externe si a politicii interne. Viabilitatea
Proiectului European depinde tot mai mult de capacitatea sa de a integra
dimensiunea geopolitica Tn arhitectura sa geoeconomica, fara a eroda
fundamentele care fi definesc identitatea.

Politica externa a Uniunii in 2026 se raporteaza la geopolitica
globala

1.2.1. Relatia transatlantica

v ou A

Relatia comerciala transatlantica UE-SUA este, fara indoiald, cea mai importanta
la nivelul economiei globale, cu schimburi comerciale de bunuri si servicii
estimate zilnic la circa 4 miliarde euro (Dombrovskis, 2026), un volum far3
echivalent intre alte state/uniuni de state. Deocamdatd, PE a suspendat
procesul de ratificare a acordului comercial dintre UE si SUA, pana la clarificarea
modului de aplicare, de catre SUA, a deciziei Curtii Supreme de anulare partiala
a taxelor vamale impuse prin Acordul comercial intre UE si SUA incheiat in iulie
2025. Deocamdata, SUA a invocat Sectiunea 301 din legea Comertului din 1974
care permite Reprezentantului Comercial al SUA sa impuna tarife fara aprobarea
Congresului daca are dovezi de practici considerabile nerezonabile sau
discriminatorii. Mai intai au aparut notificari impotriva a 16 tari, din motive care
au variat de la utilizarea scazuta a capacitatii de productie chimica in Germania
pana la consolidarea supraofertei in Indonezia. La cateva zile distanta au aparut
alte notificari catre 60 de tari cu privire la aplicarea legilor impotriva importurilor
realizate cu forta de munca fortata. Se asteapta alte informatii privind preturile
produselor farmaceutice, taxele pe serviciile digitale. SUA arata ca, daca
investigatiile solicitate conform Sectiunii 301, confirma practici neloiale, atunci

Dombrovskis V. (2026). ,,Preventing Jobless Growth”. Speech. World Economic Forum Annual Meeting 2026,
Davos. 20 January 2026. URL: https://www.youtube.com/watch?v=EXC 3G2yYJM
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noi tarife comerciale pot fi impuse de SUA pana in vara anului 2026, Thainte de
expirarea actualelor tarife temporare (Reuters, 2026%).

Tot de clarificari din partea SUA este nevoie pentru a sti daca si cand se (mai)
aplica decizia presedintelui Trump de a reimpune un nou tarif vamal global de
panad la 15 la suta. Ceea ce schimba dinamica relatiei transatlantice, pentru
prima oarad dupa anul 1960, este invocarea Sectiunii 122 din Legea Comertului
din 1974, pe baza argumentului ca SUA are unui deficit comercial anual de
bunuri de 1,2 trilioane dolari, un deficit de cont curent de 4 la suta din PIB si o
inversare a excedentului de venituri primare la contul de capital.

Astfel de incertitudini si argumente de o asemenea greutate economica
genereaza neliniste Tn UE. Desi in opinia unor fosti experti FMI (Gita Gopinath,
Mark Sobel, Josh Lipsky, 202638), SUA nu se confruntd cu o criza reald de
balanta de plati, pentru ca nu a inregistrat o crestere exorbitantd a costurilor de
imprumut de pe pietele internationale si nici nu are dificultati de a accesa
pietele financiare, totusi, in UE persista o ingrijorarea realad despre cum poate fi
institutionalizat riscul geopolitic in procesul decizional micro si macroeconomic
european, astfel incat firmele europene sa-si poata continua activitatea cu cat
mai putine intreruperi. Daca acum un an, acest tip de risc parea doar un
element tranzitoriu, in prezent, riscul geopolitic a trecut de sfera academica si
devine integrat, incetul cu incetul, in modelele de business macro si micro
economic din UE. Construind scenarii alternative prin care sa se identifice
semnalele incipiente (early warnings) ale unor socuri geopolitice, grupurile
financiare europene (de tip BEI, BERD, etc.) sugereaza companiilor sa considere
in proiectiile bugetare pentru anul 2026, ca ipoteza permanenta de lucru, atat
fluctuatii mai ample ale pretului petrolului si ale altor materii prime (cu atat mai
mult cu cat se poate prelungi conflictul din Orientul Mijlociu), cat si intarzieri
mai mari in lanturile globale de aprovizionare. Ca atare, aceste firme vor fi
nevoite sd mentina un flux constant de bani (cash flow) si sa-si calibreze accesul
rapid la surse multiple de finantare si de capital pe termen scurt, pentru ca,
este posibil, oricand, un nou soc. Aceasta este noua geoeconomie in care se iau
deciziile europene in anul 2026.

Ecuatia globala se complica si mai mult odata cu aparitia unui nou subiect:
reconfigurarea geografica a puterilor nucleare. Tnainte de atacul contra Iranului,
presedintele Trump a solicitat renegocierea tratatului de control al armelor
nucleare la nivel global, care sa inlocuiasca Acordul New START. Situatia din Iran
si propunerea Frantei de a gazdui arme nucleare pe teritoriul unor state
membre adauga o noua dimensiune la problema unei noi ordini nucleare
globale, cine si cum o va reglementa.

Reuters. (2026). ,The 16 US trading partners hit by Trump's '301' probes”. Article. 12 March 2026. URL:
https://www.reuters.com/world/china/16-us-trading-partners-hit-by-trumps-301-probes-2026-03-11/

Reuters. (2026). , Trump's new tariffs shift focus to balance of payments; economists see no crisis”. Article.
24 February 2026. URL: https://www.reuters.com/legal/litigation/trumps-new-tariffs-shift-focus-balance-
payments-economists-see-no-crisis-2026-02-24/
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Pentru SUA, argumentul modernizarii tratatului nuclear a fost articulat in jurul
necesitatii includerii noilor tipuri de arme strategice si a noilor actori relevanti
in domeniul nuclear, cu referire directa la China. Pentru UE, o eventuala
degradare a regimului de control al armamentelor nucleare ar putea amplifica
neintelegerile dintre statele membre, care au pozitii relativ contrare. Germania
si Suedia, de pilda, sunt in favoarea promovarii conceptului de rezilienta
geoeconomica, in care programul de reinarmare conventionala are ca ratiune
descurajarea nucleara (deterence) pe continentul european. Pentru Franta,
autonomia strategicd este prioritatea zero. in ambele variante, un fapt este
cert: Europa este expusa geografic, iar perspectiva nucleara adauga si mai
multa ingrijoratoare cu privire la posibilitatile de escaladare catre cote
comparabile cu cele din perioada Razboiului Rece. Cu atat mai mult cu cat se
aduce in discutie problema integritatii teritoriale a Uniunii!

1.2.2. Integritatea si suveranitatea Uniunii: cazul Groenlandei

De la inceputul anului 2026, Groenlanda a redevenit un nod strategic in relatia
transatlantica. Interesul american pentru Groenlanda a fost articulat mai mult
in termeni de securitate nationala si de competitie sistemica cu China si Rusia,
si mai putin din perspectiva rezervelor substantiale de minerale rare. Ca si in
primul mandat Trump, SUA a anuntat ca urmareste consolidarea prezentei sale
militare si logistice in Groenlanda, mai ales pentru modernizarea infrastructurii
existente si pentru extinderea cooperarii bilaterale directe cu autoritatile
groenlandeze.

Prima propunere de achizitionare a Groenlandei, cat si propunerea din 2026,
au fost respinse ferm de Danemarca si de UE, care au aceeasi pozitie politica:
intensificarea implicarii SUA in Groenlanda este o incalcare grava a integritatii
si suveranitatii unui stat membru si, deci, a Uniunii ca ansamblu. Din punct de
vedere juridic, situatia Groenlandei este clara: desi a parasit Comunitatea
Economica Europeana in 1985, in prezent este un teritoriu autonom aflat sub
suveranitatea Danemarcei.

Discutiile dintre SUA si UE din ianuarie 2026 nu s-au limitat la o problema
regionala bilaterald. Danemarca si UE plaseaza aceasta discutie Intr-un context
global geopolitic si geoeconomic: alianta NATO a lansat asa numita misiune
Arctic Sentry sub conducerea NATO, iar Canada a aprobat un plan de investitii
de 25,7 miliarde dolari in proiecte de aparare si infrastructura in zona arcticd“*,
pentru a mentine securitatea in regiune. Per ansamblu, desi SUA si UE
impartasesc obiective comune privind Groenlanda, frictiunile de pana acum

se refera, in mod special, la accesarea zacamintelor miniere de metale rare,

la preluarea drepturilor de extragere si prelucrare, ce standarde de mediu

vor fi luate Tn considerare si ce conditionalitati investitionale vor fi acordate de

Lansata in februarie 2026, Arctic Sentry este o activitate de monitorizare detaliatd efectuata de fortele NATO
cu scopul de a consolida prezenta militard si de a supraveghea regiunea Arctica si Nordul indepértat. Aceasta
misiune unifica activitatile nationale ale statelor aliate, prin introducerea unui comandament comun (JFC
Norfolk) care monitorizeaza in special activitatea Rusiei si a Chinei in regiune.

The Economist Newsletter. The World in Brief. 12 March 2026.
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autoritatile groenlandeze care, cu fiecare ocazie, isi reafirma dreptul la
autonomie decizionala si dreptul de a dispune de propriile resurse.

1.2.3. Solidaritatea Uniunii pentru Ucraina

A] Finantarea razboiului de catre UE

n cei patru ani care au trecut de la declansarea invaziei ruse asupra Ucrainei
(24 februarie 2022), UE si statele membre raman principalii furnizori de
asistenta financiara, economica si umanitara pentru Ucraina, consolidandu-si
rolul strategic in sprijinirea functionarii statului ucrainean si in mentinerea
stabilitatii pe Flancul Estic. Finantarea Ucrainei s-a realizat prin intermediul
instrumentului financiar numit Facilitatea Ucraina (Ukraine Facility), lansat
in martie 2024 cu scopul de a crea o baza legala si un flux de finantare
permanenta pentru Ucraina care sa acopere perioada 2024-2027. Per total,
n acesti patru ani, sprijinul total financiar oferit de UE impreuna cu statele
membre Tnsumeaza aproximativ 193,3 miliarde euro, care acopera asistenta
macro-financiara, granturi si iTmprumuturi pentru stabilitatea macrofinanciara
a tarii, precum si sprijin bugetar pentru reconstructie, necesitati curente
umanitare si militare (Consiliu, 2026)

Pentru anul 2026, necesarul de finantare a bugetului de stat ucrainian este de
circa 90 miliarde euro, din care 30 miliarde euro sunt alocati pentru cheltuielile
fixe de functionare a statului si mentinerea stabilitatii macroeconomice,

iar diferenta de 60 miliarde euro este directionata catre sectorul de aparare.

UE obtine aceste fonduri europene sub forma de imprumuturi de pe pietele
financiare internationale, cu garantii (colaterale) sustinute de CFM 2021-2027.
Structura si alocarea acestor fonduri europene au fost aprobate de catre PE
printr-un vot majoritar larg, la inceputul lunii februarie 2026, dar imprumutul
de 90 miliarde nu a fost aprobat la Consiliul European din martie 2026, datorita
votului negativ al Ungariei si Slovaciei. Pentru a elimina orice posibil gol de plata
in acest interval de timp, FMI a aprobat la finalul lunii februarie 2026, in regim
de urgenta, eliberarea unei transe din Facilitatea Extinsa de Finantare pentru
Ucraina, pentru o perioada de patru ani, in suma totala de 8,1 miliarde dolari,
din care 1,5 miliarde dolari au fost virati imediat in contul Trezoreriei ucrainene,
pentru acoperirea fluxului de cheltuieli publice fixe urgente.

Noile estimari ale BM, CE, ONU si Guvernului ucrainean arata ca deficitul
bugetar al Ucrainei pentru anul 2026 este de cca 136,5 miliarde dolari, ceea ce
ar inseamna aproximativ 19,3 la suta din PIB Ucraina (indicative target)
prognozat pentru anul 202642, Costul reconstructiei Ucrainei a ajuns la cca.
588 miliarde dolari pentru urmatorul deceniu®.

Consiliu European. (2026a). Press Release. 24 Februarie 2026. URL:
https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2026/02/04/council-agrees-position-on-legal-
framework-to-provide-90-billion-in-financial-support-to-ukraine/pdf

FMI. (2026). IMF Country Report No. 26/58, pg. 114. 26 February 2026. URL: https://www.imf.org/-
/media/files/publications/cr/2026/english/1ukrea2026001-source-pdf.pdf

ONU. (2026). ,,Ukraine: $588 billion recovery cost over the next 10 years”. Press Release. 22 February 2026.
URL: https://news.un.org/en/story/2026/02/1167016
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De la declansarea razboiului in Ucraina, au avut loc cateva runde de negociere
cu privire la utilizarea activelor rusesti blocate in UE; peste 210 miliarde euro,
majoritatea din rezerva valutara a Bancii Centrale a Federatiei Ruse, se afla in
depozitarul Euroclear din Belgia, iar suma este, in continuare, blocata pe
termen nelimitat. Contestand aceasta decizie, Banca Centrald a Federatiei Ruse
a initiat, la sfarsitul lunii februarie 2026, o petitie catre Tribunalul European prin
care invoca dreptul suveran la proprietate, acces egal la justitie si principiul
imunitatii suverane a statelor si a bancilor centrale. Rusia sustine ca, decizia de
imobilizare a fost adoptata de Consiliul European doar prin vot majoritar, si nu
in unanimitate, ceea ce, in interpretarea partii ruse, ar ridica probleme de
compatibilitate cu tratatele europene. Aceasta actiune juridica reprezinta prima
contestare directa a deciziei UE de inghetare a activelor suverane rusesti.

n paralel, Banca Rusiei a initiat si proceduri separate impotriva depozitarului
Euroclear, solicitdnd despdgubiri de aproximativ 230 miliarde dolari, pe motiv
ca blocarea fondurilor a impiedicat administrarea normala a rezervelor valutare
ale statului rus.

Douad mari aspecte sunt relevante pentru acest subiect.

Primul aspect a aparut in 2023, odata cu acumularea veniturilor din dobanzile
pe care le generau aceste active rusesti blocate dupa aplicarea sanctiunilor UE
impotriva Rusiei. Ca solutie, UE a adoptat, in prima parte a anului 2024,

un model de venituri financiare constituite din acumularea acestor dobanzi
corespunzatoare anilor 2022 si 2023, care au fost utilizate pentru acordarea
de asistenta financiara Ucrainei in domeniul militar.

Al doilea aspect este mult mai complicat juridic, pentru ca implica o componenta
geopolitica: daca si cum se pot transforma aceste active intr-un instrument de
finantare constanta a reconstructiei Ucrainei. Deocamdata, la nivelul UE,

nu exista un consens definitiv, pentru ca statele membre diverg ca opinii
politice. Din perspectiva CE, aceste active rusesti pot fi sa fie utilizate ca
garantie pentru un imprumut. De exemplu, prin mecanismul de tip the
reparations loan, propunerea CE, sustinuta de Germania, s-ar fi putut
disponibiliza pana la 140 miliarde euro pentru finantarea reconstructiei
infrastructurii Ucrainei, in perioada 2026-2027; insa, aceasta propunere nu a
intrunit votul comun la Consiliul European din decembrie 2025, unele state
membre invocand probleme juridice si financiare legate de eventuale riscuri
de incalcare a suveranitatii unui stat si de creare a unui precedent la nivel
european. Belgia a fost cel mai vocal stat contestatar argumentand ca,

in absenta unor garantii legale, suficient de ferme privind riscurile de litigii

sau potentiale reclamatii transfrontaliere, este mai oportuna impartirea egala
(burden sharing) a responsabilitatilor si a riscurilor intre toate statele UE,
fnainte de a consimti utilizarea activelor rusesti blocate. Ca atare, solutia

de compromis adoptatd de UE a fost ca finantarea necesitatilor curente de
finantare ale Ucrainei sa se faca printr-un imprumut comun de 90 miliarde euro,
garantat de actualul CFM, iar mecanismul de imprumut reparatoriu bazat pe
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activele rusesti inghetate, propus de CE si Germania, sa fie discutat intr-o
variantd actualizatd, fie ca potentiala sursa de rambursare a Tmprumutului UE,
fie ca instrument de finantare directa a procesului de reconstructie dupa
incheierea razboiului.

La finalul lunii ianuarie 2026 a intrat in vigoare cel de-al 19-lea pachet de
sanctiuni al UE impotriva Rusiei, prin care s-a redus plafonul pretului titeiului
rusesc si s-a extins lista navelor maritime care fac parte din asa-numita flota
din umbra a Rusiei; de asemenea, s-a interzis importul de produse petroliere
rafinate rusesti prin tari terte si prin utilizarea ambelor conducte Nord Stream.

n februarie 2026, CE a propus cel de-al 20-lea pachet de sanctiuni, prin care se
spera sa creasca presiunea asupra Rusiei pentru a-si diminua capacitatea de
finantare a razboiului din Ucraina. Acest pachet include masuri mai ample si
mai coordonate decat precedentele, care tintesc: (i) sectorul energetic, prin
interdictii totale asupra furnizarii serviciilor maritime pentru petrolul rusesc
(inclusiv serviciile de asigurare, logistica si acces in porturi); (ii) sectorul
financiar si de criptomonede, prin extinderea listei de banci si entitati financiare
regionale si operatori cripto folositi pentru a ocoli sanctiunile existente;

(iii) sectorul comercial, prin noi interdictii privind importul de metale, produse
chimice si alte bunuri de export dual-use ce ar sustine capacitatile industriale
ale Rusiei si, (iv) flota din umbra (shadow fleet), prin adaugarea de zeci de nave
la lista restrictiilor.

Adoptarea formala de catre Consiliul a celui de al 20-a pachet de sanctiuni este
intarziata de Ungaria, care si-a conditionat votul de livrarile de titei prin
conducte si de alte interese nationale.

Negocierile tripartite pentru pacea in Ucraina, mediate de Statele Unite, se afla
intr-o faza de dialog, dar fara rezultate decisive pe principalele dosare. Rundele
de discutii de la Abu Dhabi si Geneva au adus la masa negocierilor, pentru
prima data in format oficial de negocieri, cele trei parti implicate.

Agenda intalnirilor s-a concentrat pe conditiile incheierii unui armistitiu durabil
si modalitati de monitorizare post-conflict. Ucraina este in favoarea instituirii
unui mecanism de supraveghere a respectarii conditiilor de Tncetare a focului
care sa fie coordonat de SUA si care sa fie acompaniat de un sistem de garantii
externe robuste, capabil sa asigure un sistem de securitate colectiva, pentru

a preveni repetarea agresiunii. Rusia a acceptat doar ideea discutarii incetarii
focului, fara a se angaja in termeni clari sau obligatii reciproce formale.

Cea mai contencioasa tema ramane impartirea teritoriala a Ucrainei si statutul
regiunilor ocupate, sau partial controlate de fortele ruse, in special Donbas si

regiunile din sud. Oficialii rusi au reiterat cerinta ca Ucraina sa cedeze controlul
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unor teritorii, incluzand parti din Donetsk si Luhansk. Ucraina nu accepta astfel
de cereri, sustinand mai degraba formule alternative, precum transformarea
unor teritorii Tn zone de liber schimb economic, sub suveranitate ucraineana si
demilitarizare sau organizarea unui referendum pentru statutul acelor regiuni*.

Deocamdata raman diferente mari cu privire la incetarea ostilitatilor si viitoarea
arhitectura teritoriald a Ucrainei.

1.2.4. O noua logica a extinderii Uniunii?

Tn ultimii patru ani, contextul de pe continentul european a fortat CE s3
considere posibilitatea de a incorpora elementul geostrategic in politica de
extindere a Uniunii. Suplimentar, presiunea vine si din faptul ca, Planul de pace
coordonat de Statele Unite include, explicit, optiunea aderarii Ucrainei la UE
panain 2027.

Pana in prezent, pozitia formala a CE este in favoarea mentinerii criteriilor de
aderare convenite in 1993 la Copenhaga, care se bazeaza pe un set riguros de
principii politice si economice aplicabile tuturor statelor candidate. Ce este nou
si se afla in dezbaterea liderilor europeni, este nuanta incrementala pe care o
aduce propunere de extindere inversa (reverse enlargement)). Pe scurt, aceasta
ar insemna o integrare progresiva, care sa se aplice doar anumitor politici si
segmente ale pietei unice Thainte de aderarea depling, si care ar oferi un acces
gradual la anumite libertati economice, o participare limitata la anumite
programe europene sau la anumite fonduri europene si fara acordarea
imediata a tuturor drepturilor institutionale, mai ales a dreptului de veto in
Consiliu si a dreptului de participare in structurile decizionale ale comitologiei
europene. CE crede c3, Tn acest mod, s-ar putea crea punti de convergenta cu
valorile si politicile comunitare. Ins3, majoritatea statelor membre nu sunt de
acord cu propunere de extindere inversa a Comisiei.

Si PE redefineste procesul de extindere ,,ca un instrument geostrategic de
securitate, pace, stabilitate si prosperitate (....) care necesita o viziune politica
democratica pe termen lung si actiuni si pasi indrazneti catre finalizarea
Proiectului european” (PE, 2026%). Tns3, chiar dac3 admite importanta
componentei geostrategice, PE insista asupra faptului ca procesul de aderare la
UE trebuie sa ramana fundamentat pe criteriile meritocratice de la Copenhaga,
cu accent pe statul de drept, democratie si valori fundamentale.

ntre timp, CE continud cu extinderea anumitor politici europene citre statele
candidate. Cel mai recent exemplu este proiectul de extindere a pietei unice

The New Voice of Ukraine. (2026). ,,Zelenskyy rejects Russia’s Donbas terms at peace talks”. Article.
30 January 2026. URL: https://english.nv.ua/nation/zelenskyy-rejects-russia-s-donbas-terms-at-peace-talks-
50579744.html

EP. (2026a). ,,Report - A10-0016/2026 on the Enlargement Strategy”. 6 February 2026. URL:
https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/A-10-2026-0016 EN.html
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digitale si de telecomunicatii europene catre statele candidate. Prin initiativa
Roam Like at Home se urmareste eliminarea treptata a suprataxelor de roaming
pentru utilizatorii care caldtoresc intre UE si statele candidate si consolidarea
conectivitatii digitale regionale. Dupa includerea Ucrainei si Republicii Moldova
in zona Roam Like at Home la 1 ianuarie 2026, Comisia a initiat negocieri si cu
statele din Balcanii de Vest pentru alinierea acestora la normele europene
privind accesul prin roaming, incepand cu luna martie 2026.

Deocamdata, majoritatea statelor membre resping propunerea CE de extindere
inversa pentru Ucraina pe baza elementului geostrategic, care ar presupune
acordarea Ucrainei a calitatii de stat membru si, abia ulterior aderarii, sa aiba
loc consolidarea progresiva a beneficiilor de stat membru.

Majoritatea statelor membre considera ca aceasta etapizare geostrategica este
extrem de ambitioasa. De ce? Pe de o parte, pentru ca ar avea loc o dilatare a
criteriilor meritocratice, ceea ce risca sa erodeze mult credibilitatea Uniunii,
din moment ce Ucraina nu are nici timp si nici resurse institutionale pentru
alinierea formala a legislatiei nationale. Pe de alta parte, statul ucrainian nu are
capacitatea institutionala si administrativa sa gestioneze transformari
structurale profunde in domeniul justitiei, al luptei impotriva coruptiei si
consolidarii guvernantei economice. Tn plus, reconstructia post-conflict si
stabilizarea macroeconomica ar complica si mai mult calendarul reformelor.
Mai exista si temerea ca, aderarea partiala a Ucrainei ar putea crea categorii
de state membre de facto versus state membre de jure, ceea ce ar insemna
drepturi diferentiate si cu eventualele limitari de suveranitate, fara participare
decizionala deplina. S-ar crea astfel o suma de mari frustrari institutionale care
ar slabi, si mai mult, capacitatea de absorbtie a Uniunii si functionalitatea sa
institutionald Intr-un cadru care ar depasi 30 de state.

Strategia CE de sprijinire a Regiunii Estice a Uniunii se implementeaza prin noul
mecanism de finantare Eastinvest Facility, lansat de CE pe 26 februarie 2026,
si reuneste un consortiu de institutii financiare: Banca Europeana de Investitii
(BEI), Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare (BERD), Nordic
Investment Bank, Banca de Dezvoltare a Consiliului Europei, alaturi de bancile
nationale de dezvoltare din noua state membre eligibile: Finlanda, Estonia,
Letonia, Lituania, Polonia, Slovacia, Ungaria, Romania si Bulgaria.

Acest mecanism este gandit ca o platforma financiara, coordonata de CE, prin
care se faciliteaza accesul la finantare prin imprumuturi, garantii si consultanta,
dar fara capacitatea de a acorda granturi ca in cazul unui fond de investitii
clasic. Scopul acestei platforme este de a crea sinergii intre resursele financiare

EC. (2026b). Joint press release: New platform to boost support for EU regions most affected by the war in
Ukraine. 26 February 2026. URL: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/de/ip 26 471
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ale UE si capacitatile financiare nationale, pentru ca, impreuna sa finanteze
proiecte nationale sau pan-europene de investitii publice si private, mai ales
in sectoare precum infrastructura, energie, digitalizare, transport si dezvoltare
IMM-uri. Sunt eligibile toate companiile din statele europene afectate de
razboiul din Ucraina care au avut perturbari economice si demografice
importante. Nu se impun conditionalitati politice directe, cum este cazul
programelor de asistenta macrofinanciara; conditiile de eligibilitate sunt
legate de viabilitatea financiara si fezabilitatea proiectelor, precum si de
conformitatea cu reglementarile UE privind achizitiile si mediul.

Concret, Eastinvest Facility nu este conceput ca un fond extra-bugetar al CFM
2021-2027, ci ca o platforma financiara care aduna la un loc credite furnizate de
institutiile financiare participante, cofinantari publice sau private derulate prin
bancile de dezvoltare nationale, si sprijin tehnic pentru proiectele selectate,
esential pentru a ajuta promotorii de proiecte sa indeplineasca criteriile de
eligibilitate si standardele de sustenabilitate cerute de finantatori. Totalul
estimat de finantare ar putea fi de cel putin 28 miliarde euro, disponibil pana

in 2027.

Pentru Romania, participarea la EastInvest aduce oportunitati concrete de
finantare pentru proiecte din Regiunea Estica de frontiera, inclusiv in zona
Moldovei si in regiunea Dunarii si a Marii Negre, in sectoare strategice de
infrastructura, energie, digitalizare si dezvoltare economica.

Reluarea discutiei despre un referendum in Islanda survine intr-un context
geopolitic extraordinar care amplifica perceptia riscurilor de securitate in
regiunea nordica. Pentru o economie mica, deschisa si adanc integrata in
Spatiul Economic European, cum este cea a Islandei, aderarea la UE este
reevaluata, de ambele parti, prin prisma beneficiilor geostrategice si nu doar
a costurilor sectoriale®’.

Desi Islanda a depus oficial cererea de aderare in 2009, pe fondul crizei
financiare globale care a afectat economia nationala, negocierile cu UE au fost
suspendate in anul 2013, dupa care si-a retras candidatura. Pana la discutia
globala despre Groenlanda, opinia publica din Islanda avea optiuni divizate cu
privire la apartenenta la UE. Sustinatorii invocau un plus de stabilitate politica,
accesul la mai multe fonduri europene si mecanisme financiare comune,

in timp ce opozantii se temeau de pierderea controlului asupra resurselor
piscicole si a flexibilitatii economice interne.

47 politico. (2026). ,Iceland looks to fast-track vote on joining EU”. Article. 13 February 2026. URL:
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E] Norvegia

Posibila prelungire a conflictului din Orientul Mijlociu ar putea produce
schimbari in arhitectura energetica a continentului european, in sensul cresterii
rolului Norvegiei ca principal furnizor de gaze naturale pentru UE.

Norvegia este, in prezent, un stat profund integrat in piata unica, atat prin
apartenenta la Spatiul Economic European, ceea ce permite acces aproape
complet la avantajele pietei unice, fara a fi stat membru UE, cat si prin
apartenenta la Spatiul Schengen. De asemenea, Norvegia coopereaza strans cu
institutiile europene Tn domenii precum energie, securitate si politici climatice.

n anul 2025, Norvegia a relansat dezbaterea internd despre oportunitatea unei
eventuale cereri de aderare; recent, tema s-a reluat dar, deocamdata, nu a fost
depus3 o cerere formal3 de aderare la UE*, Electoratul norvegian a respins,

de doua ori, optiunea integrarii europene, la referendumurile din 1972 si din
1994; o eventuala decizie de aderare a Norvegiei la UE necesita organizarea
unui nou referendum.

1.2.5. Noua viziune comerciala

A] Desi UE ramane fidela principiului multilateralismului, totusi....

Evolutiile geopolitice globale din ultimii ani au determinat liderii europeni sa
reconsidere viziunea CE asupra politicii comerciale comune. Pana anul trecut,
acordurile de liber schimb se rezumau la sfera economica. Recent, pentru ca
economia si politica comerciala nu se mai suprapun pe deplin, geopolitica a
grabit regandirea acordurilor de liber schimb, pentru a consolida pozitia UE ca
actor global (Draghi, 2026)*.

Cateva exemple meritd evidentiate. n primul rand, extinderea acordurilor
clasice comerciale de liber schimb a capatat o dinamica aparte, ajungand, in
prezent, la aproape 50 de intelegeri comerciale ale UE. Acordul cel mai
important al UE este cu tarile Mercosur (Argentina, Brazilia, Paraguay si
Uruguay) si se afla in curs de aprobare la Consiliu si la PE; procesul este
temporar suspendat, pentru ca PE a solicitat un aviz juridic din partea Curtii de
Justitie a UE, cu privire la conformitatea acordului cu tratatele UE. Similar ca
magnitudine comerciala este acordul UE cu India, finalizat pe 26 ianuarie 2026.
Doar in ultimii ani UE a finalizat acorduri comerciale preferentiale cu 18 tari din
Africa, a ratificat un acord digital cu Singapore si are deschise negocieri cu alte
11 state din America Latina, Africa si regiunea Asia-Pacific*.

Brussels Signals. ,Norway reopens debate on EU membership”. Article. 2 April 2026. URL:
https://brusselssignal.eu/2025/04/norway-reopens-debate-on-eu-membership/

Draghi M. (2026). University of KU Leuven Patron Saint's Day 2026. Speech . 2 February 2026. URL:
https://www.youtube.com/watch?v=t1iMjvsr7T0

EP.(2026b). Sectiunea Acorduri comerciale de liber schimb. URL:
https://www.europarl.europa.eu/topics/ro/article/20161014ST0O47381/acordurile-de-liber-schimb-ale-ue-
acordurile-cheie-si-procesul-de-negociere#fcum-i-desfoar-uniunea-european-negocierile-pentru-acordurile-
comerciale-3
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Tn al doilea rand, CE a inceput sd dezvolte o noui generatie de acorduri
economice internationale, complementare acordurilor clasice de liber schimb,
care au ca obiectiv stimularea investitiilor in lanturile valorice verzi si
securizarea materiilor prime critice necesare tranzitiei energetice. Aceasta
abordare face parte din strategia mai larga a UE privind autonomia strategica
deschisd, competitivitate industriala si implementarea European Green Deal.
De pilda, in ianuarie 2026, CE si BERD au semnat un acord de garantare de
76,75 milioane euro (sustinut de Fondul European pentru Dezvoltare Durabila
Plus (EFSD+)) pentru dezvoltarea lanturilor valorice globale verzi si incluzive,
cu accent pe IMMP®?, Acest tip de abordare devine cu atat mai relevant in
actualul context al conflictului din Orientul Mijlociu, cand este de asteptat ca
redirectionarea petrolului catre Asia sa genereze o escaladare a concurentei
pentru aprovizionarea statelor europene (aproximativ 20 la suta din comertul
cu petrol global si gaz natural lichefiat trece prin Strdmtoarea Ormuz>?); siin
razboiul din Ucraina energia si comertul au fost utilizate in scopuri militare
(weaponization) ceea ce a creat socuri inflationiste, care au bulversat pietele
financiare (prin vanzari masive de obligatiuni pe termen scurt) si au schimbat
cursul evenimentelor politice.

Tn al treilea rand, CE continud dezvoltarea acordurilor de tip Sustainable
Investment Facilitation Agreements (SIFA), dedicate imbunatatirii climatului
investitional si atragerii de capital in sectoare europene sustenabile precum
energie regenerabild, infrastructura durabila si lanturi de aprovizionare pentru
materii prime critice, cu scopul de a integra economiile partenere in lanturile
valorice globale cu emisii reduse de carbon. Primul acord de acest tip a fost
negociat cu Angola si a intrat in vigoare Tn 2024, iar in prezent CE extinde acest
model comercial catre Ecuador si, posibil, catre alte state din America Latina.

n paralel, CE mai exploreaza parteneriate economice sectoriale mai flexibile,
care nu sunt tratate comerciale clasice, ci mecanisme de cooperare economica
tematice, orientate catre domenii strategice precum minerale critice, energie
verde si tehnologii net-zero>3 si prin care UE s& consolideze accesul la resurse
esentiale, sau sa faciliteze investitii Tn infrastructuri si in industria verde din
state partenere.

EC. (2026c). Sectiunea extindere. URL: https://enlargement.ec.europa.eu/news/eu-and-ebrd-promote-
companies-adoption-environmental-and-social-criteria-2026-01-13 en#:~:text=and%20social%20criteria-
EU%20and%20EBRD%20promote%20companies'%20adoption%200f%20environmental%20and%20social, fir
ms%20through%20two%20key%20instruments:

FT. (2026). ,Europe confronts threat of another energy crisis”. Article 5 March. URL:
https://www.ft.com/content/d48f6a08-0b7d-4a01-a84f-b0fbecf03915

La solicitarea Comitetului Economic si Social European (CESE), PE a lansat, spre negociere, o initiativa
denumita ,,Viitorul industriei UE in contextul preturilor ridicate la energie si al costurilor de tranzitie” care are
in vedere elaborarea unei strategii industriale comune toate pentru industriile competitive din UE, si care va
complementa obiectivele Pactului verde, pentru o monitorizare mai atenta a fiecarui sector industrial. URL:
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/RO/TXT/HTML/?uri=Pl EESC:EESC-2024-03583-AC
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Desi principiul multilateralismului continua sa predomine viziunea politicii
comerciale a UE, incepand cu 2025 CE propune o orientare mai strategica
a Uniunii pentru apararea intereselor europene.

Tn acest context se inscriu propunerile promovate de Franta si sustinute de CE.
Sub titulatura Made in EU si Buy European se dezvolta doua concepte distincte.
Chiar daca sunt frecvent utilizate in acelasi context al dezbaterilor privind
autonomia strategica a UE, diferenta dintre acestea tine de natura
instrumentului de politica economica si de nivelul interventiei de stat: in timp
ce Made in Europe tinteste sa incurajeze UE sa produca local (prin politica
industriala si cea investitionald), Buy European urmareste sa favorizeze
cumpararea produselor europene, in special prin instrumente de achizitii
publice de politica comerciala si de piata interna.

Made in EU este un concept de politica industriala care se refera la stimularea
productiei si a lanturilor valorice localizate in interiorul UE, prin masuri precum
subventii, simplificarea reglementarilor, scheme de ajutor de stat, programe de
inovare sau investitii strategice in sectoare critice (tehnologii verzi,
semiconductori, baterii, hidrogen). Obiectivul este cresterea capacitatii de
productie interne a UE, reducerea dependentelor externe si consolidarea
competitivitatii industriei europene. Acest concept a aparut ca o reactie la
initiative SUA, concretizandu-se prin masuri precum European Chips Act sau
Net-Zero Industry Act.

n schimb, Buy European reprezintd un instrument de politicd comercial3 si de
achizitii publice. Conceptul presupune introducerea unor criterii de prioritate
pentru productia europeana in programe de achizitii publice din sectoare
strategice precum infrastructura digitald, industria de aparare sau proiectele
industriale majore. Acest instrument este similar cu politica Buy American Act
din SUA si confirma intentia de recalibrare a politicii industriale si comerciale
europene ca o schimbare graduala de paradigma, de la o abordare strict
liberala a pietei interne, catre una orientata mai explicit spre autonomie
strategica deschisa, securizarea lanturilor de aprovizionare si consolidarea
competitivitatii industriale europene in raport cu actorii globali.

n practicd, conceptul Buy European se va reflecta in noul CFM 2028-2034 prin
cateva schimbari legislative. Daca pana acum statele terte cu care UE avea
semnate acorduri de liber schimb primeau si permisiunea de a accesa liber
sistemul european de achizitii publice, prin asa numita clauza contractuala
prevazutd la articolul 136 din Regulamentul CFM>*, odata cu noul CFM 2028-
2034 se vor introduce cerinte suplimentare de securitate pentru firmele din
statele terte care participa la achizitii publice in UE si, acolo unde este cazul,
firmele europene vor avea prioritate la finantarea din fondurile europene.

Regulamentul CE 2020/2093 al Consiliului din 17 decembrie 2020 de stabilire a cadrului financiar multianual
pentru perioada 2021-2027, privind URL: CFM https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2020/2093/0j/ron
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Complementar, incepand cu 1 ianuarie 2026, s-a introdus un protocol comun
privind regulile de origine a produselor ce provin din statele Zonei Pan-Euro-
Mediteraneene (PEM) care marcheaza trecerea exclusiva la Conventia
Regionalda PEM Revizuita, dupa o perioada de tranzitie (2021-2025) in care au
functionat n paralel doud seturi de reguli®®.

Totusi, opozitia exprimata de statele baltice, statele nordice, Cehia si Tarile de
Jos reflecta tensiunea structurala dintre obiectivele de autonomie industriala si
principiile traditionale ale pietei interne. Aceste state, caracterizate prin
economii foarte integrate in lanturile comerciale globale si printr-un profil
puternic exportator, avertizeaza ca introducerea unor criterii preferentiale ar
putea complica relatiile comerciale externe, ar putea genera represalii
comerciale si ar putea fragmenta piata interna®®.

C]... Internationalizarea monedei euro si dezvoltarea infrastructurilor financiare
europene (politica comerciala si politica monetara externa sunt componente
ale aceleiasi strategii de putere economica)

Ambele discutii despre prioritizarea productiei europene (dimensiunea
industriala) si cumpararea produselor europene (dimensiunea comerciald) se
intersecteaza cu dimensiunea monetara a autonomiei strategice europene si,
toate la un loc, sunt componente ale aceleiasi strategii de promovarea a UE ca
putere economicd globald. n acest context se inscrie obiectivul strategic al
Uniunii de a creste rolul international al monedei unice, euro. Fie ca este vorba
de consolidarea bazei industriale si tehnologice in interiorul UE, fie de scheme
de achizitii comune, o extindere a utilizarii euro in tranzactii comerciale,
investitii si finantare internationala intareste zona euro ca economie mai
integrata si mai rezilienta, cu si mai multe fluxuri financiare, ceea ce va duce la
adancirea pietelor financiare europene, la 0 mai mare atractivitate investitionala
pentru partenerii externi. In fapt, este vorba despre o viziune mai ampla de
intdrire a pozitiei economice globale a UE, prin dimensiunea sa monetar-valutara
pe pietele financiare internationale, ca parte a transformarilor ce au loc in
sistemul economic, financiar, comercial, monetar si de securitate la nivel global.

Dar nu doar UE are o astfel de viziune. Si China si-a exprimat public intentia de
a-si intensifica eforturile de internationalizare a monedei nationale, renminbi
(yuan). Strategia promovata de Banca Populara a Chinei vizeaza extinderea
utilizarii renminbi Tn comertul international, in finantarea proiectelor de
infrastructura si in acordurile bilaterale de schimb valutar, inclusiv in cadrul
initiativelor economice globale ale Chinei®’.

EC. (2025). ,Rules of origin in the revised Pan-Euro-Mediterranean Convention’. 31 December. URL:
https://trade.ec.europa.eu/access-to-markets/en/content/rules-origin-revised-pan-euro-mediterranean-
convention

FT. (2026). , The controversial plan to set ‘Buy European’ rules”. Article. 5 February 2026. URL:
https://www.ft.com/content/b92a4c09-a12b-4f9e-ad22-c541clad7e9f

UBP. (2026). ,,China's Renminbi Internationalisation: The Next Phase of Current Account Reforms”.
14 January 2026. URL: https://www.ubp.com/zh/news-insights/newsroom/china-s-renminbi-
internationalisation-the-next-phase-of-current-account-reforms
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Doar ca, in ambele cazuri, micsorarea gradului de dependenta de dolarul
american si transformarea euro si renminbi Tnh ancore monetare globale este un
proces extrem de complicat care presupune, in cazul renminbi, pasi concreti de
asigurarea a unei convertibilitati depline interna si externa (fully fledged), iar,
in cazul euro, linii consistente de swap si repo cu tarile terte si o oferta mare

de obligatiuni comune, prin imprumuturi ale UE de pe pietele internationale.

Reteaua BCE de linii de swap si linii repo este principalul canal de furnizare si de
reglare a lichiditatii acordata bancilor centrale membre ale SEBC si altor state
terte, precum si principala modalitate de a exercita rolul de creditor de ultima
instantd in UE. Tns3, dacd se doreste o crestere a rolului international al euro,
atunci este imperios necesara o decizie a BCE si un acord politic la nivelul UE,
prin care sa se permita BCE sa ofere sprijin monetar oricaror tari terte, oricand,
inclusiv in perioade de criza si, eventual, asumarea unor anumite riscuri in acest
proces. Fara un sprijin politic clar, BCE nu se poate implica explicit in astfel

de demersuri oricat de urgent ar fi obiectivul de internationalizare a monedei
euro.

O alta mare decizie pe care liderii europeni ar trebui sa o accepte, daca doresc
cresterea atractivitatii internationale a monedei euro, este cu privire la
extinderea imprumuturilor comune in euro pe pietele financiare internationale;
altfel spus, progresul uniunii fiscale nca de la crearea monedei unice, principala
perspectiva asupra imprumuturilor comune ale UE a fost ca acestea obliga
tarile puternice din punct de vedere fiscal sa suporte costurile statelor mai
putin performante economic si financiar. Pana la urma, ceea ce conteaza este,
fara indoiala, capacitatea unui stat de a-si finanta deficitele, dar, mai ales,
capacitatea investitorilor de a accesa, imediat, sume mari de euro de pe pietele
financiare (adica un grad mare de lichiditate in euro).

Politica interna a Uniunii in 2026 se adapteaza geoeconomiei
globale

1.3.1. Prioritati cheie ale Presedintiei cipriote

n perioada 1 ianuarie — 30 iunie 2026, Republica Cipru detine Presedintia
rotativa a Consiliului UE, asumandu-si rolul de a coordona agenda legislativa

si politica a UE Intr-un context international deosebit de complex. Sub deviza
,»O Uniune autonoma, deschisa lumii”, programul cipriot se articuleaza in jurul a
cinci prioritati strategice interconectate, toate avand ca obiectiv transformarea
Uniunii intr-o entitate mai autonoma, mai rezilienta si mai eficienta in promovarea
intereselor europene®®,

Primul pilon se refera la autonomia prin securitate, aparare si pregatire si are
ca prioritate consolidarea arhitecturii de securitate a UE prin continuarea
sprijinului acordat Ucrainei, precum si prin avansarea initiativelor de aparare

Consiliu. (2026b). Sectiunea Presedintiei cipriote. URL: https://www.consilium.europa.eu/ro/council-
eu/presidency-council-eu/
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comuna (implementarea masurilor din White Paper on Defence si a
Regulamentului SAFE). Tn acest context, vor fi urmdrite si eventuale progrese
in discutia despre procesul de aderare a Ucrainei la UE.

Al doilea pilon este autonomia prin competitivitate, unde Presedintia cipriota
isi propune sa sustina reforme ce sporesc agilitatea economica a Uniunii,
sa reduca birocratia si sa stimuleze inovarea si investitiile.

Un al treilea pilon strategic este o Uniune deschisa lumii, care reflecta
angajamentul Ciprului de a promova relatii externe solide si constructive.
Acesta include intensificarea cooperarii cu parteneri din vecinatatea sudica
si estica a Mediteranei, dialogul cu organizatii regionale si consolidarea
acordurilor comerciale menite sa sustinad comertul liber si sa stimuleze
conectivitatea globala.

Prioritatea a patra, o Uniune autonoma si inclusiva, vizeaza consolidarea
coeziunii sociale si protejarea drepturilor fundamentale ale cetatenilor UE,

prin politici de educatie, incluziune sociala si adaptare la provocarile digitale si
demografice. Agenda educationala lansata in preambulul presedintiei subliniaza
rolul educatiei ca pilon al unei Europe competitive si reziliente.

Tn fine, al cincilea obiectiv strategic priveste Bugetul UE pe termen lung si are
ca prioritate progresul negocierilor pentru CFM 2028-2034.

1.3.2. Formatul E6 pentru accelerarea reformelor in UE

Formatul E6 este un nucleu informal de sase state membre (Germania, Franta,
Italia, Spania, Tarile de Jos si Polonia) care s-a coagulat la inceputul anului 2026
ca o reactie pragmatica la inertia decizionala perceputa la nivelul UE, in special
in ceea ce priveste dosarele strategice critice pentru viitorul Uniunii. Ce uneste
aceste sase state membre este convergenta de viziune pe anumite prioritati
structurale, in mod special in domeniul serviciilor financiare si ale pietei unice,
ceea ce arata un potential de tractiune interna pentru accelerarea ritmului
reformelor in UE.

Una din aceste prioritati este adancirea proiectului Uniunii Pietelor de Capital
(UPC) pentru care, in noul format redenumit Uniunea Economiilor si Investitiilor
(UEI), s-au avansat deja propuneri de inlaturare a unor bariere de reglementare
care sa stimuleze integrarea pietelor financiare intre aceste sase state plus

alte state membre care ar dori sa adere, voluntar, la acest proiect (Suedia,
Danemarca si Austria si-au anuntat intentia de a se alatura E6 n acest dosar).
Ce a propus E6, Tnaintea reuniunii Eurogrup din luna februarie 2026, este o lista
de initiative legislative comune care sd impulsioneze conectarea fluxurilor de
economii cu capitalul investitional, pentru a facilita accesul companiilor din
aceste state la surse multiple de finantare comuna. Primul angajament politic
comun E6 s-a concretizat pe 18 martie 2026, in favoarea crearii UEI. Statele
semnatare, conduse de Franta si Germania, solicita centralizarea supravegherii
marilor entitati transfrontaliere europene, sub coordonarea ESMA, ceea ce
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poate implica mobilizarea a cca 10 trilioane euro din economiile private catre
sectoare strategice precum apararea si tranzitia verde; se estimeaza ca se va
putea ajunge la un acord politic final la nivel UE pana in vara anului 2026.

Al doilea exemplu vizeaza sustinerea consolidarii rolului international al euro si
dezvoltarea unor infrastructuri de plati autonoma la nivel european. Cele sase
state membre au identificat oportunitati de a utiliza euro mai frecvent in
tranzactiile comerciale internationale, reducand dependenta de sistemele de
platd externe, in special cele denominate in dolari SUA. in aceast3 strategie se
inscriu si masurile de dezvoltare a platformei paneuropene de plati instant
Wero care sa faciliteaza accelerarea transferurilor transfrontaliere Tn euro

si sa ofere o alternativa europeana la infrastructurile globale de plati Visa si
Mastercard. Si lansarea cat mai rapida a unui euro digital intra in sfera de
prioritati imediate ale E6. La initiativa guvernatorilor bancilor centrale din cele
sase state membre, Consiliul Guvernatorilor BCE a decis, in 25 octombrie 2025,
ca Eurosistem va trece la urmatoarea faza a proiectului euro digital®®.

O alt3 initiativa E6 este ih domeniul apararii®®, pentru coordonarea cheltuielilor
de aparare si a capacitatilor industriale militare europene, cele sase state au
deja o listd de propuneri comune ce vizeaza dezvoltarea sistemelor comune de
armament si scheme coordonate de achizitii pentru aprovizionarea Ucrainei.

Tnsd, deocamdat$, statele din formatul E6 nu pot ignora opinia celorlalte state
membre pentru ca, in conformitate cu reglementarile europene, un grup de
sase tari nu este suficient de puternic cat sa indeplineasca pragul minim de
noua state membre necesar pentru a invoca si formaliza un acord de cooperare
consolidata la nivel UE. Ca si instrument juridic, acordul de cooperare
consolidata este permis de Tratatul UE ca o alternativa juridica pentru acele
state membre care doresc sa avanseze cu reformele, atunci cand nu se poate
intruni unanimitatea la nivelul intregii Uniuni. Pana acum acest instrument a
fost rar utilizat, mai precis doar de Bulgaria, cand a aderat la MUS printr-un
astfel de acord de cooperare consolidata.

Acum, formatul E6+ ar putea functiona daca, de exemplu, pentru Uniunea
Economiilor si Investitiilor, cel putin alte trei state membre ar decide, formal,
sa se alature statelor E6. Pana acum a existat un grup de state membre, condus
de Irlanda si Luxemburg, care s-au opus unei astfel de initiative iar un alt grup
de state membre care nu au avut o pozitie nationala ferma in acest sens
(printre care si Romania).

ECB. (2025). Sectiunea Euro digital. URL: https://www.ecb.europa.eu/euro/digital euro/html/index.en.html

BundesFinanzMinisterium. (2026). ,, The E6: an initiative led by six leading European economies to strengthen
European sovereignty, competitiveness and defence capabilities”. Press Release. 28 January 2026. URL:
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/EN/Pressemitteilungen/2026/2026-01-28-e6-
initiative.html
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1.3.3. Prioritati legislative comune ale institutiilor europene pentru 2026

La 18 decembrie 2025, PE, Consiliul UE si CE au adoptat o Declaratie Comuna
privind prioritatile legislative pentru anul 2026, cu scopul de a imbunatati
coordonarea comuna, consolidata, a celor 10 proiecte legislative europene
care prioritizeaza competitivitatea, piata unica si coeziunea statelor membre.

Initiativele legislative care imbunatatesc competitivitatea UE si adancirea pietei
interne urmaresc micsorarea numarului de bariere si instituirea unui regim
juridic armonizat (cel de-al 28-lea regim) pentru companii inovatoare,
adoptarea unui pachet legislativ dedicat industriei auto si promovarea UEM.

n acest set legislativ sunt incluse si propuneri precum Actul privind
medicamentele critice si Pachetul european privind retelele energetice.

Printre initiativele legislative care imbunatatesc coeziunea statelor membre
se numara si Planul european pentru locuinte accesibile, Pachetul privind
mobilitatea echitabila a fortei de munca in interiorul Uniunii, precum si
initiative sectoriale conexe viitorului CFM, care sa sustina coeziunea sociala si
teritoriald a UE. Tn domeniul migratiei si al securittii, cele trei institutii
europene acorda prioritate revizuirii cadrului normativ privind returnarea
migrantilor din tari terte fara drept de sedere; aceasta clarificare juridica este
cu atat mai necesara cu cat este de asteptat sa creasca fluxul de imigranti din
statele Orientului Mijlociu, ca parte din noua viziune a UE de consolidare a
gestionarii frontierelor externe si de asigurare a unui echilibru intre solidaritate,
responsabilitate si respectarea drepturilor fundamentale.

Si, nu Tn ultimul rand, prin aceasta Declaratie Comuna se stabileste si un
cadru strategic de monitorizare, in mod coordonat, intre cele trei institutii,
a progresului legislativ european.

1.3.4. Adancirea pietei unice in intreaga Uniune

Pe 4 martie 2026, CE a prezentat, dupa mai multe amanari, propunerea
legislativa privind accelerarea sectorului industrial (Industrial Accelerator Act /
IAA®Y), ca parte a strategiei europene Clean Industrial Deal, conceputa pentru
a revitaliza productia industriala in sectoarele strategice ale Uniunii si pentru a
consolida competitivitatea economica pe plan international. Propunerea este si
mai ambitioasa ca obiectiv cantitativ: cresterea ponderii industriei prelucratoare
in PIB UE la circa 20 la suta Tn economia totala a UE, de la circa 14 la suta cat
este in prezent, intr-un interval cincinal. Din punct de vedere operational,

CE propune un model juridic de parteneriat mixt UE-non UE, care sa stimuleze
accesul, pe baza unor criterii de eligibilitate, la schemele europene de achizitii
publice de produse si servicii din productia locala europeana, precum si la

EC. (2026c). ,Commission proposes Industrial Accelerator Act to strengthen industry and create jobs in
Europe”. Press Release. 4 March 2026. URL:
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip 26 515
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scheme de subventii europene; se acorda, astfel, in mod transparent, prioritate
productiei locale europene in sectoare strategice precum automobile,
tehnologie verde, siderurgie (aluminiu, otel, ciment) si domeniul electric.

De asemenea, IAA prevede reguli privind investitii straine directe n sectoarele
strategice, limitari privind capitalul strain si cerinte de parteneriat tehnologic,
cu scopul de a proteja autonomia strategica industriala europeana, dar fara a fi
neaparat protectionist. IAA mai introduce si componente de simplificare a
procedurilor de autorizare, inclusiv prin digitalizare si armonizare legislativa,
pentru a stimula investitiile Tn proiecte industriale inovatoare si durabile.

Pozitia statelor membre este mixta si reflecta diversele prioritati economice
nationale. Franta este principalul sustindtor ale criteriului ,,Fabricat in Europa”
(Made in Europe) prin achizitii si subventii comune, ca instrumente de protejare
si consolidare a sectorului industrial european in fata competitiei externe, in
special din China. De partea cealalta, state precum Germania, Suedia si Cehia si-
au exprimat rezerve privind riscul ca astfel de criterii sa distorsioneze piata
interna si sa adauge bariere comerciale interne daca nu sunt calibrate cu
atentie, propunand includerea unor parteneri de incredere (trusted partners)
precum Regatul Unit sau Japonia, pentru a evita efectele adverse asupra
integrarii pietelor®2. Tn ansamblu, pozitiile nationale vor continua s3 se
negocieze in Consiliu si Tn PE, unde o parte dintre state solicita modificari
pentru a compatibiliza IAA cu regulile pietei interne si cu angajamentele
comerciale internationale. Din punct de vedere procedural, implementarea IAA
necesitd acord final in PE si in Consiliului UE.

Rapoartele strategice Letta si Draghi indica cinci axe principale unde IAA are

un impact direct pentru ca UE sa ,treaca de la confederatie la o federatie”
(Draghi, 2026)% si ,,sa asigure o protectie concentrata pe sectoare strategice”
(Costa, 2026)%: unificarea pietelor nationale de energie; consolidarea
industriei europene de aparare; diversificarea serviciilor financiare din sectorul
non-financiar (UEIl); unificarea cadrului european de reglementare corporatista
si reducerea barierelor si a decalajelor de pe piata interna; calibrarea cerintelor
de capital si de reglementare la nivel european pentru detectarea riscurilor,

in stadii incipiente, si imbunatatirea rezilientei si a inovarii.

Energia se afla din nou in centrul agendei comitologiei europene. Nu doar ca
urmare a cresterii ingrijoratoare a pretului petrolului si gazelor naturale imediat
dupa izbucnirea razboiului din Orientul Mijlociu, ci pentru ca UE are un sistem

Reuters. (2026). ,What is in the EU's buy-European law?"Article 4 March 2024. URL:
https://www.reuters.com/sustainability/boards-policy-regulation/what-is-eus-buy-european-law-2026-03-04

1”7

Draghi M. (2026). ,,Europe must overcome divisions to become 'genuine power"’. University Leuven, Belgium.

Speech. 2 February. URL: https://www.youtube.com/watch?v=D7m2SjqlFe4

Costa A. (2026). Letter sent ahead European Council. 2 February. Document confidential.

45


https://www.reuters.com/sustainability/boards-policy-regulation/what-is-eus-buy-european-law-2026-03-04
https://www.youtube.com/watch?v=D7m2SjqIFe4

Romania | Zona Euro Monitor

46

65

66

energetic fragmentat, iar concurenta interna (intra-europeana) este mai
degraba intre schemele de subventii decat intre apetitul investitional national
si/sau transfrontalier de inovare si de coordonare la nivel european, pentru
scaderea costurilor si, deci, a pretului final care ajunge la consumatori.

Negocierile la nivelul UE pentru realizarea unei piete comune de energie
avanseaza sub umbrela mai larga a unei posibile uniuni a energiei, un obiectiv
strategic al CE menit sa asigure securitatea aprovizionarii (prin internalizarea
lanturilor de aprovizionare) si integrarea transfrontaliera a pietelor electrice si
de gaze. In esentd, procesul urmareste eliminarea cat mai multor bariere intre
sistemele energetice nationale pentru a crea un cadru in care fluxurile de
energie si preturile sa fie determinate la nivel regional si, ulterior, la nivelul UE.

Bruegel considera ca trei pasi practici pot contribui la realizarea unui sistem
energetic european mai eficient. in primul rand, imbunatatirea radical3 a
transparentei datelor si informatiilor pe baza carora consumatorul sa se poata
informa in mod corespunzitor. in al doilea rand, trecerea cétre o planificare
transparenta a infrastructurii sistemului energetic paneuropean, acordand
prioritate proiectelor care minimizeaza costurile la nivel de sistem, decat
costurile nationale. Cele mai recente initiative de interconectare a
infrastructurilor proiectelor transeuropene de energie, precum sincronizarea
retelelor baltice cu restul Europei, au fost aprobate de CE in decembrie 2025 si
reprezintd un pas concret spre facilitarea fluxului de energie la nivelul UE. Tn al
treilea rand, consolidarea coordonarii politicilor nationale Th domeniul energiei
si climei (NECP) pentru a deveni comparabile, accesibile si reciproc coerente, ca
s3 se evite investitiile incoerente (Roth, Tagliapietra, Zachmann, 2026%).

Tn stadiul actual, un nou raport al Agentiei Internationale pentru Energie®®
arata ca razboiul din Orientul Mijlociu a generat cea mai mare intrerupere a
aprovizionarii cu petrol si gaze din istoria pietei globale. Desi exista consens
politic asupra importantei unei piete a energiei mai integrata si mai rezilienta la
nivelul UE, totusi anumite controverse persista intre statele membre cu privire
la designul acestei piete comunei, la rolul instrumentelor de piata (inclusiv
preturile marginale) si la mecanismele de protectie sociala a consumatorilor.
De asemenea, propunerile legislative de eliminare a dependentei de
combustibili fosili externi (inclusiv propunerea PE de eliminare treptata a
importurilor de gaze rusesti) par acum ca se intersecteaza si complica echilibrul
dintre securitate, integrare si competitivitate.

A. Roth, S. Tagliapietra, G. Zachmann. (2026). "’Better coordination for a more efficient European energy
system”’. Bruegel Policy Brief. 16 February 2026. URL: https://www.bruegel.org/policy-brief/better-
coordination-for-a-more-efficient-european-energy-system

Agentia Internationald pentru Energie. (2026). Oil Market Report — March 2026. 12 March 2026. URL:
https://www.iea.org/reports/oil-market-report-march-2026
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Domeniul apararii este, fard indoiald, prioritatea imediata a Europei.

La Conferinta de Securitate de la Munchen s-a argumentat pentru grabirea
refnarmarii Europei, dar nu prin cresterea costurilor suportate de contribuabili,
adica din surse publice, ci orientarea spre surse private de achizitii, care sa
sporeasca concurenta si sa creasca adancimea pietei de armament.

Pachetul financiar Readiness 2030 (fost ReArm Europe) reprezintad un punct de
convergenta pentru negocierile privind mobilizarea unor resurse de pana la
800 miliarde euro pentru echipamente, infrastructura si industria de aparare.
Apoi, decizia recenta a CE, din ianuarie 2026, de a aproba prima transa SAFE
de finantare a investitiilor in capacitati de aparare pentru opt state membre,
inclusiv Romania, ilustreaza trecerea de la negocieri conceptuale la
implementarea practica a proiectelor comune europene.

Dar, negocierile reflectd, de asemenea, si tensiuni intre pozitiile statelor
membre: in timp ce unele sustin un rol mai integrat al UE, inclusiv prin achizitii
publice comune si proiecte industriale strategice, alte state raman prudente in
privinta centralizarii competentelor nationale de aparare. Totodata, discutiile
privind clauza de aparare reciproca a UE se afla pe agenda deliberarilor ca
reactie la incidentele cele mai recente de securitate in contextul razboiului din
Iran (cazul Cipru).

UEI este proiectul lansat de CE Tn martie 2025 cu scopul de a corela mai bine
economiile gospodariilor cu necesitatile de investitii productive la nivel
comunitar; Raportul Letta, ca si Raportul Draghi, identifica decalaje persistente
in ceea ce priveste accesul la capital, fragmentarea pietelor nationale de capital
si necesitatea finantarii tranzitiei digitale si a tranzitiei verzi, dar, in mod special,
necesitatea de imbunatatire a cadrului legislativ privind securitizarea,
introducerea de noi produse de economii si investitii comune, la nivel
european, de protectie a investitorilor de retail si, de consolidare a culturii
financiare a cetatenilor.

n primele luni ale anului 2026, cele sase state membre reunite in format E6
propun reluarea de urgenta a negocierilor pe dosarul UEI, simultan cu alte trei
prioritati: consolidarea pietelor de capital, intarirea rolului international al
monedei euro si coordonarea cheltuielilor de aparare.

Frictiunile existente pe piata unica din punct de vedere juridic, in special in
domenii precum dreptul societar, insolventa, dreptul contractual si regimul
fiscal, arata natura structural-fragmentara a pietei unice existenta de mai bine
de sase decenii, care genereaza costuri ridicate de conformare si descurajeaza
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extinderea firmelor dincolo de granitele nationale. Aceasta fragmentare
afecteaza, in mod disproportionat, intreprinderile inovatoare si start-up-uri
care au potential de crestere rapida si de scalare® (scale up) si, limiteazi
accesul acestora la surse multiple si constante de finantare.

Propunerea legislativa a CE de a crea un asa-numit al 28-lea regim reprezinta,

in esenta, un cadru juridic european optional, care sa coexiste in paralel cu
legislatia nationala, prin care sa se ofere antreprenorilor posibilitatea de a
infiinta un regim corporativ pan-european (The 28th Regime Corporate Legal
Framework / EU Incorporated), conceput sa functioneze, cu drepturi egale, pe
baza unui set comun de reguli, pe intreg teritoriul Uniunii; concret, este vorba
despre posibilitatea de a infiinta o companie in 48 de ore, complet digital, cu un
capital de maximum 100 euro. In consecint3, fiecare cetitean european are
dreptul juridic de a infiinta o companie n orice stat membru UE, intr-un interval
de 48 de ore, in format exclusiv online, cu un circuit al documentelor
administrative numai in format virtual; acest tip de abordare este voluntard,
pentru ca se respecta subsidiaritatea si nu se inlocuieste regimul juridic al
niciunui stat membru. Se evita, asadar, multiplicarea procedurilor institutionale
si suprapunerea cu legislatiile nationale, printr-o alternativa functionala online,
virtuald si volitiva.

Tnsa, rimane de vizut dacd aceastd noud abordare va fi, cu adevarat, o schimbare
de paradigma legislativa pentru CE; deocamdata nu se stie clar sub ce forma

se va implementa propunerea CE (ca regulament unic aplicabil in toate statele
membre sau ca directiva, transpusa in legislatia nationala) si daca va fi un cod
corporativ eficient.

G] Implementarea Basel IV: relaxare prudentiala in SUA si recalibrarea
cerintelor de capital si de reglementare in UE pentru detectarea riscurilor
in stadii cat mai incipiente

Comitetul pentru Supraveghere Bancara de la Basel a lansat, incepand cu
ianuarie 2026, un nou set de reglementari pentru sectorul financiar reunit

sub sintagma Basel IV. Legatura cu cel de-al 28-lea regim de reglementare
corporativa la nivelul UE este una structurala. Basel IV este conceput pentru

a depasi fragmentarea juridica nationala si urmareste facilitarea scalarii
transfrontaliere a firmelor, in special a celor inovative. ins3 eficienta sa depinde
de accesul la finantare al acestor firme scalabile. in contextul Basel IV
constrangerile prudentiale sunt mai stricte, ceea ce poate descuraja finantarea
companiilor cu profil de risc mai ridicat, de catre institutiile de credit, adica
exact segmentul vizat de regimul EU28. Rezulta o tensiune intre obiectivele de

n acceptiunea CE, procesul de scalare (scale-up) este definit ca etapa criticd in care un start-up sau o
intreprindere mica si mijlocie (IMM) trece de la faza de validare a modelului de afaceri la faza de extindere a
operatiunilor, a bazei de clienti, consemnand o crestere a veniturilor intr-un ritm accelerat, care depaseste
cresterea liniard rapida. Sursa: CE. (2026). EU Startup and Scaleup Strategy, URL: https://research-and-
innovation.ec.europa.eu/strategy/strategy-research-and-innovation/jobs-and-economy/eu-startup-and-
scaleup-strategy en#:~:text=strategy%20is%20needed-
What%20the%20Commission%20is%20doing,to%20infrastructure%2C%20networks%20and%20services.
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stabilitate financiara si cele de integrare economica, care impune o coordonare
mai fina intre reglementarea bancara si arhitectura juridico-corporativa
europeana pe care CE urmeaza sa o efectueze in acest an.

Trebuie amintit ca, Basel IV constituie etapa finala a reformelor prudentiale
implementate ca raspuns la criza financiara globala din 2008-9; scopul Basel IV
este reducerea variatiilor nejustificate ale activelor ponderate la risc si
consolidarea nivelului de capitalizare bancara. Initial, acest set de reguli a fost
gandit sa includa restrictii semnificative pentru utilizarea modelelor interne de
evaluare, standardizarea consolidarii riscului de credit si a celui operational,
precum si limitarea beneficiilor obtinute prin optimizarea capitalului. Tns,

in data de 19 martie 2026, autoritatea de reglementara bancara din SUA a
propus relaxarea acestor cerinte minime de capital pentru cele mai mari opt
banci americane, printr-o cota de reducere de 2,4 la suta; a mai fost propusa,
suplimentar, si modificarea metodologiei de calcul a capitalului pentru o serie
de active, ceea ce echivaleaza cu o majorarea de aproximativ 1,4 la suta a
capitalului total agregat®®. Reactia UE a fost in sensul opus: BCE, in Raportul
anual de supraveghere® justificd de ce sunt necesare bariere suplimentare
prudentiale si de ce acestea trebuie mentinute pe masura ce tensiunile
geopolitice cresc. CE preia cerintele BCE pe care intentioneaza sa le includa sub
forma unui act delegat, pentru a introduce, timp de trei ani, 13 ajustari
temporare specifice, precum si un multiplicator bancar, cu intentia de a
neutraliza cresterea neasteptatd a activelor ponderate la risc. Ths3, ca si in
cazurile anterioare, aceasta inasprire macroprudentiala este posibil sa limiteze
creditarea si capacitatea de finantare a bancilor europene comparativ cu
primele opt conglomerate financiare americane.

Aceasta desincronizare legislativa (relaxare versus supra-reglementare) intre
principalii actori bancari de pe pietele europene si cele americane, indica
faptul ca, o coordonare sub egida Basel IV va fi greu de realizat.

(terrible 10)

Tnainte de rdzboiul din Orientul Mijlociu, agenda Consiliului European din
18-19 martie 2026 era planificata a fi dedicata masurilor de crestere a
competitivitatii in UE. Tn acest scop, CE a pregétit raportul ,,0 singura Europ4,
o singura piata” (One Europe, One Market”), un proiect legislativ extrem de
ambitios, aplicabil pana la finalul anului 2027, care include masuri de facilitare
a infiintarii de companii, de coordonare a tuturor principiilor nationale privind
libera circulatie a lucratorilor, de aplicare a unor standarde comune pentru o

68 politico. (2026). ,,Bank regulators unveil substantial decrease to capital requirements”. Article, 19 March,

2026, URL: https://pro.politico.eu/news/215201

89 Buch C. (2026). Introductory statement of the Chair of the Supervisory Board of the ECB, at the Hearing of the

Committee on Economic and Monetary Affairs of the European Parliament, 18 March 2026, URL:
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/speeches/date/2026/html/ssm.sp260318~bfee06f0c5.en.
html

70 Consiliu. (2026c). One Europe, One Market Agenda. 19 March. URL:
https://www.consilium.europa.eu/en/policies/boosting-eu-competitiveness-the-way-forward/#0eOm
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serie de produse, etc.. Tot in acest raport au fost depistate cele mai
problematice 10 bariere (terrible 10) care fragmenteaza piata unica, franeaza
inovarea si afecteaza competitivitatea Uniunii. Acestea se refera la:

Divergentele care exista intre sistemele nationale de reglementare si care
Tngreuneaza cooperarea transfrontaliera intre statele membre si cresc costurile
de conformitate juridica.

Costuri administrative mari de administrare a afacerilor, care consuma
resursele companiilor in loc ca acestea sa fie utilizate pentru inovare si crestere.

Nearmonizarea sistemelor fiscale nationale care descurajeaza investitiile
transfrontaliere directe.

Dificultati de accesare rapida a surselor de finantare non-bancare, altele decat
imprumuturile din sectorul financiar bancar, ceea ce creste dependenta
companiile europene de credite bancare.

Accesarea sistemelor nationale de achizitii publice este restrictionata de criterii
care favorizeaza, adesea, companiile nationale si limiteaza accesul firmelor din
alte state la contracte publice.

Persistenta blocajelor birocratice in echivalarea diplomelor universitare intre
statele membre care reduce mobilitatea liberei circulatii a lucratorilor in
interiorul pietei unice.

Variatiile mari in dezvoltarea infrastructurii digitale nationale, cu discrepante
tehnologice (5G, cloud) intre regiuni si state membre, care fragmenteaza si mai
mult piata digitald europeana si limiteaza economia bazata pe schimb de date
si informatii.

Infrastructura neomogena si procedurile administrative de la frontierele UE
care cresc timpii de asteptare si costurile de transport transfrontalier.

Pentru ca UE nu detine, inca, un sistem comun de proprietate intelectuala,
inovatiile si inovatorii nu pot fi protejati si la nivel european, ci doar la nivel
national.

Aplicarea legislatiei (enforcement) variaza de la ignorarea legilor pana la o
aplicare selectiva, ceea ce creeaza bazele pentru o competitie inegala (level

playing field).

Se spera ca, pana la finalul acestui an, mare parte din aceste bariere sa fie
inldturate.

1.3.5. Viitorul CFM 2028-2034: stadiul negocierilor

Propunerea CE privind noul CFM 2028-2034, prezentata la 16 iulie 2025, indica
un buget global de aproximativ 1 763 miliarde euro (preturi 2025) pentru
perioada 2028-2034, structurat pe patru capitole care inlocuiesc cele sapte
piloni din bugetul anterior (2021-2027): competitivitate, coeziune, securitate
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si investitii strategice, pastrand in acelasi timp flexibilitatea necesara pentru a
raspunde socurilor externe neprevazute (Consiliu, 20267%).

n prezent, negocierile privind CFM 2028-2034 se afld in faza de discutii
interinstitutionale, cu opinii divergente intre CE, statele membre si principalelor
partide politice europene din PE, in special in privinta prioritatilor bugetare,

a alocarii resurselor si a mecanismelor de guvernanta care vor insoti acest
pachet financiar multianual’2.

Tn contextul dezbaterilor privind reforma sistemului de resurse proprii pentru
urmatorul ciclu al CFM, PE a aprobat propunerea Grupului S&D (Negrescu,
2026") de introducere a unui amendament privind taxarea uniforma a
industriei jocurilor de noroc si a serviciilor de pariuri online a caror jurisdictie
este pe teritoriul UE, sursa de fragmentare a pietei unice si de evaziune fiscala.
Initiativa are caracter fiscal transfrontalier si nu vizeaza impozitarea directa a
cetatenilor, ci a firmelor care practica astfel de activitati si care sunt fiscalizate
conform legislatiei nationale; de aici arbitrajul fiscal si intentia multor firme

de a cduta solutii de optimizare fiscala, ceea ce genereaza pierderi de venituri
la bugetele nationale ale unor state membre si dificultati de reglementare
transfrontaliera. Se estimeaza c3a, in prezent, industria jocurilor de noroc din UE
a generat peste 130 miliarde euro ca cifra neta de afaceri in 2022, cu un numar
aproximativ de 370 000 angajati’®.

Un alt element de noutate al propunerii CE este si instituirea fondului European
Competitiveness Fund (ECF)’®, un fond de investitii de aproximativ 400 miliarde
euro, care are ca obiectiv integrarea si coordonarea tuturor instrumente
financiare europene dedicate finantarii proiectelor investitionale, in toate
fazele investitionale si din cat mai multe sectoare strategice critice.

O alta initiativa legislativa pentru cresterea veniturilor proprii, ce se afla, in
prezent, in discutie’, vizeaza cateva solutii pentru tratamentul fiscal aplicabil
viitoarelor companii europene EU Inc. (cel de-al 28 regim). Initiativa urmareste,

Consiliu. (2026d). Ad hoc Working Party on the Multiannual Financial Framework (AHWP MFF). URL:
https://www.consilium.europa.eu/ro/council-eu/search-the-list-of-council-preparatory-bodies/ad-hoc-
working-party-on-the-multiannual-financial-framework-ahwp-mff/

EP. (2026c). Sectiunea MFF. URL:
https://www.europarl.europa.eu/factsheets/en/sheet/29/quadro%20finanziario%20pluriennale

Agerpres. (2026). Comunicat de presad Europarlamentar Victor Negrescu. URL:
https://www.europarl.europa.eu/thinktank/ro/document/EPRS BRI%282025%29779225

European Gaming and Betting Association. ,European Online Gambling - Key Figures”. URL:
https://www.egba.eu/uploads/2023/01/221222-European-Online-Gambling-Key-Figures-2022.pdf

EP. (2026d). Sectiunea European competitiveness fund. URL:
https://www.europarl.europa.eu/thinktank/ro/document/EPRS BRI%282025%29779225

EC (2026d)., 28th regime — a single harmonised set of rules for innovative companies throughout the EU,
Better Regulation Portal, URL: https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-
say/initiatives/14674-28th-regime-a-single-harmonized-set-of-rules-for-innovative-companies-throughout-
the-EU en
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in principal, facilitarea extinderii transfrontaliere a companiilor nationale,
fie prin scalare, fie prin inovare, fie prin fuziuni si dezvoltare.

Sunt unele opinii conform cdrora, venitul impozabil al acestor companii ar urma
sa fie determinat pe baza unei metodologii comune, armonizata pentru toate
statele membre, iar profitul astfel constituit sa fie impozitat o singura data,

cu conditia ca statele membre sa acorde societatilor EU Inc. acelasi tratament
fiscal si aceleasi beneficii de care beneficiaza companiile nationale.

Alte opinii sunt in favoarea unei abordari care sa incurajeze atragerea si
retentia fortei de munca; astfel ca, prin aplicarea unor scheme de remunerare
care sa includa distribuirea de actiuni, sub forma de participare la capital sau
cumparare de actiuni, angajatii ar beneficia de aceleasi practici care sunt larg
réspandite in modelele anglofone de business. Tn acest stadiu al negocierilor,
CE nu a propus instituirea unei cote unice de impozitare la nivelul Uniunii
pentru veniturile asociate unor astfel de detineri de active financiare; pana la
armonizarea fiscalad a acestora, se aplica tratamentul fiscal national.

n ceea ce priveste alocarea viitoare de fonduri europene pentru Romania,
structura noului CFM va reflecta obiectivele strategice si prioritatile Uniunii
pentru urmatorul ciclu fiscal. Pentru principalele tinte ale Romaniei, coeziunea
si agricultura, se anticipeaza mentinerea unor sume de circa 45-50 miliarde
euro distribuite din Fondul European de Dezvoltare Regionala, Fondul de
Coeziune si Politica Agricola Comuna, pentru proiecte de tranzitie verde,
digitalizare rurala si modernizarea infrastructurii agricole. Complementar,
Romania va mai avea la dispozitie si fonduri europene din noua componenta de
competitivitate (ECF), care ar putea mobiliza intre 8 si 12 miliarde euro pentru
proiecte care promoveazad inovarea, digitalizarea IMM si integrarea in lanturi
valorice europene, plus continuitatea finantarii prin actualele programe
Horizon si InvestEU. Si, nu in cele din urma, cea de a treia sursa relevanta de
finantare pe care o va avea viitorul CFM este domeniul de aparare si securitate
europeana, pentru care se planifica alocari indirecte si directe estimate intre
3-5 miliarde euro. Astfel, prin instrumente de flexibilitate precum Fondul
European de Aparare si prin alte mecanisme de mobilitate militara, se estimeaza
ca bugetul total al UE dedicat apararii va fi de cel putin 150 miliarde de euro
pentru urmatorul ciclu financiar, de 10 ori mai mult decat alocarile din actualul
buget’’. O alta caracteristica transversald, esentiald pentru distributia
fondurilor europene catre Romania, este si cresterea ponderii finantarilor

cu utilitate dual3, civila si militara (pana la 20-25 la suta din totalul acestor
fonduri), in special in infrastructura de transport, comunicatii securizate si
tehnologii performante.

7 Muresan S. (2026). Interviu. 17 martie 2026. Cotidianul. URL: https://www.cotidianul.ro/surse-60-de-
miliarde-de-euro-pentru-romania-in-viitorul-buget-ue-suma-pentru-aparare-creste-de-10-ori/

52 BANCA NATIONALA A ROMANIEI


https://www.cotidianul.ro/surse-60-de-miliarde-de-euro-pentru-romania-in-viitorul-buget-ue-suma-pentru-aparare-creste-de-10-ori/
https://www.cotidianul.ro/surse-60-de-miliarde-de-euro-pentru-romania-in-viitorul-buget-ue-suma-pentru-aparare-creste-de-10-ori/

PARTEA 2: PIATA UNICA




Romania | Zona Euro Monitor

54

Grafic 2.1. Cereri de azil depusepentru prima data
(2013-2024)
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2. Aspecte legate de modificarea

2.1

nr.persoane

2015

legislatiei europene in domeniul
migratiei

Legislatia UE Tn domeniul migratiei si azilului a evoluat de la un model de
cooperare interguvernamentala bazat pe unanimitate la un cadru comun
caracterizat prin regulamente direct aplicabile, fiecare etapa de reforma fiind
accelerata de presiunea fluxurilor migratorii reale. Criza din 2015, marcata de
aproximativ 1,8 milioane de treceri neregulamentare ale frontierelor externe,

a evidentiat limitele structurale ale sistemului Dublin si a precipitat procesul

de reforma finalizat prin Pactul privind Migratia si Azilul din 2024. Noul cadru
inlocuieste logica cotelor obligatorii cu un mecanism de solidaritate flexibila si
introduce o procedura integrata de gestionare a cererilor de azil anterior intrarii
pe teritoriul statelor membre. Aplicarea Pactului este prevazuta incepand cu
anul 2026, dupa expirarea perioadei de implementare de doi ani, in contextul in
care unele state membre (de exemplu, Ungaria si Polonia) au anuntat ca nu vor
respecta integral obligatiile de solidaritate.

Context si unele definitii

Legislatia UE Tn domeniul migratiei si azilului nu s-a construit liniar. Ea a fost
modelata, in fiecare etapa, de presiunea fluxurilor reale (care a fost uneori
gradual3, alteori brusca, Grafic 2.1) si de capacitatea sau incapacitatea
sistemelor nationale de a le absorbi.

Indicatorul reprezentat mai sus — cererile

de azil depuse pentru prima data in statele
membre ale UE — nu ilustreaza intreaga
dimensiune a migratiei neregulamentare
(care a fost estimata la 1,8 milioane persoane
n anul 2015). Tn schimb, el reflectd presiunea
exercitata asupra sistemelor nationale de azil.
Socul din anul 2015 este evident: fata de
nivelurile din 2013-2014, numarul cererilor
creste de aproape trei ori intr-un interval de
12 luni, atingand un nivel fara precedent in
istoria UE. Aceasta crestere brusca a fluxurilor
a depasit capacitatea de raspuns a statelor
membre si a declansat o urgenta legislativa,
care a condus la restructurarea agendei
europene. Al doilea varf, din 2022-2023,

a survenit intr-un sistem partial reformat,

dar a carui aplicare integrala era inca suspendata. Scaderea din 2024 s-a produs
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in contextul intrarii Tn vigoare a Pactului privind Migratia si Azilul, cu aplicare
integrala prevazuta pentru iunie 2026.

Dreptul european distinge intre mai multe categorii de persoane implicate in
procesele migratorii. Textul de fata se refera la migratia neregulamentara si
protectia internationald — migratia legala fiind guvernata de instrumente
sectoriale distincte. Tabelul 2.1 prezinta definitiile operationale utilizate in
prezentul material, cu trimitere la baza juridica specifica.

Politica de migratie si azil este o competenta partajata intre UE si statele
membre (art. 4 alin. 2 lit. j TFUE). Astfel, UE stabileste cadrul normativ comun
in materie de azil, migratie neregulamentara si gestionarea frontierelor
externe, garantand totodata dreptul de azil si principiul nereturnarii prin Carta
Drepturilor Fundamentale (art. 18 si art. 19), iar statele membre gestioneaza
implementarea si pastreaza dreptul de a stabili volumele de admitere a
resortisantilor tarilor terte care vin sa exercite o activitate profesionala (art. 79
alin. 5 TFUE), UE putand totusi armoniza conditiile de intrare si sedere inclusiv
pentru muncad. Cadrul comun cunoaste doua exceptii structurale: (i) Danemarca
este exclusa complet din Titlul V TFUE in temeiul Protocolului nr. 22, participand
la instrumentele Dublin si Eurodac exclusiv prin acorduri de drept international
public — nefiind legata de acestea ca drept al UE primar sau derivat, Comisia nu
poate actiona Impotriva sa in temeiul art. 258 TFUE, ci doar prin mecanismele
de solutionare a litigiilor prevazute in acordurile respective; (ii) Irlanda
beneficiaza, in temeiul Protocolului nr. 21, de un drept de participare selectiva
de la caz la caz, optand pentru Dublin, Eurodac si o parte din directivele SECA,
dar mentinand un regim procedural propriu in unele aspecte. Regatul Unit a
beneficiat de acelasi mecanism ca Irlanda pana la sfarsitul perioadei de tranzitie
post-Brexit la 31 decembrie 2020, moment de la care construieste un regim
national propriu.

2.2. De la cooperare interguvernamentala la sistem comun de azil
(cadrul normativ pana in anul 2015)

Tnainte de Tratatul de la Amsterdam, domeniul azilului si migratiei era guvernat
exclusiv prin tratate internationale, situate Tn afara cadrului juridic comunitar.
Conventia de la Geneva din 1951 si Protocolul de la New York din 1967 stabileau
cadrul international al protectiei refugiatilor. La nivel european, Acordul
Schengen din 1985 si Conventia de aplicare din 1990 au eliminat controalele

la frontierele interne, iar Conventia de la Dublin din 1990 a instituit primul
mecanism de repartizare a responsabilitatii examinarii cererilor de azil intre
state, pe principiul primului stat de intrare.
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Tabel 2.1. Definitii

Termen

Definitie si baza juridica

Migrant legal

Resortisant al unei tdri terte care indeplineste conditiile legale de intrare si sedere pe teritoriul UE (viza validd, permis de sedere,
permis de muncd etc.). Cadrul normativ include mai multe directive sectoriale: Directiva privind Cartea Albastra UE (pentru lucratorii
nalt calificati), Directiva privind lucratorii sezonieri, Directiva privind studentii si cercetatorii (2016/801) si Directiva privind rezidentii
pe termen lung.

Forme de protectie si statut juridic (ce poate obtine o persoand)

Refugiat

Conform Art. 1A din Conventia de la Geneva din 1951, statutul de refugiat apartine persoanei care se afla in afara tarii de cetdtenie si
nu se poate sau nu doreste sa se puna sub protectia acesteia din cauza unei temeri bine intemeiate de persecutie bazate pe rasa,
religie, nationalitate, apartenenta la un grup social sau opinie politicd. Recunoasterea statutului de refugiat presupune o decizie
individuald formala a autoritatilor competente ale unui stat. Tn dreptul UE, criteriile de calificare sunt stabilite de Regulamentul privind
calificarea — initial Directiva 2004/83/CE, ulterior Directiva reformatd 2011/95/UE, in prezent Regulamentul (UE) 2024/1347

(Art. 9-12 privind actele de persecutie; Art. 13 privind acordarea statutului).

Beneficiar de
protectie subsidiara

Categorie de protectie specifica dreptului UE, introdus3 de Directiva 2004/83/CE si consolidata prin Regulamentul (UE) 2024/1347
(Art. 15-17). Se aplica persoanelor care nu indeplinesc criteriile Conventiei de la Geneva, dar fatad de care existd motive serioase sd se
creada ca, la returnare, ar fi expuse unuirisc real de vatamari grave, definite de Regulament ca: pedeapsa cu moartea sau executia
(Art. 15 lit. a), tortura sau tratamentele inumane (Art. 15 lit. b), respectiv violenta generalizata dintr-un conflict armat

(Art. 15 lit. ¢). Aceastd categorie nu existd in Conventia de la Geneva — constituie o inovatie normativa a dreptului european.

Solicitant de azil
(solicitant de
protectie
internationald)

Persoana care a depus o cerere de protectie internationald, dar a carei cerere nu a fost solutionatd definitiv. Statutul este procedural,
nu substantial: solicitantul beneficiaza de garantii procedurale garantate de dreptul UE (acces la procedura, asistenta juridica,
interpret, conditii de primire), indiferent de modalitatea de intrare pe teritoriu.

Beneficiar de
protectie temporard

Mecanism de urgenta prevazut de Directiva 2001/55/CE, activat prin decizie a Consiliului in cazul unui aflux masiv de persoane
stramutate. Spre deosebire de procedura individuald de azil, protectia se acorda colectiv, pe baza nationalitdtii sau a situatiei din tara
de origine. A fost activata o singura datd, prin Decizia de punere in aplicare (UE) 2022/382 din 4 martie 2022, ca raspuns la invazia
Rusiei in Ucraina.

Situatie juridica si principiu fundamental

Migrant
neregulamentar
(migrant in situatie
neregulamentara)

Resortisant al unei tdri terte care se afla pe teritoriul UE fara a indeplini conditiile legale de intrare, sedere sau rezidenta stabilite la

Art. 6 din Codul Frontierelor Schengen (Regulamentul (UE) 2016/399). Categoria include persoane care au traversat ilegal frontiera,
care si-au depasit durata vizei sau sederii autorizate, ori carora li s-a refuzat azilul dar nu au parasit teritoriul. Termenul descrie situatia
juridica, nu persoana —in conformitate cu practica institutiilor europene si cu indrumarile UNHCR privind terminologia. Aceeasi
persoanad poate trece de la statut regulamentar la neregulamentar si invers in functie de schimbarile legislative sau de circumstante.

Principiul
nereturndrii

Principiu fundamental al dreptului international al refugiatilor, consacrat la Art. 33 din Conventia de la Geneva din 1951: niciun stat
contractant nu va expulza sau returna un refugiat spre teritorii unde viata sau libertatea sa ar fi amenintate din motive de rasa,
religie, nationalitate, apartenenta la un grup social sau opinie politicd. Principiul este incorporat in dreptul UE prin Art. 19 alin. 2 din
Carta Drepturilor Fundamentale a UE.

Mecanismul Dublin

Statul membru
responsabil
(principiul Dublin)

Principiu instituit de Conventia de la Dublin din 1990 si codificat succesiv prin Regulamentele Dublin |1 (343/2003) si Dublin 111
(604/2013): un singur stat membru este responsabil de examinarea unei cereri de azil. Regulamentul Dublin 111 (Art. 7-15) stabileste o
ierarhie formald care acorda prioritate unitatii familiei si interesului superior al minorului; in practica, autoritatile nationale au aplicat
preponderent criteriul primei intrari (Art. 13). Aceasta asimetrie a generat o concentrare a responsabilitatii la statele de frontiera
externa, identificata drept principala limita structurald a sistemului. Regulamentul AMMR (Regulamentul (UE) 2024/1351), care va
nlocui Dublin I11 din iunie 2026, mentine ierarhia criteriilor, adaugand obligatii explicite pentru solicitanti de a rdmane in statul
membru responsabil si consecinte procedurale in caz de nerespectare — procedura accelerata si reducere a conditiilor de primire —

ca mecanisme de descurajare a deplasarilor secundare neautorizate.

Depunerea cererilor
in mai multe state
membre

Practica depunerii de cereri de azil in mai multe state membre, simultan sau succesiv, cu scopul de a beneficia de conditiile de primire
sau de sansele de recunoastere cele maifavorabile. Combaterea acestui fenomen a constituit ratiunea fondatoare a sistemului
Dublin si a bazei de date Eurodac (Regulamentul (CE) nr. 2725/2000, ulterior inlocuit de Regulamentul (UE) nr. 603/2013 si, in
prezent, de Regulamentul (UE) 2024/1358). Divergentele persistente intre ratele de recunoastere nationale (care variaza de la sub
10% la peste 80% in functie de stat si de nationalitatea solicitantului) mentin stimulentul structural pentru acest comportament.

Transfer Dublin

Procedura administrativa prin care un solicitant de azil este transferat din statul in care se afla (statul solicitant) cdtre statul identificat
ca responsabil conform criteriilor Dublin. Procedura include o cerere de preluare sau reprimire (Art. 21-24 din Regulamentul Dublin I11)
si este supusa unor termene stricte. Transferul este suspendat daca exista riscul de a expune solicitantul la conditii care ar constitui un
tratament inuman sau degradant (Art. 3 alin. 2 din Regulamentul Dublin 111, introdus ca urmare directa a hotararii MSS c. Belgia si
Grecia).

Sursa: CE, DG Migratie si Afaceri Interne, https://home-affairs.ec.europa.eu/policies /migration-and-asylum/asylum_en
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Niciun instrument nu prevedea un mecanism de asigurare a conformitatii,
iar orice stat putea bloca prin veto orice initiativa comuna. Tratatul de la
Maastricht din 1992 a plasat formal politica de azil in Pilonul IIl, Justitie

si Afaceri Interne, fara sa schimbe logica de fond: regula unanimitatii si
excluderea PE din procesul legislativ au fost mentinute.

Tratatul de la Amsterdam, intrat in vigoare la 1 mai 1999, a transferat politica
de azil in pilonul comunitar, activand dreptul de initiativa al Comisiei, procedura
de codecizie si controlul CJUE. Consiliul European de la Tampere din octombrie
1999 a adoptat programul-cadru pentru un Sistem European Comun de Azil in
doua faze.

Prima faza a produs sase instrumente intre 2000 si 2005: (i) Regulamentul
Eurodac (2725/2000), prima baza de date biometrice pentru identificarea
transfrontaliera a solicitantilor; (ii) Directiva privind protectia temporara
(2001/55/CE), mecanism colectiv de urgenta farad examinare individualg;

(iii) Directiva privind conditiile de primire (2003/9/CE); (iv) Regulamentul
Dublin 11 (343/2003), care a codificat in dreptul UE principiul primului stat de
intrare; (v) Directiva privind calificarea (2004/83/CE), care a introdus protectia
subsidiara ca forma distincta fara corespondent in dreptul international;

(vi) Directiva privind procedurile de azil (2005/85/CE). Logica acestei prime faze
se baza pe faptul ca armonizarea prin standarde minime comune ar produce
convergenta sistemelor nationale de azil, facand sistemul Dublin functional.
Datele au infirmat aceasta ipoteza: directivele lasau statelor membre libertatea
de a aplica reguli mai restrictive sau mai permisive, iar rezultatul a fost ca
acelasi solicitant de azil, din aceeasi tara de origine, avea sanse diferite de

a primi protectie in functie de statul membru in care ajungea. Aceasta
fragmentare a justificat a doua faza de reforma, orientata spre standarde
ridicate si aplicabilitate directa.

A doua faza de reforma, desfasurata intre anii 2011-2013, a inlocuit directivele
de standarde minime cu instrumente mai exigente si mai putin discretionare,
transformand totodata unele directive in regulamente direct aplicabile.
Regulamentul Dublin 11l (604/2013) a rafinat ierarhia criteriilor si a introdus
clauza de deficiente sistemice, care interzice transferurile catre state cu sisteme
de azil deficitare, consacrand totodata principiul ca raspunderea pentru
nereturnare revine si statului care transfera, nu doar celui care returneaza
efectiv. Reforma a venit insa prea tarziu: toate instrumentele reformate aveau
termen de transpunere data de 20 iulie 2015, adica in perioada de varf a crizei
migratorii, iar Comisia initiase deja 37 de proceduri de infringement impotriva
a 19 state membre pentru netranspunere.

Criza din 2015 si raspunsul legislativ european
Afluxul masiv de solicitanti de azil din 2015 a evidentiat limita structurala

a sistemului Dublin. Principiul primului stat de intrare concentreaza
responsabilitatea pe statele de frontiera externa, mecanism care functioneaza
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in conditii de fluxuri moderate, dar devine nesustenabil atunci cand acestea
depasesc capacitatea de absorbtie a statelor vizate. Grecia si Italia, principalele
puncte de intrare, nu mai puteau inregistra, procesa si gazdui solicitantii in
conditiile impuse de dreptul UE. Directivele reformate din 2013 aveau termen
de transpunere 20 iulie 2015 (ceea ce se suprapunea cu inceputul fazei de
escaladare rapida a fluxurilor, al caror varf absolut a fost atins in septembrie-
octombrie 2015), iar majoritatea statelor membre nu le transpusesera inca.

Raspunsul UE a combinat trei tipuri de instrumente: operational, extern si
legislativ.

Pe plan operational, abordarea hotspot (care se refera la centre de primire si
inregistrare instalate la frontierele externe, in care agentii europene actioneaza
integrat) a desfasurat institutii europene (EASO, Frontex, Europol si Eurojust)
direct la frontierele externe din Grecia si Italia, pentru inregistrarea,
amprentarea si trierea initiald a migrantilor. Aceasta initiativa a reprezentat
prima prezenta operationala integrata multi-agentie a UE la punctele de sosire
(Curtea Europeana de Conturi, 2017), dar nu a rezolvat problema repartizarii
responsabilitatii. Motivatia vine din aceea ca persoanele inregistrate ramaneau
in continuare n sarcina statului de frontiera. Tot in aceasta perioada,
Regulamentul 2016/1624 a transformat Frontex in Garda Europeana de
Frontiera si Coastd, cu mandat extins si buget crescut.

Pe plan extern, Declaratia UE-Turcia din martie 2016 a produs cel mai mare
efect masurabil de reducere a fluxurilor: sosirile pe ruta Mediteranei de Est au
scazut de la circa 857000 de persoane in 2015 la 173000 de persoane in 2016
(Frontex, 2017). Tocmai aceasta eficacitate face cu atat mai relevanta
vulnerabilitatea sa structurald. CJUE a stabilit, prin Ordonanta din 28 februarie
2017 (cauzele T-192/16, T-193/16, T-257/16), ca declaratia nu reprezintad un act
al unei institutii UE susceptibil de control jurisdictional. Turcia poate asadar
inceta cooperarea in fapt, fara un mecanism formal de executare din partea UE
— ceea ce s-a si Intamplat partial in 2020.

Pe plan legislativ, Consiliul a adoptat doua decizii de relocare de urgenta pentru
160 000 de solicitanti de azil inregistrati in Italia si Grecia. Decizia 2015/1523

a fost adoptata prin consens. Decizia 2015/1601 a fost adoptata in temeiul

art. 78(3) TFUE prin vot cu majoritate calificata (prima utilizare a acestui temei
juridic pentru o masura obligatorie de relocare), iar Ungaria, Slovacia, Cehia si
Romania au votat impotriva.

Mecanismul de relocare a inregistrat o ratd de executie de 21 la suta: din cele
160 000 de locuri promise, doar 33 846 de persoane au fost efectiv transferate
pana in martie 2018 (CE, 2018). Numai Malta si Finlanda si-au indeplinit integral
cotele; state ca Bulgaria, Croatia, Cehia si Slovacia nu au relocat mai mult de

2 la suta din cotele alocate, iar Austria, Ungaria si Polonia au refuzat complet
participarea. CJUE a confirmat, prin hotararea din 2 aprilie 2020 (cauzele
conexate C-715/17, C-718/17 si C-719/17), ca Cehia, Ungaria si Polonia si-au
incalcat obligatiile, respingand totodata argumentul ca art. 72 TFUE privind
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securitatea nationald ar permite o derogare unilaterala completa. Hotararea
nu a avut efecte practice, avand in vedere ca programul de relocare expirase,
iar Comisia nu a initiat proceduri de executie cu sanctiuni financiare. Esecul
mecanismului a avut o consecinta legislativa directa: Noul Pact din 2020

a abandonat principiul cotelor fixe obligatorii si I-a Tnlocuit cu solidaritate
obligatorie, dar flexibild, ceea ce inseamna ca statele pot alege intre relocare,
contributie financiara sau masuri alternative (CE, 2020).

n paralel, Comisia a propus in mai-iulie 2016 sapte instrumente legislative
pentru reforma structurala a SECA. Cinci au primit acord partial, dar reforma
sistemului Dublin si procedura comuna de azil au ramas blocate timp de patru
ani. Impasul s-a prelungit pana in 2020, cand Comisia a reformulat intregul
pachet legislativ intr-o abordare integrata — Pactul privind Migratia si Azilul
(COM(2020) 609 final).

Pactul privind Migratia si Azilul: arhitectura unui sistem
reformat (2020-2026)

Noul Pact privind Migratia si Azilul, prezentat de Comisie la 23 septembrie 2020
(COM(2020) 609 final), a reformulat propunerile legislative blocate din 2016
intr-un pachet integrat de zece instrumente legislative, cu aplicare integrald de
la 11 iunie 2026. Fata de regimul anterior, Pactul opereaza trei schimbari de
logica. Prima priveste forma juridica: instrumentele centrale devin regulamente
direct aplicabile, eliminand marja de transpunere care generase divergente

in fazele anterioare. A doua priveste solidaritatea: principiul cotelor fixe
obligatorii, respins politic in 2015, este inlocuit cu solidaritate obligatorie,

dar flexibila, in sensul in care statele membre pot alege intre relocare, contributie
financiara sau masuri alternative. A treia priveste momentul interventiei: noile
proceduri de verificare prealabila (screening), de azil la frontiera si de returnare
la frontiera creeaza un sistem integrat de gestionare inainte ca persoanele sa
intre efectiv pe teritoriul statului membru.

n perioada de negociere a Pactului au intervenit doud evenimente cu consecinte
legislative directe. Criza de la frontiera belarusa din 2021 a condus la codificarea
conceptului de instrumentalizare a migratiei in Regulamentul (UE) 2024/1359
privind situatiile de criza si forta majora. Deplasarea masiva de populatie din
Ucraina dupa februarie 2022 a determinat activarea pentru prima data in
istorie a Directivei 2001/55/CE privind protectia temporara. Astfel, prin Decizia
2022/382 din 4 martie 2022, s-a acordat protectie colectiva farad procedura
individuala de azil pentru cetatenii ucraineni (aproximativ 4,2-4,4 milioane la
finele anului 2024). La 19 ianuarie 2022, EASO a fost transformat in Agentia
Uniunii Europene pentru Azil (EUAA), prin Regulamentul (UE) 2021/2303,

cu mandat extins privind asistenta operationala a statelor aflate sub presiune
si monitorizarea sistemelor nationale de azil.

Cele zece instrumente legislative ale Pactului au fost adoptate de Parlamentul
European pe 10 aprilie 2024 si de Consiliu pe 14 mai 2024, Ungaria si Polonia
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votand impotriva. Regulamentul (UE) 2024/1356 privind procedura de verificare
prealabila (screening) instituie o verificare obligatorie de maximum sapte zile
pentru toti migrantii neregulamentari, cuprinzand identificarea biometric3,
controlul de securitate, controlul medical si evaluarea vulnerabilitatii.
Regulamentul (UE) 2024/1348 privind procedura comuna de azil unifica
termenele procedurale de baza: maximum sase luni pentru procedura
standard, trei luni pentru cea accelerata si doudsprezece saptamani pentru
procedura la frontiera, cu posibilitate de prelungire in anumite conditii;
capacitatea totala la nivelul UE pentru procedura la frontiera este stabilita

la 30 000 de locuri prin Decizia de punere in aplicare (UE) 2024/2150.
Regulamentul (UE) 2024/1349 privind returnarea la frontiera stabileste o
legatura directa intre respingerea cererii in procedura la frontiera si initierea
procedurii de returnare, cu un termen maxim de douasprezece saptamani.
Regulamentul (UE) 2024/1358 privind Eurodac reformat extinde colectarea
biometrica la persoanele cu varsta de cel putin sase ani si include imaginile
faciale alaturi de amprente. Regulamentul (UE) 2024/1347 privind calificarea
instituie un statut uniform la nivelul UE, reducand diferentele de tratament
intre state membre. Directiva (UE) 2024/1346 privind conditiile de primire
reduce termenul de acces la piata muncii de la noua la sase luni si introduce
un mecanism de monitorizare a conditiilor de primire la nivel national.
Regulamentul (UE) 2024/1351 (Asylum and Migration Management Regulation
sau AMMR) inlocuieste Dublin Ill cu noi criterii de responsabilitate si
mecanisme de prevenire a deplasarilor secundare. Regulamentul (UE)
2024/1350 privind cadrul UE de reasezare instituie proceduri comune pentru
transferul persoanelor care au nevoie de protectie internationala din tari terte
direct in state membre, la solicitarea UNHCR. Regulamentul (UE) 2024/1352
privind amendamentele FAMI (Fondul pentru Azil, Migratie si Integrare
(Asylum, Migration and Integration Fund), aloca finantare suplimentara pentru
implementarea Pactului.

Mecanismul de solidaritate prevazut de art. 12 AMMR stabileste praguri
minime anuale de 30 000 de locuri de relocare si 600 milioane euro contributii
financiare. La sfarsitul anului 2025, Consiliul urma sa adopte prima Rezerva
anuala de solidaritate pentru 2026, primul test concret al functionarii
mecanismului. Conform propunerilor aflate in discutie, rezerva ar putea fi
stabilita sub pragurile legale minime pentru primul ciclu, dat fiind caracterul sau
partial; mai multe state membre au invocat clauze de flexibilitate din AMMR
pentru reducerea contributiilor. Comisia urmeaza sa evalueze conformitatea
mecanismului de solidaritate in iulie si octombrie 2026, conform calendarului
prevazut de AMMR.

Perioada de tranzitie prezintad semnale care amintesc de experientele
anterioare. Polonia a anuntat public ca nu va implementa obligatiile de
solidaritate, iar Tarile de Jos si Ungaria au declarat politic ca doresc sa nu fie
legate de mecanismele Pactului — desi nu exista un mecanism juridic formal de
excludere dintr-un regulament UE. Comisia a semnalat faptul ca mai multe
state s-ar putea confrunta cu dificultati Tn asigurarea capacitatii necesare
pentru procedura la frontierd pana la termenul din iunie 2026 (CE, 2025).
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Cadrul normativ este in curs de completare prin trei instrumente suplimentare
aflate Tn negociere: o prima lista comuna UE de tari de origine sigure,

o revizuire a conceptului de tara terta sigura si un nou Regulament de returnare
care ar inlocui Directiva 2008/115/CE, niciun instrument nefiind adoptat in
acest moment.

Pactul functioneaza in complementaritate cu doua sisteme IT care transforma
controlul la frontierele externe. Sistemul de Intrare / lesire (EES), reglementat
prin Regulamentul (UE) 2017/2226, inlocuieste stampilarea manuala a
documentelor de calatorie cu inregistrarea electronica a datelor biometrice

la fiecare traversare a frontierei externe pentru sejururi de scurta durata.
Dupa amanari repetate fata de calendarele initiale, EES a fost planificat sa
devina operational in 2025, cu implementare completa in 2026, conform
anunturilor Comisiei. Sistemul European de Autorizare a Calatoriilor (European
Travel Information and Authorisation System — ETIAS), reglementat prin
Regulamentul (UE) 2018/1240, este o autorizatie electronica pre-sosire pentru
resortisantii tarilor terte scutiti de viza, cu verificare automata in Sistemul de
Informatii Schengen (Schengen Information System — SIS), Sistemul de
Informatii privind Vizele (Visa Information System — VIS), bazele de date
Europol, sistemul Eurodac si baza de date Interpol privind documentele de
calatorie furate si pierdute (Stolen and Lost Travel Documents / SLTD).
Operationalizarea ETIAS este planificata dupa implementarea completa a
Sistemului de Intrare / lesire (Entry / Exit System — EES). Ambele sisteme fac
parte din cadrul de interoperabilitate al sistemelor IT ale UE, reglementat prin
Regulamentele (UE) 2019/817 si 2019/818, care prevad interogarea centralizata
a EES, ETIAS, SIS, VIS si Eurodac printr-o cautare unica; interoperabilitatea
completa este planificata pentru 2028, conform obiectivelor Comisiei (CE, 2026).

2.5. Traiectoria legislativa a Regatului Unit (1999-2026)

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Prin Protocolul nr. 21, Regatul Unit a beneficiat, ca si Irlanda, de un drept de
participare selectiva la instrumentele din domeniul justitiei si afacerilor interne.
A ales sa participe la Regulamentele Dublin si Eurodac, la Directivele privind
calificarea, procedurile de azil si conditiile de primire, refuzand in acelasi timp
participarea la mecanismul de relocare urgenta din 2015 si la Directiva privind
protectia temporara. Ca stat participant la Dublin, Regatul Unit a efectuat

si a primit transferuri Dublin, iar accesul la Eurodac i-a permis verificarea
incrucisatd a amprentelor. in paralel cu instrumentele UE, sistemul britanic de
azil era reglementat prin legislatia nationala proprie (Asylum and Immigration
Act 1999, Nationality, Immigration and Asylum Act 2002 si Immigration, Asylum
and Nationality Act 2006) care stabilea standarde uneori mai restrictive decat
directivele europene.

Acordul de retragere din ianuarie 2020 si sfarsitul perioadei de tranzitie la
31 decembrie 2020 au marcat delimitarea institutionald. De la 1 ianuarie 2021,
Regulamentul Dublin Il a incetat sa se aplice Regatului Unit, care a pierdut
totodata accesul la Eurodac si la retelele de schimb de date ale UE in domeniul
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azilului. Consecinta imediata a fost ca ruta Canalului Manecii a devenit in
principal o problema bilaterala intre Regatul Unit si Franta, fara cadrul juridic
Dublin (care ar fi permis returnarea solicitantilor in primul stat UE de intrare).
Tn acest context, a crescut numarul de migranti pe aceast3 rutd, iar legislatia
post-Brexit a devenit restrictiva.

Legislatia nationala post-Brexit a evoluat rapid in directia restrictionarii
accesului la azil. Nationality and Borders Act 2022 a introdus tratamentul
diferentiat intre Grupul 1 (sosiri legale) si Grupul 2 (sosiri neregulamentare,

cu statut inferior), criminalizadnd intrarea ilegala si creand baza legala pentru
procesarea cererilor Tn afara teritoriului britanic. lllegal Migration Act 2023 a
instituit obligatia legald pentru Ministrul de Interne de a expulza orice persoana
sositd neregulamentar si a constituit baza legala pentru schema Rwanda. Safety
of Rwanda (Asylum and Immigration) Act 2024 a declarat Rwanda tara sigura
prin lege, ignorand hotararea Curtii Supreme din noiembrie 2023 care stabilise
contrariul. Schema a fost abandonata de guvernul laburist in iulie 2024, dupa
costuri semnificative si un numar foarte redus de transferuri. Border Security,
Asylum and Immigration Act 2025, intrat in vigoare la 2 decembrie 2025,

a abrogat lllegal Migration Act 2023, a abandonat definitiv schema Rwandasi a
creat Border Security Command ca nou organism de combatere a traficantilor.
n acelasi timp, acest act normativ a introdus statutul temporar de azil supus
reevaludrii la fiecare 2,5 ani. in iulie 2025, Regatul Unit si Franta au semnat

un acord bilateral prin care migrantii sositi prin ambarcatiuni mici pe Canalul
Manecii pot fi returnati in Franta in schimbul primirii unui numar egal prin cai
legale.

Schema Rwanda a reprezentat primul model de externalizare completa a
azilului adoptat de un stat european, prin care se intelege procesarea in afara
teritoriului national, intr-o tara terta cu propriul sistem juridic, distinct de
modelul procesarii extrateritoriale sub jurisdictia statului de origine. Logica
procesarii extrateritoriale continua sa fie prezenta in dezbaterea europeana:
Protocolul Italia-Albania, propunerile de centre de returnare in tari terte si
initiativele promovate in cadrul Consiliului, in a doua jumatate a anului 2025,
reflecta o directie similara de gestionare a cererilor de azil in afara teritoriului UE.

Divergente legislative: state membre cu regimuri distincte

Implementarea aceluiasi cadru normativ european produce regimuri nationale
diferite. Tabelul de mai jos (Tabel 2.2) prezintd noua state membre selectate
pentru ca ilustreaza, in sens mai restrictiv sau mai permisiv fata de standardele
comune, divergente legislative relevante: fie prin legislatie nationala cu impact
demonstrabil asupra fluxurilor migratorii, fie prin expunere semnificativa la
contenciosul european, fie prin abordari distincte privind accesul solicitantilor
de azil la piata muncii.
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Tabel 2.2. Divergente legislative nationale in cadrul sistemului european comun de azil

Stat membru

Definitie si baza juridica Legislatie
nationala si tendinta generala

Contenciosul european

Acces piata muncii

Grecia (frontiera
externd sub presiune)

Tendinta restrictiva accentuata dupa 2019;
legislatie nationald adoptata in 2025
introduce pedepse penale pentru solicitantii
respinsi si suspendarea temporard a
dreptului de azil la frontiera externa

Transferuri Dublin suspendate din 2011 ca
urmare a hotararii MSS c. Belgia si Grecia
(CEDO, 2011); condamnari repetate CEDO;
CJUE C-808/18 (2020)

6 luni conform Dir. 2024/1346;
capacitate administrativa limitatd in
practica

Italia (frontiera
externa; ruta
mediteraneand
centrald)

Oscilatii intre restrictionare si restaurare
partialad a standardelor intre 2018 si 2020;
din 2023: orientare spre externalizare
extrateritoriald prin Protocolul Albania

(L. 14/2024)

Protocol Albania contestat in fata instantelor
nationale si CJUE; hotararile C-406/22
(2024) si C-758/24 (2025) privind tarile de
origine sigure

6 luni conform Pactului; protectia
umanitard nationala a influentat
accesul la munca

Spania (frontiera
externd; abordare
distinctiva)

Tendinta permisiva: simplificarea accesului
la permise de sedere si muncd; migratie
circulard reglementatd; decret de
regularizare pentru aproximativ 500 000 de
persoane ian. 2026

Fara proceduri de infringement
semnificative

Model activ de recrutare la sursa prin
Parteneriate pentru Talent;
regularizarea utilizatd ca instrument
de piatd a muncii

Germania (principala
destinatie)

Combinatie intre integrare timpurie pe piata
muncii (Integrationsgesetz 2016) si masuri
de restrictionare a intrarilor (controale la
toate frontierele terestre 2025;
Riickfihrungsverbesserungsgesetz 2024)

Respingerile la frontiera din 2025 contestate
de instante nationale; fard proceduri de
infringement europene semnificative

Termen de 3 luni de la depunerea
cererii — printre cele mai scurte din UE
la momentul adoptarii (EUAA, 2017);
restrictii pentru unele categorii
introduse in 2023-2025

Suedia (destinatie
majora pana in 2015;
schimbare radicald
de politica)

Tranzitie de la unul dintre cele mai
generoase sisteme din UE la un sistem aliniat
pragului minim european; Acordul Tid6 2022
a declarat explicit minimul european ca
plafon al politicii nationale

Fara proceduri de infringement
semnificative

Restrictii progresive ale accesuluila
piata muncii introduse in 2024-2025

Ungaria (refuz
sistematic al
obligatiilor SECA)

Blocarea sistematica a accesului la procedura
de azil prin instrumente legislative si
constitutionale; amendament constitutional
2023: persoanele sosite ilegal nu pot obtine
azil

Proceduri de infringement continue;
hotérarile CJUE C-808/18 (2020) si C-715/17
(2020) confirmd incalcari grave ale
obligatiilor; Ungaria refuzd executarea
hotdrarilor

Accesul la azil blocat prin constructia
legislativd; migratie legala a fortei de
muncad din afara UE utilizatd prin
canale separate de sistemul de azil

Polonia (opozitie la
solidaritate; criza
Belarus)

Suspendarea temporara a dreptului de azil la
frontiera cu Belarus legalizatd prin legislatie
nationala din 2021; mentinuta prin pachet
legislativ 2025

CEDO: masuri interimare in cazuri
individuale privind push-backs la granita cu
Belarus; fara hotarari definitive CJUE

Cea mai rapida ratd de integrare pe
piata muncii a beneficiarilor de
protectie temporara din Ucraina din
UE (EUAA, 2023-2024)

Danemarca
(excludere structurala
din acquis-ul UE de
azil)

Excludere completa din politicile JAI prin
Protocolul nr. 22 la TFUE; participare la
Dublin si Eurodac prin acorduri internationale
separate; schimbare de paradigma declarata
n 2019; legislatie din 2021 privind
procesarea extrateritoriald in state terte

Fara proceduri CJUE — excluderea structurala
prin Protocolul nr. 22 confera imunitate fata
de jurisdictia Curtii in domeniul azilului

Politica de returnare ca obiectiv
principal in locul integrarii; restrictii la
accesul la beneficii sociale pentru
solicitantii de azil

Romania (stat de
frontiera externa post
Schengen)

Conformitate generala cu acquis-ul UE;
Legea nr. 122/2006 privind azilul modificata
succesiv pentru transpunerea directivelor
SECA; aderare Schengen frontiere terestre
din 31 mar. 2024 (Decizia Consiliului (UE)
2024/735)

Fara proceduri de infringement
semnificative

6 luni conform Dir. 2024/1346; piata a
muncii in expansiune prin migratie
legald din state terte, prin canale
separate de sistemul de azil

Sursa: CJUE, CEDO, CE, EUAA

Cele noua exemple ilustreaza faptul ca divergentele legislative nationale nu
sunt un fenomen marginal, ci o caracteristica a sistemului european de azil.
Trei tipologii se disting din informatiile de mai sus. In primul rand, statele din
categoria frontiera externa sub presiune (Grecia, Italia, Spania) au adoptat
raspunsuri legislative diametral opuse fata de acelasi tip de problema:
restrictionare si descurajare n cazul Greciei, externalizare partiala si
experimentald a procedurilor prin acorduri bilaterale (cazul Italia-Albania),
regularizare si cdi legale in cazul Spaniei. in al doilea rand, expunerea la
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Grafic 3.1. Evolutia PIB1n UE si SUATn perioada
1990-2024
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contenciosul european si atitudinea fata de mecanismul de solidaritate nu se
suprapun. Grecia, stat cu expunere semnificativa la litigii europene, este
totodata unul dintre principalii beneficiari ai mecanismului de solidaritate;
Ungaria si Polonia, de asemenea, cu expunere semnificativa la proceduri de
incdlcare, au anuntat ca nu vor respecta integral obligatiile de solidaritate

din Pact. In al treilea rand, accesul la piata muncii rdmane dimensiunea cu cea
mai mare variatie national3, in pofida armonizarii progresive prin directive si
regulamente. Aplicarea Pactului dupa expirarea perioadei de implementare

de doi ani, va testa in ce masura trecerea de la directive la regulamente reduce
aceste divergente.

Competitivitatea in domeniul
high-tech in Uniunea Europeand’®

Pe parcursul ultimelor trei decenii si jumatate a avut loc o amplificare a
discrepantei dintre ritmul de crestere economica a UE comparativ cu cel al SUA
exprimat in termenii paritatii puterii de
cumparare, cu toate ca in termeni de PIB

pe locuitor diferenta nu este atat de vizibila
(Grafic 3.1).

Raportul Draghi asupra competitivitatii in UE
(2024) mentioneaza in principal trei elemente
care au favorizat ca ritmul modest al cresterii
economice a UE sa nu constituie o problema
presantd. In primul rand, au fost consemnate
castiguri de cota de piata de catre exportatorii
europeni, in special in Asia, pe fondul cresterii

PIB UE PIB SUA ) ) ) A i

- - = - PIB pe locuitor UE PIB pe locuitor SUA rapide a schimburilor comerciale internationale

Not4: PIB calculatla paritatea puterii de cumpérare, exprimat sustinute de acorduri multilaterale. In al doilea
n dolari, preturi constante ale anului 2021. Indicii sunt rand, pe masura normalizarii relatiilor cu Rusia,

aceasta a reprezentat o sursa de energie
relativ ieftina. in al treilea rand, ‘dividendul
pacii’ a permis redirectionarea resurselor de la zona de aparare catre alte
prioritati economice.

Razboiul declansat de Rusia in Ucraina, tensionarea relatiilor dintre SUA si
China, impunerea unor noi niveluri ale tarifelor vamale, mult mai ridicate,

de catre SUA principalilor sai comerciali, inclusiv UE, reconfigurarea politicilor
de securitate, inclusiv energetica, sunt printre elementele care creeaza un
cadru economic in schimbare rapida. Asa cum mentioneaza Raportul Draghi,

78 Analiza este realizats folosind datele disponibile pana la data de 4 martie 2026.
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productivitate in acest nou context geopolitic.

Raportul Draghi identifica trei directii de transformare pentru sporirea
competitivitatii in UE: accelerarea inovarii si gasirea unor noi motoare de
crestere economica, realizarea procesului de decarbonizare a economiei care
sa sustina competitivitatea si sporirea securitatii prin reducerea dependentelor
strategice excesive. Acelasi document identifica principala cauza a decalajului
de productivitate dintre SUA si UE ca fiind tehnologia digitala, la care UE
marcheaza o intarziere. In acest context, situatia conjuncturald si perspectivele
sectorului tehnologiei, in special al tehnologiilor de varf in care inovarea este
elementul central, devin foarte importante din punct de vedere strategic avand
in vedere schimbarile foarte rapide din domeniu si difuziunea inovatiilor in alte
sectoare.

Elemente ale evolutiei sectorului high-tech in statele Uniunii
Europene

Sectorul producator de bunuri si servicii care contin un nivel ridicat de
complexitate tehnologica este denumit sectorul tehnologiei de varf (high
technology sau high-tech) si cuprinde industria prelucratoare a tehnologiei
de varf (high-tech manufacturing) si serviciile care incorporeaza un nivel
ridicat de cunoastere (knowledge-intensive high-tech services)™.

Grafic 3.2. Numarul de firme si de persoaneangajatein industria prelucratoare
high-tech in statele UE in anul 2023
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Sursa: Eurostat (cod: shs_ovw_act), calcule BNR

n ceea ce priveste industria prelucritoare de bunuri high-tech la nivelul UE

in anul 2023, ponderea in total a numarului de firme in sectorul high-tech se
situeaza la nivelul de aproximativ 0,13 la suta, iar ponderea in total a numarului
de persoane angajate in acest sector este de aproximativ 1,3 la sutda. Romania

Mai multe detalii sunt disponibile la: https://ec.europa.eu/eurostat/cache/metadata/tmp/htec_esms 4d.htm
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se plaseaza in jumatatea superioara a clasamentului statelor UE, atat din
punctul de vedere al numarului de companii, cat si al persoanelor angajate
(Grafic 3.2).

Pentru anul 2023, conform datelor Eurostat, Irlanda detine cea mai mare
pondere a valorii adaugate aferente sectorului industriei prelucratoare
high-tech in cadrul statelor din UE, cu aproximativ o treime din totalul valorii
adaugate la nivelul UE, respectiv, cea mai importanta pondere a cifrei de afaceri
nete (net turnover) a acestui sector, dintre tarile UE, cu aproximativ 28 la suta
din total. Irlanda reprezinta totusi un caz aparte deoarece companiile
multinationale genereaza aproximativ 70 la suta din PIB, mare parte fiind
profituri si nu productie efectivd®. Excluzand Irlanda, Germania, Franta si Italia
sunt cele mai bine plasate state din punctul de vedere al valorii adaugate brute
si al cifrei de afaceri nete in cadrul statelor din UE Tn anul 2023. Pentru aceeasi
perioadd, Romania a consemnat in industria prelucratoare high-tech un nivel
al valorii adaugate brute de aproximativ 2 miliarde euro, respectiv, un nivel al
cifrei de afaceri nete de aproximativ 6,3 miliarde euro.

Sectorul serviciilor knowledge-intensive high-tech cuprinde sub-sectoarele
referitoare la productia de filme, video si sunet, activitati de difuzare a
acestora, telecomunicatii, programare informatica, consultanta si activitati
conexe, activitati de servicii informationale si activitati de cercetare stiintifica
si dezvoltare®’. Tn anul 2023 numérul de companii si de persoane angajate la
nivelul intregii UE este comparativ mai ridicate decat valorile corespunzatoare
din sectorul industriei prelucratoare high-tech (Grafic 3.3).

Grafic 3.3. Numarul de firme si de persoane angajatein sectorul serviciilor
knowledge-intensive high-tech in statele UE in anul 2023
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Sursa: Eurostat (cod: sbs_ovw_act), calcule BNR

80" Mai multe detalii se gasesc la: https://www.cso.ie/en/releasesandpublications/ep/p-

biiim/businessinireland2022-insightsonmultinationals/keyfindings/

81 Mai multe detalii sunt disponibile la: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
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n cadrul statelor din UE, Germania si Franta au cei mai multi angajati in
sectorul serviciilor knowledge-intensive high-tech, iar din punctul de vedere
al numarului de companii, cele mai numeroase sunt in Polonia si Franta.
Din perspectiva cifrei de afaceri nete, acesta s-a situat in aceeasi perioada
pentru ansamblul statelor UE la nivelul de aproximativ 1 700 miliarde euro,
mai ridicata si in acest caz valorii corespunzatoare sectorului industriei
prelucratoare de bunuri high-tech, de aproximativ 1 170 miliarde euro.

Tendinta evolutiei valorii adaugate in sectorul serviciilor knowledge-intensive
high-tech la nivelul UE Tn perioada 2021-2023, pentru care sunt disponibile date
statistice, a fost crescatoare pentru UE in ansamblu. Cea mai mare pondere in
total a valorii adaugate in acest sector in anul 2023 a fost inregistrata de
Germania, fiind urmata de Franta. Valoarea

Grafic 3.4. Ponderea sectorului high-tech in UE si SUA indicatorului pentru anul 2023 la nivelul UE

%

a fost de aproximativ 645 miliarde euro,

12 superioara valorii indicatorului corespunzator
2 2 ¢ sectorului industriei prelucratoare de bunuri
3 high-tech, de aproximativ 414 miliarde de
euro.
6
Tn ceea ce priveste importanta sectorului
3 high-tech in economia UE pe ansamblu,
- ponderea in total a valorii addugate® este de
0 . . v A .
2091 2022 2073 aproximativ 8-9 la suta in perioada 2021-2023.
s pondereafn total a VA in sectorul serv. high-tech (UE)* Ponderea economiei digitale in PIB in cazul
. ponderea in total a VA in ind. high-tech (UE)* SUA (un indicator asemanator intr-o anumita
pondereain PIB a VAa economiei digitale (SUA) masurd cu cel aferent UE) este comparabil mai
*) total valoarea addugatd in industrie, constructii si servicii de piatd ridicata, situdndu-se la nivelul de aproximativ
’
Sursa: Eurostat, Bureau of Economic Analysis, calcule BNR 10 |a Suté 'l‘n perioada 2021_202283 (Graﬁc 34)
Conform Standardului de Clasificare a Comertului International (SITC — Rev. 4)8

82

83

84

85

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

produsele high-tech cuprind 9 sub-sectoare: aerospatial, calculatoare si
echipamente de birou, electronice si telecomunicatii, produse farmaceutice,
instrumente stiintifice, utilaje electrice, chimie, utilaje neelectrice si armament.

n perioada 2014 - 2024 ponderea produselor high-tech in totalul importurilor si
exporturilor extra-comunitare s-a plasat pe o traiectorie ascendenta, de la
aproximativ 15 la suta in anul 2014, pana la aproximativ 19,5 la suta in anul
2024%. In ceea ce priveste partenerii comerciali in anul 2024, China reprezint3

Valoarea adaugata totala in industrie, constructii si servicii de piatd (cu exceptia administratiei publice si
apararii, asigurari sociale obligatorii si activitatile unor asociatii).

Indicatorul este calculat ca pondere in PIB a valorii addugate a economiei digitale (care cuprinde
infrastructura hardware si software, comert electronic, servicii digitale si servicii digitate federale exceptand
apdrarea).

Mai multe informatii despre aceasta clasificare sunt disponibile la: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php?title=Glossary:Standard international trade classification (SITC)

Mai multe informatii sunt disponibile la: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php?title=International trade and production of high-tech products
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principala sursa a importurilor de bunuri high-tech in UE (cu aproximativ

30 la suta din total), iar SUA reprezinta principala destinatie a exporturilor de
bunuri high-tech din UE (cu aproximativ 31 la suta din total). Din punctul

de vedere al tipurilor de produse, grupa electronica si telecomunicatii detine
ponderea cea mai mare in cadrul importurilor de produse high-tech ale UE
de la principalii 6 parteneri comerciali (din punctul de vedere al importurilor)
in perioada 2014-2024, iar grupa produselor farmaceutice detine, in aceeasi
perioada, ponderea cea mai mare in cadrul exporturilor de produse high-tech
ale UE catre principalii 6 parteneri comerciali (din punctul de vedere al
exporturilor).

Din perspectiva comertului global, datele publicate de Banca Mondiala arata
ca UE si China detin Tmpreuna aproximativ jumatate din exporturile de produse
high-tech, respectiv, produse cu un nivel ridicat de intensitate a activitatii de
cercetare-dezvoltare, aerospatiale, calculatoare, produse farmaceutice,
instrumente stiintifice si utilaje electrice (Grafic 3.5).

Grafic 3.5. Evolutia ponderii exporturilor deproduse Grafic 3.6. Ponderea in total a aplicatilor pentru
high-tech in comertul international in UE, SUA si China patente alerezidentilorin UE, SUA, China si Coreea
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O alta dimensiune a competitivitatii sectorului high-tech o reprezinta aplicatiile
pentru patente, ca o aproximare a activitatii de inovare. Patentele indica in
general capacitatea economiilor statelor de a exploata rezultatele cercetarii

si cunoasterii, ceea ce se reflecta si in castiguri economice potentiale.
Clasamentul statelor din punctul de vedere al rezidentei aplicatiilor pentru
patente este dominat de China in perioada 2016-2021, UE fiind printre
entitatile importante, dar cu o pondere in total sensibil mai mica (Grafic 3.6).

Editia din anul 2026 a World Intellectual Property Report (World Intellectual
Property Organisation, 2026) remarca accelerarea in perspectiva istoric3,

la nivel global, a adoptarii noilor tehnologii si existenta unor indicii ale
convergentei in ceea ce priveste viteza de adoptare a acestora de catre
economiile in curs de dezvoltare. In particular, noile tehnologii digitale prezinta
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o vitez3 fira precedent de difuziune intre state. in privinta intensitatii utilizarii
noilor tehnologii dupa introducere, decalajul dintre economiile avansate si

cele in curs de dezvoltare tinde sa se reduca in perioada recentd. Rezultatele
analizelor arata ca Asia se remarca atat din perspectiva tendintei de inchidere a
decalajului tehnologic comparativ cu statele dezvoltate, si, in unele cazuri, chiar
a depasirii acestora in privinta intensitatii utilizarii tehnologiilor. Difuzia noilor
tehnologii ramane destul de eterogena intre diverse sectoare din economie,

un factor decisiv in acest caz fiind cadrul de reglementare. Mai recent, China s-a
alaturat grupului de state care domina sursele stiintifice de tehnologii avansate
(engl. deep tech) format din SUA, statele vestice si Japonia, prin sporirea publicarii
de cercetarii stiintifice si a citarilor de patente nationale.

Un element central in existenta si dezvoltarea

si dezvoltarea si numarul de cercetitori in UE, SUA si unui sector high-tech puternic il reprezinta

Chinafin perioada 2011-2025 investitia continud in activitatea de cercetare
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cercetari la 100 000 de locuitori se remarca
o tendinta crescatoare pe parcursul perioadei dintre anii 2011 si 2021 de
reducere a decalajului dintre UE si SUA. Tn cazul Chinei, numérul de cercetdtori
la 100 000 de locuitori a fost semnificativ sub cel inregistrat de UE si SUA,
dar indicatorul a consemnat aproape o dublare din anul 2011 pana in anul 2022
(Grafic 3.7).

Raportul European Innovation Scoreboard pentru anul 2025 (CE, 2025) releva
ca in perioada 2018-2025 au fost facute progrese sensibile in sensul sporirii
capacitatii de inovare pentru toate statele UE. Se remarca o tendinta de relativa
stabilitate a performantei in inovare Tn ultimii trei ani la nivelul UE in ansamblu.
Pentru anul 2025 raportul consemneaza mentinerea unui decalaj persistent

de inovare intre statele din cadrul Uniunii, in pofida unei reduceri usoare a
disparitatilor, tarile nordice ocupand in continuare primele pozitii in clasament.
Conform acestui raport, Romania se incadreaza in categoria de inovatori
emergenti, situandu-se pe ultimul loc in cadrul statelor UE din punctul de
vedere al inovarii, remarcandu-se totusi un avantaj in faptul ca este un exportator
de produse medium si high-tech.
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3.2. Provocari in calea inovarii in cazul Uniunii Europene

n ceea ce priveste decalajul de inovatie dintre UE si SUA, Raportul Draghi si
Busola competitivitatii (CE, 2025) identifica principalele bariere care constrang
dezvoltarea acesteia si, in cele din urma, cresterea economica.

Primul aspect identificat este structura industriald a UE care a ramas predominant
statica n ultimele doua decenii, investitiile ramanand concentrate in tehnologiile
mature si in sectoare unde cresterile de productivitate ale companiilor de
frontiera au incetinit.

Dupa criza financiara internationala, investitiile au fost orientate mai pregnant
catre scopuri de sporire a productivitatii in cazul SUA in comparatie cu UE.
Investitiile nerezidentiale in active fixe ca pondere in PIB in cazul SUA s-au
situat la un nivel usor mai ridicat decat in cazul UE. Diferenta in structura a fost
marcanta in aceasta perioada, si se datoreaza in principal ponderii in PIB
semnificativ mai reduse a cheltuielilor cu proprietatea intelectuala in UE
comparativ cu SUA (Graficele 3.8 si 3.9). Dupa anul 2012 ponderea in PIB a
investitiilor de proprietate intelectuala in SUA a trecut de 4 la suta, ajungand
pana la 5,6 la suta Tn anul 2025, marcand reorientarea investitiilor catre
companii inovatoare, cu potential comparativ mai ridicat din punctul de vedere
al cresterilor de productivitate.

Grafic 3.8. Ponderea in PIBa FBCF exclusivinvestitiile Grafic 3.9. Ponderea in PIBa investitiilor nerezidentiale
nerezidentiale in UE in perioada 2000-2024 n activefixe in SUA in perioada 2000-2025
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Decalajul in privinta inovarii este in linie cu decalajul investitiilor productive
dintre cele doud economii, care a fost generat in principal de investitii

mai reduse Tn active intangibile din aria cercetarii si dezvoltarii, aplicatiilor
informatice si bazelor de date. in Europa, succesiunea privind dinamismul redus
al structurii industriale, inovatie restransa, investitii moderate si crestere lenta
a productivitatii a fost denumita ,the middle technology trap”, aceasta
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ramanand Tn urma SUA si Chinei in privinta tehnologiilor de varf, cum este
inteligenta artificiala.

Raportul Draghi arata ca slabiciunile pe parcursul ciclului de viata al inovarii
apar din mai multe surse. In fluxul de la inovare la comercializare, un factor care
limiteaza potentialul UE de a se extinde pe scara larga in tehnologii de varf este
sustinerea ineficienta a sectorului public pentru activitatile de cercetare si
inovare datorita lipsei de preocupare pentru tehnologiile revolutionare (engl.
disruptive technologies) si finantarii fragmentate. in stadiul de crestere al
companiilor inovatoare, cadrul de reglementare tinde sa franeze transformarea
in firme mature si profitabile, multe dintre acestea preferand finantarea pe
pietele extinse din SUA, in detrimentul pietelor fragmentate din Europa.

Tn privinta cheltuielilor publice cu cercetarea si inovarea, Raportul Draghi aratd
ca desi UE si SUA consemneaza niveluri apropiate ale acestora ca pondere in
PIB, doar o zecime din cheltuieli au loc centralizat la nivelul UE, spre deosebire
de cazul SUA, in care acestea sunt efectuate la nivel federal, cu toate ca
prezinta importanta aparte prin gradul semnificativ de propagare de la
investitiile publice catre sectorul privat. Lipsa coordonarii in interiorul UE
afecteaza negativ difuziunea inovatiei si atingerea scalei necesare pentru a
pune in practica infrastructuri de cercetare si tehnologice.

Institutiile academice sunt un factor cheie in stadiile incipiente ale inovarii.
Raportul Draghi remarca faptul ca in timp ce UE are, in general, un sistem
universitar solid, aceasta are mai putine institutii de cercetare de varfin
clasamentele globale, in urma SUA si Chinei. O mare parte a cercetarii la nivel
european ramane neexploatata din punct de vedere comercial, in principal din
lipsa integrarii in circuitul format din universitati, start-ups, companii mari si
pietele de venture capital.

Fragmentarea pietei unice impiedica firmele inovatoare sa se dezvolte la o scala
mai mare in UE, acestea cautand finantare pe alte piete de venture capital.
Aceasta situatie afecteaza in special firmele de tehnologie care pentru a-si
extinde afacerile si de a deveni profitabile pot prefera pietele din SUA in
detrimentul celor europene.

Barierele provenite din reglementare ingreuneaza extinderea noilor companii,
in special a celor de tehnologie, prin cateva canale, cum ar fi procedurile
complexe din sistemele nationale care descurajeaza inregistrarea drepturilor
de proprietare intelectuald. in plus, sistemele de reglementare stanjenesc
inovarea, in special in sectorul tehnologiei, prin abordarea prea prudenta in
ceea ce priveste bunele practici in domeniu si a proliferarii unor cerinte
nationale eterogene. Restrictiile privind stocarea datelor genereaza costuri
ridicate de conformare legislativa. Toate aceste elemente fac ca firmele
inovatoarea din domeniul tehnologiei sa evite sa isi desfasoare activitatea

in Uniune.
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Modelele de inteligenta artificiala de ultima generatie necesita construirea
unor capacitati de calcul semnificative care presupun la randul lor investitii
consistente Tn cipuri si conexiuni securizate. Fragmentarea pietelor reprezinta
si in aceasta situatie un factor cheie al unei rate de investire comparativ mai
redusa in UE. in ceea ce priveste industria farmaceutici, pozitia UE pe pietele
globale este in declin, pe seama acelorasi factori legati de investitiile de
cercetare si inovare in domeniu si de cadrul de reglementare complex si
fragmentat.
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Stadiul indeplinirii criteriilor
nominale de adoptare a monedei
euro

n trimestrul al patrulea al anului 2025, indicatorii de convergentd nominald
au consemnat o evolutie mixta, pe fondul impactului eterogen al masurilor
de crestere a veniturilor bugetare. n timp ce soldul finantelor publice s-a
ameliorat, iar media anuala a randamentelor titlurilor de stat pe termen lung
s-a stabilizat la 7,0 la suta, indatorarea guvernamentala a ajuns in imediata
proximitate a pragului de 60 la suta din PIB, iar rata medie anuala a inflatiei
s-a majorat la 6,8 la suta (Tabel 4.1).

Tabel 4.1. Evolutia incadrarii in criteriile de la Maastricht

T4 T4 T4 T4 T4 T4 T1 T2 T3 T4
2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2025 [ 2025 | 2025

Soldul bugetului consolidat -4,3 9,2 7,1 -6,4 -6,6 9,3 9,2 9,3 -8,6 -8,2e

(procente in PIB)

(-3,0) | (-3,0) | (-3,0) | (-3,0) | (-3,0) | (-3,0) | (-3,0) | (-3,0) | (-3,0) | (-3,0)

Datoria publica
(procente in PIB)

35 | 46,6 | 48,3 | 47,9 | 48,9 | 54,8 | 559 | 57,3 | 58,9 | 59,6
(60) | (-60) | (60) | (-60) | (60) | (-60) [ (:60) | (-60) | (:60) | (-60)

Rata dobanzii pe termen lung 4,5 3,9 3,6 7,5 6,7 6,3 6,5 6,7 6,9 7,0
(procente pe an, medie anuald) -3,5 -2,7 -2,6 -3,7 -5,2 5,1 5,1 -4,9 -5 5,3
Cursul de schimb fata de euro* 40,3/ | 0,2/ 0/ +1,0/ | +2,6/ | +0,7/ | +0,1/ | +0,8/ | +0,1/ | +0,1/
(apreciere(+)/depreciere(-) procentuald) -3,0 -4,6 -3,7 -1,6 -0,6 -1,1 -1,0 -3,2 3,2 -3,1
Rata inflatiei (IAPC) 3,9 2,3 4,1 12 9,7 5,8 5,4 5,3 5,9 6,8
(procente, medie anuald) -1,9 -0,5 -2,2 9,3 -4,4 -2,5 -2,7 -2,9 -2,9 -2,6
e) estimare

() —valoare de referinta

*) calculat pentru ultima luna a trimestrului ca deviatia maxima a cursului de schimb al leului fata de euro pe 24 de luni comparativ
cu media lunii premergdtoare acestui interval

Sursa: Banca Centrald Europeand, Banca Nationald a Romaniei, Ministerul Finantelor
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Rezilienta cursului de schimb fata de euro a continuat sa reprezinte principala
ancora de macrostabilitate, intervalul de fluctuatie mentindndu-se in limitele
unui palier ingust.

Deviatiile de la criteriile de la Maastricht au consemnat, in ansamblu,

o deteriorare semnificativa in trimestrul de referinta. Ecartul ratei inflatiei

fata de valoarea de referinta s-a amplificat cu 1,2 puncte procentuale la

4,2 puncte procentuale, sub efectul combinat al cresterii inflatiei cu 0,9 puncte
procentuale si al scaderii valorii de referinta cu 0,3 puncte procentuale

la 2,6 la suta. Deviatia ratei dobanzii pe termen lung s-a ameliorat usor

(-0,2 puncte procentuale), la 1,7 puncte procentuale, ca urmare a majorarii
valorii de referinta, care a compensat cresterea marginala a randamentelor.
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Executia bugetard pentru trimestrul al patrulea al anului 20252 si cele mai
recente date disponibile conform metodologiei UE®” confirma reintrarea
finantelor publice pe tendinta corectiva. Evolutia la nivel structural a bugetului
public indica presiunea suplimentara a efortului de consolidare asupra soldului
primar, in conditiile cresterii cheltuielilor cu dobanzile la 2,65 la suta din PIB%,
fata de 2,06 la suta in 2024. Cheltuielile cu asistenta socialad au avansat cu

12,0 la suta (an/an), la 250,9 miliarde lei (13,1 la suta din PIB), reflectdnd
recalcularea pensiilor publice din septembrie 2024, in timp ce cheltuielile

de personal s-au redus la 8,8 la suta din PIB (-0,6 puncte procentuale fata de
2024), pe fondul masurilor de limitare a sporurilor. Cheltuielile pentru investitii
au totalizat 138,2 miliarde lei (+15,7 la suta an/an), suma comparabild cu cea

a dezechilibrului bugetar®®. Totodata, gradul de finantare din resurse europene
(inclusiv sume aferente componentei de imprumut a PNRR) a redevenit
majoritar °°, constituind un factor esential de sustinere a investitiilor si de
compensare partiala a corectiei bugetare.

Tndatorarea guvernamentald a ajuns la finalul anului 2025 in imediata
proximitate a pragului Maastricht de 60 la suta din PIB, in conditiile in care
valoarea publicata de Ministerul Finantelor plaseaza datoria la 59,6 la suta
din PIB.

La nivel structural, ponderea finantarii in moneda locala s-a ameliorat usor la
47,2 la sutd in T4 2025 (fata de 45,9 la suta la finele trimestrului precedent),
care a permis ajustarea marginala a vulnerabilitatii fata de riscul de curs de
schimb, respectiv la o elasticitate a ponderii datoriei publice in PIB la variatia
cursului de schimb de 0,315 puncte procentuale per 1 la suta depreciere a
leului fata de euro, fata de 0,318 puncte procentuale in T3 2025. Nivelul
ramane Tnsa ridicat. Dependenta crescuta de finantarea externa, in contextul
unui cost de imprumut ridicat si al unor nevoi brute de finantare substantiale,
amplifica sensibilitatea traiectoriei datoriei publice la schimbarile de sentiment
ale investitorilor si la variatiile cursului de schimb.

Indicatorul privind randamentele titlurilor de stat pe termen lung (medie
anuala pe patru trimestre) a avansat marginal in trimestrul al patrulea al anului
2025, atingand 7,0 la suta fata de 6,9 la suta in trimestrul precedent. Valoarea
de referinta, calculata pe baza mediei anuale a randamentelor din Cipru, Franta
si Italia — statele membre cu cea mai scazuta rata a inflatiei in trimestrul de
referinta — majorata cu 2 puncte procentuale, s-a situat la 5,3 la suta. Cresterea
valorii de referinta cu 0,3 puncte procentuale a determinat o ameliorare

Deficitul bugetului general consolidat n 2025 (metodologie nationald) a fost de 7,65 la suta din PIB
comparativ cu 8,67 la sutd din PIB cu un an inainte.

Deficit anualizat la T3 2025 de 8,6 la suta din PIB comparativ cu 9,3 la suta din PIB la finalul anului 2024.

Depasind pragul de 50 miliarde lei, in conditiile unei majorari anuale de aproximativ 40 la suta.

Investitii publice Tn valoare de 138,2 miliarde lei la un deficit bugetar de 146,0 miliarde lei, comparativ cu
investitii guvernamentale in valoare de 119,5 mld. Lei la un deficit de 152,5 miliarde lei in anul 2024.

La 56,8 la sutd, fata de 48,7 la sutd cu un an fnainte. Sumele rambursate de Uniunea Europeand in contul
platilor efectuate si donatii au consemnat, totusi, o crestere cu 30 la suta la 25 miliarde lei, din care 75 la suta
sunt reflectate in investitii publice.
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marginala a deviatiei, care s-a redus la 1,7 puncte procentuale fata de

1,9 puncte procentuale in trimestrul anterior. Diferentialul fata de zona euro,
calculat in functie de mediile anuale, s-a mentinut la 3,9 puncte procentuale.
Conditiile financiare de Tmprumut, desi in ameliorare, s-au mentinut relativ
tensionate. Prima de risc suveran a ramas la niveluri ridicate, reflectand
vulnerabilitatile structurale ale economiei romanesti si incertitudinile legate de
traiectoria de consolidare fiscala, reiterate inclusiv de cele mai recente evaluari
ale agentiilor de rating.

Cursul de schimb fata de euro a ramas cvasistationar pe parcursul trimestrului
al patrulea al anului 2025, continuand sa reprezinte principala ancora de
macrostabilitate®®. Deficitul contului curent s-a mentinut la cote ridicate®,
persistand ca sursa de vulnerabilitate externa a economiei romanesti.

Rezervele valutare internationale ale BNR s-au mentinut la niveluri confortabile
pe parcursul trimestrului al patrulea, depasind 77 miliarde euro (inclusiv aur),
asigurand o acoperire adecvata a nevoilor de finantare externa. Intervalul de
fluctuatie fata de euro, calculat pe o fereastra mobila de doi ani, a consemnat
in trimestrul al patrulea al anului 2025 o apreciere maxima de +0,1 la suta, in
timp ce deprecierea maxima a fost de -3,1 la suta, similar cu trimestrul anterior.

Rata medie anuala a inflatiei (IAPC) a consemnat o majorare semnificativa in
trimestrul al patrulea al anului 2025, avansand la 6,8 la suta fata de 5,9 la suta
in trimestrul precedent. Aceasta evolutie reflecta efectele impactul factorilor
exogeni asupra presiunilor inflationiste. Media zonei euro s-a mentinut in jur
de 2,1 la suta, in timp ce valoarea de referinta — calculata ca medie a ratelor
inflatiei din Cipru (0,8 la suta), Franta (0,9 la suta) si Italia (1,7 la sutd), plus
1,5 puncte procentuale — a coborat la 2,6 la suta, de la 2,9 la suta in trimestrul
anterior. Ecartul fata de zona euro®® s-a majorat la 4,7 puncte procentuale,

de la 3,7 puncte procentuale in trimestrul precedent, confirmand amplificarea,
cel mai probabil temporara, a decalajului fata de zona euro. Valoarea de
referintd pentru criteriul privind stabilitatea preturilor a scdzut la 2,6 la sutd®*.

La 5,09 lei/euro, respectiv +0,02 bani/euro (depreciere de aproximativ 0,35 la sut3 fat3 de nivelul mediu din
T3 2025).

Deficitul contului curent in a doua jumatate a anului 2025 (16,6 miliarde euro) a rdmas la in proximitatea celui
inregistrat in semestrul al doilea al anului 2024 (16,5 miliarde euro), insa in conditiile imbunatatirii
dimensiunii relative: ponderea in PIB a revenit sub pragul de 8 la sutd, marcand o ajustare de 0,2 puncte
procentuale fata de nivelul inregistrat la finalul anului 2024. Totodatd, gradul de acoperire cu finantare care
nu conduce la indatorare externa a crescut la 40 la suta, de la aproximativ 25 la sutd in intervalul similar al
anului precedent. Pe de altd parte, pozitia investitionala internationald neta (diferenta dintre activele si
pasivele externe), principalul indicator utilizat de Croatia si Bulgaria in sustinerea cererii de intrare in
antecamera zonei euro (MCS II), a involuat la -43,9 la sutd din PIB de la -41,3 la suta din PIB cu un an inainte.

Unde nivelurile din jurisdictiile componente au consemnat valori de la 0,9 la suta in Franta la 4,8 la sutd in
Estonia.

n masura in care Franta si Cipru ar fi considerate drept exceptii in ceea ce priveste calculul valorii de
referintd, intrucat, rata inflatiei se situeaza sub 1 la sutd, respectiv la un nivel semnificativ inferior mediei
zonei euro, acestea ar fi inlocuite in baza de calcul de Danemarca si Finlanda, care au inregistrat o medie
anuald a ratei inflatiei de 1,8 la sutd. In aceastd ipotez3, valoarea de referinta pentru criteriului privind
stabilitatea preturilor ar creste la 3,3 la sutd (+0,7 puncte procentuale), ceea ce ar determina reducerea
deviatiei inflatiei la 3,5 puncte procentuale. Totodatd, valoarea de referinta in cazul ratei dobanzii pe termen
lung ar inregistra o scadere cu 0,4 puncte procentuale la 4,9 la suta in T4 2025, ceea ce ar determinat
cresterea deviatiei randamentelor titlurilor de stat pe termen lung ale Romaniei la 2,1 puncte procentuale.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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Prin urmare, deviatia ratei inflatiei de la valoarea de referinta corespunzatoare
s-a amplificat conjunctural cu 1,2 puncte procentuale la 4,2 puncte
procentuale, fata de 3,0 puncte procentuale in trimestrul anterior.

n acest context, procesul de convergentd nominald al Romaniei a continuat s3
fie grevat de deviatii notabile, cu exceptia cursului de schimb care s-a mentinut
ca principald ancora de macrostabilitate. Situatia finantelor publice s-a ameliorat

pe fondul consolidarii bugetare. Astfel, a fost atenuata inclusiv cresterea

indatorarii publice, iar randamentele titlurilor de stat pe termen lung s-au
stabilizat, Tnsa situatia criteriului privind stabilitatea preturilor a fost afectata,
deviatia amplificandu-se substantial la 4,2 puncte procentuale (Tabel 4.2).

Tabel 4.2. Evolutia deviatiilor de la valorile de referinta si nivelurile medii inregistrate in zona euro

Indicatori convergenta dec.19| dec.20| dec.21| dec.22| dec.23| dec.24 | mar.25 | iun.25 [sept.25| dec.25
Deviatia ratei inflatiei 2,0 1,8 1,9 2,7 5,3 3,3 2,7 2,4 3,0 4,2
Diferential inflatie fatd de zona euro 2,7 2,0 1,5 3,6 4,3 3,4 3,1 3,1 3,7 4,7
Deviatia ratei dobanzii pe termen lung 1,1 1,2 1,1 3,8 1,5 1,2 1,4 1,8 1,9 1,7
Diferential dobdndd fatd de zona euro 4,1 3,8 3,6 5,6 3,6 3,4 3,5 3,7 3,9 3,9
Cursul de schimb fatd de euro 0,3 0,2 0,0 1,0 2,6 0,7 0,1 0,8 0,1 0,1
(apreciere/depreciere procentuald) 3,0 -4,6 3,7 1,6 0,6 1,1 -1,0 3,2 3,2 3,1
Soldul bugetului consolidat (%P1B)* -4,5 -9,3 7,1 -6,4 -6,5 9,3 9,2 -9,3 -8,6 -8,2e
Diferential sold bugetar fatd de zona euro -3,7 2,1 -2,0 -2,9 -2,9 -6,2 -6,1 -6,2 -5,6 n.a.
Datoria publicd (%PIB) 35,3 46,7 48,5 47,9 48,9 54,8 55,9 57,3 58,9 59,6
Diferential datorie publicd fatd de zona euro | 48,9 | -50,2 | 46,7 | 41,6 | -38,5 | -32,6 | -32,3 | -31,3 | -30,0 n.a.

e) estimare

*) medie mobild pe ultimele 4 trimestre

Contorul deviatiilor de la valorile de referinta corespunzatoare consemneaza
extinderea perioadelor de abatere de la exigentele criteriilor de la Maastricht,
dupa cum urmeaza: (i) 33 trimestre consecutive de depasire a limitei in cazul

criteriului privind rata dobanzii, (ii) 31 in cazul ratei inflatiei si (iii) 27 pentru

soldul bugetar (date disponibile pana in T3 2025).

Din perspectiva evaluarii bienale de catre Banca Centrala Europeana a situatiei
convergentei nominale in statele din afara zonei euro — in care Romania va fi

subiect de analiza alaturi de Republica Ceha, Ungaria, Polonia si Suedia —,
mentinerea in procedura de deficit excesiv, apropierea indatorarii
guvernamentale de pragul de 60 la suta din PIB si neindeplinirea criteriilor
privind stabilitatea preturilor si rata dobanzii pe termen lung, prefigureaza
pentru editia 2026 a Raportului de Convergenta o imagine de nerespectare
simultana a tuturor cerintelor de aderare la zona euro.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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Evolutia sectorului financiar bancar

5.1. Evolutia sectorului bancar
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Tntr-un cadru macroeconomic marcat de incertitudini geopolitice, indicatorii
prudentiali ai sectorului bancar romanesc s-au mentinut adecvati din
perspectiva solvabilitatii, a lichiditatii, a calitatii activelor, a profitabilitatii,
fiind plasati in categorii de risc scazut, conform ABE. Comparativ cu mediile
europene, bancile din Romania au o pozitionare mai favorabila pentru
majoritatea indicatorilor prudentiali (Grafic 5.1).

Grafic 5.1. Principaliiindicatorifinanciarisi prudentialibancariin Romania si UE
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proprii totale cost/venit acoperire creditelor
(CTI) cu provizioane neperformante
(sc.dr.)

*) UE - septembrie 2025

Sursa: BNR, ABE

Sectorul bancar romanesc este rezilient la eventuale socuri provenite din acest
mediu incert, existand resurse pentru contracararea implicatiile negative ale
unei recesiuni. Aspectul este atestat si de cele mai recente rezultate ale
exercitiului de testare la stres a solvabilitatii, prin persistenta unui excedent
fata de cerintele globale de capital, care asigura o buna absorbtie a pierderilor
din materializarea riscurilor traditionale financiare. Cu toate acestea,
amplificarea riscurilor emergente, precum a celui climatic sau a celui cibernetic,
reclama o adaptabilitate crescuta a modelelor de evaluare si de gestionare a
riscurilor.

Exista o serie de vulnerabilitati recurente: in privinta interconexiunii cu statul —
cea mai ridicata din UE ca aport in active, concretizata in detineri semnificative
ale bancilor de creante guvernamentale, preponderent sub forma titlurilor de
stat —si Tn privinta capacitatii de utilizare a resurselor potentiale pentru
creditare, avand in vedere vulnerabilitatile structurale ale cererii de credit,
respectiv la nivelul companiilor nefinanciare (companii cu capital negativ,
disciplina la plata, structura de finantare a companiilor orientata spre credit
comercial sau datorii catre actionari etc). Potentialul nevalorificat se reflecta in
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nivelul subunitar al indicatorului credite raportate la depozite (LTD, 67,3 la suta,
decembrie 2025).

Tn plus, se profileaz si alte provocari cu impact asupra sectorului bancar
romanesc. Cresterea competitivitatii sectorului bancar european reprezinta o
prioritate de politica europeana, fiind preconizata adoptarea de masuri menite
sa simplifice cadrul prudential, sa reduca fragmentarea, sa creasca integrarea si
eficienta acestui sector. La nivelul Comisiei Europene se deruleaza, pana in
aprilie 2026, un proces de consultare tintita privind problematica
competitivitatii sectorului bancar in UE pentru identificarea de solutii, in
completarea rapoartelor specifice promovate de Enrico Letta si Mario Draghi®.
La nivelul BCE s-au andosat o serie de propuneri de simplificare prudentiala,
care vizeaza, printre altele: (i) reducerea numarului de elemente asociate
ponderilor de risc si cadrului efectului de levier; (ii) cerinte minime compuse
din capital de cea mai nalta calitate; (iii) un regim prudential simplificat pentru
bancile mici si extinderea tratamentului proportionalitatii; (iv) automatizarea
tratamentului reciproc pentru masurile macroprudentiale pana la anumite
limite; (v) finalizarea uniunii bancare pentru integrarea cross-border,

(vi) simplificarea cadrului de supraveghere, (vii) simplificarea raportarilor
bancare; (viii) cresterea transparentei. Desi obiectivul central al acestor

masuri ramane mentinerea rezilientei sectorului bancar european, trebuie
constientizate o serie de riscuri care se pot accentua, in special la nivelul unui
sector bancar mic, precum cel romanesc, dominat de capital strdin. In privinta
facilitarii fluxurilor de capital sau de lichiditate intre entitatile grupurilor
bancare, eventuale derogari prudentiale ar diminua capacitatea de a face fata
unor socuri la nivel local si aduce riscuri asupra stabilitatii financiare locale.
Asadar, pot aparea o serie de tensiuni intre strategia grupului bancar si nevoile
locale ale subsidiarei. Totodata, o simplificare a cadrului de supraveghere
pentru institutiile mici poate atrage o subestimare a riscurilor reale ale
acestora, o crestere a riscului sistemic prin contagiune sau o crestere a riscului
reputational si o incredere mai scazuta in sectorul bancar per ansamblu.

Pe de alta parte, problematica monedelor digitale constituie o preocupare din
ce Tn ce mai extinsa a sistemele monetare mondiale, iar perspectiva este si

una geopolitica, care are in centru desprinderea de dominanta dolarului
american Tn spatiul digital. Ca urmare, este preferabil ca la nivelul zonei euro sa
se accelereze eforturile de reglementare si de adoptare a euro-digital. Conform
strategiei actuale, este preconizata adoptarea reglementarii specifice in anul
2026 si o operationalizare a euro-digital de catre BCE in anul 2029. Avansul in
proiectul euro-digital va avea implicatii asupra sectoarelor bancare si asupra
preferintei actorilor economici pentru derularea platilor.

Din perspectiva solvabilitatii sectorului bancar romanesc, rata fondurilor
proprii totale a avut o tendinta usor descendenta in anul 2025 (23,9 la suta,

E. Letta. (204). ,,Much more than a market — Speed, Security, Solidarity — Empowering the Single Market to
deliver a sustainable future and prosperity for all EU citizens”; M.Draghi. (2024). ,The future of European
competitiveness”.
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septembrie 2025), ramanand superioard mediei bancilor din UE (20,4 la suta).
Pe fondul incertitudinilor, adoptarea unei atitudini prudente in distribuirea
dividendelor, in perioada urmatoare, ramane necesara.

Modelul de afaceri bancar favorizeaza mentinerea unei lichiditati consistente,
transpusa in principalii indicatori specifici: indicatorul de acoperire a lichiditatii
(LCR 256,7 la suta, decembrie 2025), confortabil peste limitele minime
reglementate si superior mediei europene (159,6 la suta, septembrie 2025),
respectiv indicatorul privind finantarea stabila neta NSFR (190,7 la suta,
septembrie 2025, peste media europeana de 126,8 la suta).

Desi creditarea economiei reale a crescut intr-un ritm mai rapid decat in multe
alte tari europene, in acelasi timp, bancile au investit din ce Tn ce mai consistent
si in titluri de stat, crescand interconexiunea dintre cele doua sectoare

(Grafic 5.2). Trebuie mentionat si ca detinerile de titluri de stat au un efect
benefic din perspectiva profitabilitatii si a lichiditatii. Expunerile directe fata de
stat sunt completate de expunerile indirecte reprezentate de garantii ale
statului pentru credite acordate sectorului real. Programele de garantare a
creditelor oferite de stat au sprijinit finantarea, Tnsa au intarit si legatura dintre
stat si banci. Calitatea creditelor catre companii garantate de stat s-a deteriorat
semnificativ (rata creditelor neperformante 9 la sutd, septembrie 2025, fata de
3,9 la suta in septembrie 2024), ceea ce sustine principiile Recomandarii CNSM
nr. 4/2025 in sensul calibrarii mai atente a acestor programe, pentru a tinti
beneficiarii potriviti si a dezvolta strategic sectoarele economice.

Grafic 5.2. Creantele bancilor asupra sectorului guvernamental raportate
la activebancarein comparatii europene
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Evolutiile structurale au favorizat mentinerea unei pozitii financiare si
prudentiale adecvate a sectorului bancar si s-au concretizat in: (i) consolidarea
soldului depozitelor atrase de la sectorul real la doua treimi din pasiv,
predominant de la populatie, preponderent sub forma de depozitele la vedere
(51,4 la suta din totalul depozitelor sectorului real, decembrie 2025);

(ii) cresterea creditarii sectorului real, mai rapida in cazul populatiei (8,3 la suta,
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anual, decembrie 2025), decat al companiilor (3,5 la suta); (iii) majorarea
expunerilor fata de administratia statului (dinamica anuala de 12,7 la sut3,
decembrie 2025).

Indicatorii de calitate a activelor se plaseaza in categoriile de risc scazut
conform ABE, dar prezinta o usoare deteriorare spre finalul anului 2025: rata
creditelor neperformante catre 2,7 la sutd, iar gradul de acoperire a creditelor
neperformante catre 62,6 la sutd, decembrie 2025, Grafic 5.1. Se observa o
capacitate de rambursare mai robusta la nivelul populatiei, caracterizata de

o intarire a avutiei nete si protejata de ,umbrela” masurilor macroprudentiale
destinate debitorilor (grad de indatorare, LTV). Deteriorarea calitatii activelor
s-a accentuat in special la nivelul creditelor companiilor nefinanciare,

iar segmentele mai vulnerabile sunt cele asociate IMM sau creditelor garantate
de stat. Perspectivele unei recesiuni tehnice reclama o proactivitate crescuta a
bancilor in monitorizarea si acordarea creditelor, cu implicatii asupra evolutiei
pozitiei financiare bancare. Soldul creditelor neperformante a crescut cu

15,4 la suta in anul 2025, iar structura creditelor neperformante in functie

de timpul scurs de la intrarea in stare de nerambursare releva prevalenta
expunerilor cu intarzieri de peste 90 de zile (54,7 la suta), dar si o conduita
proactiva a bancilor din Romania n clasificarea creditelor ca neperformante
prin criteriul improbabilitatii la plata (45,3 la sutd). Din perspectiva gradului de
acoperire cu provizioane a creditelor neperformante, Romania se plaseaza pe
prima pozitie intre statele UE, acest indicator fiind semnificativ superior mediei
UE (41,5 la sut3, septembrie 2025). Incertitudinile asociate evolutiilor externe,
precum si persistenta dezechilibrelor macroeconomice interne, cu efecte
negative mai rapide asupra situatiei financiare a companiilor, atrag asteptari
de deteriorare in continuare a indicatorilor de calitate a activelor, in special la
nivelul creditarii companiilor.

Grafic 5.3. Evolutia rentabilitatii economice (ROA) in sectorul bancar
si principaleleactivitati economice
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Profitabilitatea a continuat sa contribuie la intarirea rezilientei sectorului
bancar, fiind o sursa de majorare a capitalului. Indicatorii de profitabilitate,
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precum rentabilitatea capitalului (ROE, 17,6 la sutd, decembrie 2025, Grafic 5.1)
sau rentabilitatea activelor (ROA, 1,7 la suta, decembrie 2025, Grafic 5.3)
prezinta valori superioare mediilor UE (10,5 la suta, respectiv 0,7 la suta,
septembrie 2025). Privind regional, indicatorul ROE este mai apropiat de
valorile tarilor din Europa Centrala si de Est (CEE), insa ROA este inferioara,
efect al economiilor de scala date de diferentierile in intermedierea financiara,
Romania avand cel mai redus grad din aceasta perspectiva. Totodata, de-a
lungul ultimelor decenii, rentabilitatea sectorului bancar a fost persistent
inferioara celei inregistrate de economia reald (ROA 1,7 la suta in 2024 sau
2025 versus 8,6 la suta in cazul companiilor nefinanciare in anul 2024,

Grafic 5.3). In comparatie cu principalele sectoare de activitate ale economiei
(agricultura, constructii, utilitatii, comert, servicii etc), sectorul bancar din
Romania prezintd, de asemenea, cea mai redusa rentabilitate economica,
reflectie a diferentelor majore in privinta reglementarii si a supravegherii, mult
mai stricte in cazul bancilor, atragand costuri si un alt tip de structura bilantiera.

Tn privinta surselor profitabilititii bancare, veniturile nete din dobanzi
reprezintad 68,6 la suta din veniturile operationale, urmate de veniturile din
comisioane cu un aport in crestere (16,4 la suta). Continuarea tendintei
majorare a veniturilor nete din dobanzi, desi mai temperata, este inca facilitata
de orientarea structurii de finantare catre depozite la vedere, care asigura

un cost redus. Cheltuielile operationale au crescut intr-un ritm mai redus
comparativ cu veniturilor operationale (4,9 la suta versus 6,9 la suta, decembrie
2025). Implicatiile asociate taxei pe cifra de afaceri —in forma modificata din
iulie 2025, ce face distinctie intre bancile cu o cota de piata a activelor de

sub 0,2 la suta si restul bancilor in privinta cotei taxei — au fost gestionabile

la nivelul sectorului bancar, generand venituri la bugetul de stat estimate la

2,1 miliarde lei pentru anul 2025, dar si o presiune asupra eficientei operationale
(CTI de 49 la suta, decembrie 2025, Grafic 5.1), avand in vedere ca taxa
reprezintd o cheltuiala operationala. Deteriorarea calitatii activelor s-a transpus
intr-o majorare cu 51,9 la suta comparativ cu anul precedent, a cheltuielilor

cu deprecierea activelor financiare care nu sunt evaluate la valoarea justa prin
profit sau pierdere.

Evolutia sectorului financiar nebancar si a legaturilor cu
sectorul bancar

Sectorul financiar nebancar a inregistrat o dinamica ascendenta la nivel
national si global, iar legaturile cu sectorul bancar s-au intensificat in perioada
recentd. Institutiile din sectorul financiar nebancar® (Non-bank financial
institutions, NBFI) generau aproximativ 50 la suta din creditul si finantarea la
nivel global in anul 2023% (in crestere de la 43 la suta la finalul anului 2008).
Cresterea activitatii sectorului a condus si la o dependenta sporita de finantarea

Institutiile din sectorul financiar nebancar se refera la institutiile financiare nebancare (IFN), fondurile de
pensii, fondurile de investitii, societati de asigurdri si alte institutii financiare nebancare.

Explainer: Five Megatrends Shaping the Rise of Nonbank Finance
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din partea sectorului bancar, in Europa si Statele Unite, creditele catre NBFI
reprezentand, Tn medie, 9 la suta din portofoliul total de credite al bancilor,
conform datelor FMI%,

Aceste evolutii genereaza beneficii in primul rand prin diversificarea surselor
de finantare si investitii ale sectorului privat, dar si prin asigurarea de lichiditate
cu implicatii pozitive asupra eficientei functionarii pietelor financiare si asupra
accesului la piete financiare pentru toate categoriile de investitori. Pe de alta
parte, cerintele de reglementare si supraveghere, in general mai putin stricte
comparativ cu cele pentru sectorul bancar, pot conduce la o vulnerabilitate mai
ridicata a sectorului in contextul incertitudinilor economice si geopolitice.

Sectorul nebancar romanesc ramane subdimensionat comparativ cu media
europeana, cumuland 27,3 la suta din activele intregului sistem financiar

fata de 46,3 la sutd, media UE, dar similar cu media regionala (27,2 la sut3,
septembrie 2025). Spre comparatie, Romania ocupa ultima pozitie in
clasamentul UE privind activele sectorului financiar nebancar in PIB (18,2 la suta
din PIB, iunie 2025). Tn plus, sectorul nebancar din UE este mai bine diversificat
(Grafic 5.4), cu o contributie mai ridicata a fondurilor de investitii (29,4 la suta
valoarea mediana din totalul activelor sectorului nebancar, fata de 46,3 la suta,
media UE, dar similar cu media regional3, 27,2 la sutd, septembrie 2025),
urmata de societatile de asigurari (13 la sutd) si sectorul IFN (12,6 la suta).

Grafic 5.4. Structura sistemului financiar dupa total active, comparatiiinternationale,
septembrie 2025
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Tn Romania, sectorul bancar este principalul nod de leg&tura intre
componentele sectorului nebancar, favorizand o propagare a riscurilor atat
dinspre acesta catre institutiile nebancare, precum si in sens opus, din
perspectiva finantarii si asigurarii lichiditatii institutiilor de credit (Grafic 5.5).
Prin prisma dimensiunii, precum si a legaturilor cu sectorul bancar, una dintre

98 https://www.imf.org/en/Publications/GFSR/Issues/2025/10/14/global-financial-stability-report-october-2025
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Grafic 5.5. Interdependentele dintre segmentele

? - EPEn < aintre: cele mai importante componente ale sectorului
sistemului financiar din Romania, iunie 2025
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sistemului financiar national, fata de 3,9 la suta
la nivel european (valoarea mediana la
septembrie 2025).
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Rolul sectorului IFN in intermedierea financiara
este pe un trend ascendent, acest segment
cumuland 7,9 la suta din totalul Tndatorarii
sectorului privat100 (septembrie 2025), in
crestere de la 6,3 la suta la finalul anului 2020.
O analiza a legaturilor cu sectorul bancar

Nota: Dimensiunea nodurilor este echivalenta cu nivelul expunerilor

intre sectoare, exprimate in milioane lei. reflecta cresterea nivelului de finantare in

Sursa: BNR

perioada decembrie 2021 — septembrie 2025
(Grafic 5.6), expunerile totale ale sectorului bancar fata de IFN situandu-se la
24,5 miliarde lei. Cresterea s-a datorat in principal componentei in valuta, care
reprezintd 72,6 la suta din totalul creditarii (fata de 54,4 la suta la finalul anului
2021). in plus, in perioada analizatd se remarca o crestere mai accentuatd a
creditului bancar fata de IFN comparativ cu dinamica creditarii sectorului privat,
cu o usoara temperare observata recent.

Grafic 5.6. Structura expunerilor bancarefata de IFN, in functie de moneda
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9 Conform clasificatiei ESA 2010 privind sectoarele institutionale, S125 — Alti intermediari financiari, excluzand
societdtile de asigurari si fondurile de pensii.

100 fndatorarea totald a sectorului privat cuprinde expunerile sectorului bancar, IFN, creditele scoase in afara

bilantului, creditele externalizate, precum si datoria externa financiara si nefinanciara a companiilor
nefinanciare.
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Se distinge un grad ridicat de concentrare a relatiilor dintre sectorul bancar si
IFN, doar cinci banci cumuland 88 la suta din totalul stocului de credit acordat
IFN la iunie 2025, Tn acelasi timp, 10 institutii dintre acestea din urma au
beneficiat de peste 90 la suta din creditele bancare, iar 7 dintre acestea au o
activitate preponderent de leasing din grupul institutiilor de credit sau sunt
parte a unui grup bancar. Expunerea bancara fata de sectorul IFN cuprinde
dominant imprumuturi intra-grup (81 la suta din stocul la iunie 2025).

Din perspectiva finantarii sectorului bancar, IFN cumuleaza circa 1,2 la suta din
totalul pasivului bancar (iunie 2025) si peste jumatate din depozitele atrase de
banci de la NBFI.

Evaluarea evolutiilor din segmentul IFN si a legaturilor cu sectorul bancar nu
indica in prezent surse de vulnerabilitate pentru sistemul financiar romanesc.
n plus, cea mai mare parte a expunerilor raportate in Centrala Riscurilor de
Credit (76 la suta la iunie 2025) intra in perimetrul de consolidare al institutiilor
de credit, iar reglementarile aflate in vigoare stabilesc conditii similare de
creditare a populatiei la nivelul bancilor si IFN din Registrul Special (care
cumuleaza peste 95 la suta din expunerile totala ale IFN fata de sectorul privat).
Cu toate acestea, cresterea finantarii IFN din partea sectorului bancar
autohton, n special pe componenta in valuta, reclama o monitorizate sporita,
desi poate fi o consecinta a cresterii organice a sectorului, inclusiv a dezvoltarii
activitatilor de leasing.

6. Evolutia sectorului non-bancar

O privire de ansamblu asupra situatiei pietelor financiare nebancare in primul
trimestru al anului curent arata evolutii predominant favorabile n prima
jumatate a intervalului de analiza, dintre care multe au fost insa inversate
relativ abrupt incepand cu a doua decada a lunii februarie.

Dupa un final de 2025 marcat de performante solide ale indicilor bursieri si ale
unei game largi de active financiare, inceputul anului 2026 a continuat initial
aceasta tendinta favorabila. Ulterior, insa, pietele au intrat intr-o faza de
corectie vizibila, pe fondul intensificarii tensiunilor geopolitice si al socului
energetic asociat din Orientul Mijlociu, precum si al revizuirii asteptarilor
privind traiectoria inflatiei si reactia politicilor monetare ale principalelor banci
centrale. Aceste evolutii s-au reflectat si intr-o crestere a randamentelor

pe pietele de obligatiuni, contribuind la indsprirea conditiilor financiare in
ansamblu.

Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA) a publicat
pe 11 martie cel mai recent raport al sau privind tendintele, riscurile si

101 conform datelor raportate la Centrala Riscului de Credit, acoperind doar IFN din Registrul Special.
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Grafic 6.1. Evolutia raportului Pret/Profit (PE)
pentru indiciipietelor deactiuni din SUA si Europa

vulnerabilitatile, ce acopera predominant evolutiile din semestrul Il 2025 dar
include si observatii care se extind in T1 2026. Analiza ESMA se opreste insa
anterior socurilor generate de conflictul din Orientul Mijlociu care a escaladat
la finalul lunii februarie 2026. Principala concluzie care se desprinde din raport
este ca nivelurile riscurilor de piata si riscului sistemic se mentin ridicate, cu
toate ca performanta din semestrul Il 2025 si prima luna a anului curent a fost
favorabila.

Cele doua grafice de mai jos ilustreaza tendintele pe o perioada de aproximativ
10 ani a doi dintre indicatorii frecventi utilizati pentru a compara nivelul
preturilor actiunilor Tn raport cu valoarea economica ce decurge din
performanta companiilor emitente. Astfel, din perspectiva raportului dintre
pretul de tranzactionare si profitul pe actiune observam ca, pana in februarie
2026, atat pentru indicele S&P 500 al bursei din SUA, cat si pentru indicele
pan-european STOXX 600, evaludrile s-au situat peste mediile istorice,

insa fara a reveni in zona extremelor observate in perioada 2020-2021.
Aceasta sugereaza ca evaluarile erau totusi ridicate la inceputul anului curent,
iar corectiile recente au adus la o usoara detensionare a pietei.

Grafic 6.2. Evolutia raportului Pret/Valoare contabila
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Ceea ce se remarca din graficele de mai sus este nivelul semnificativ mai
optimist al evaluarilor de piata in cazul bursei din SUA in raport cu pietele
europene, diferenta care s-a amplificat semnificativ in perioada post-pandemica
si se mentine ridicata inclusiv in perioada actuala. Aceasta poate fi corelata cu
cresterea economicad mai robusta din SUA fata de media tarilor europene.

Divergenta dintre cele doua piete este si mai pronuntata in cazul raportului
dintre pret si valoarea neta contabila pe actiune: in timp ce pentru indicele S&P
500 tendinta a fost aproape continuu ascendenta, ajungand la inceputul anului
curent la un multiplu de aproximativ 5,5, in cazul indicelui STOXX 600 evolutia
acestui raport s-a mentinut relativ stabila in jurul valorii de 2 pana la jumatatea
anului trecut si abia ulterior s-a conturat o usoara tendinta de crestere.
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Grafic 6.3. Dinamica indicilor bursieri regionali
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Aceasta decuplare confirma evaluarea ESMA din raportul mentionat mai sus,
care semnaleaza riscuri de corectie generate in special de evaluarile ridicate
ale pietelor americane, cu potential de contagiune spre pietele europene prin
canalul de aversiune la risc (sentiment investitional) si cel al fluxurilor de
capital.

Totodata, divergentele observate in cele doua grafice pot reflecta nu doar
diferente ciclice si de perspective de crestere economica pe termen mediu, ci si
diferente structurale — in special compozitia sectoriala a indicilor (de exemplu
ponderea companiilor de tehnologie) si gradul diferit de profitabilitate la nivelul
sectoarelor economiei.

n regiunea noastrd, se remarca evolutia
puternic ascendenta a indicilor de actiuni din
Romania si Ungaria, a caror performanta s-a
M detasat vizibil de cea a pietelor din Polonia si
J Cehia, incepand cu a doua jumatate a anului
7 2024. Tn special in cazul indicelui BET al Bursei
de Valori Bucuresti, este vizibila o amplificare
a dinamicii ascendente Tn a doua jumatate a
anului trecut. In acest context, BET a consemnat
o serie de noi maxime istorice, cel mai recent
fiind de 29.615,57 puncte pe 24 februarie 2026.

NN TITITNWN N LN OO
NANANANNANNS NN
SHE3SER®RSB3SGPBSHEBE R . .. .
§SCEE~ P ®cET§SE  Corectia descendentd din luna martie,
WIG20 (Polonia) sincronizata cu cea a pietelor globale, a fost de
PT (Cehia)

amploare redusa in cazul sau, BET coborand in
jurul nivelului de 27 000 de puncte, echivalentul
unei scaderi de mai putin de 9 procente in
raport cu maximul mentionat si rdmanand totodata cu peste 63 la suta mai sus
fata de perioada similara a anului precedent.

La finele lunii februarie, evaluarile de piata plasau bursa de la Bucuresti la un
multiplu de 14,3 in raport cu profitabilitatea curenta si de 1,95 in raport cu
valoarea neta contabild a activelor, niveluri inferioare mediilor la nivel
european.

Cel mai recent raport al Autoritatii de Supraveghere Financiara (ASF) privind
piata locala de capital arata ca, la 30 decembrie 2025, capitalizarea bursiera
depasise 523 miliarde lei, in crestere cu 49 la suta fata de finalul anului 2024.

Pe pietele de obligatiuni evolutiile indica o reasezare a randamentelor suverane
in primele luni ale anului 2026, dupa un trend predominant descendent sau
lateral in a doua parte a lui 2025. Cresterea randamentelor este vizibila atat in
SUA, cét siin zona euro, confirmand faptul ca factorul determinant este de
naturd globala, asociat revizuirii anticipatiilor privind inflatia si traiectoria
politicii monetare si re-amplificarii tensiunilor geopolitice.
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Graficul de mai jos indica o tendinta similara a randamentelor titlurilor
suverane emise de Romania, atat in cazul celor denominate in moneda locala
cat si pentru cele n euro, fapt care sugereaza ca aceasta este in principal
rezultatul ajustarii la nivel regional a perceptiei fata de risc.

Grafic 6.4. Evolutia randamentelor obligatiunilor suverane emise de Romania
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Anterior, randamentele obligatiunilor suverane romanesti cu maturitate de

10 ani au parcurs o traiectorie favorabila semnificativa in intervalul mai 2025 —
ianuarie 2026, coborand de la maximul de aproximativ 8,5 la suta atins in
primavara anului 2025 pana la un minim de circa 6,4 la suta in ianuarie 2026 —
o comprimare de peste 210 puncte de baza in aproximativ opt luni. O dinamica
similara s-a inregistrat si pe segmentul obligatiunilor denominate in euro,

al caror randament a scazut de la circa 7 la suta la un minim de aproximativ

5 la suta Tn aceeasi perioada. Aceasta evolutie favorabila a reflectat o
recuperare a increderii investitorilor in sustenabilitatea finantelor publice
romanesti, pe fondul angajamentelor de consolidare fiscalda asumate fata de
Comisia Europeand, al semnalelor concrete de temperare a deficitului bugetar
si al reducerii treptate a dezechilibrului de cont curent.

n ceea ce priveste segmentul fondurilor de investitii la nivel european,
publicatia ESMA anterior mentionata arata ca performanta acestora a crescut
in continuare Tn semestrul al doilea din 2025. Totodata, este relevant de
mentionat ca raportul ESMA din 3 martie 2026 privind costurile si performanta
produselor de investitii pentru retail arata o scadere graduala a costurilor, mai
ales sub efectul intrarii unor fonduri noi si amplificarii competitiei. Asadar, acest
segment al pietelor financiare a intrat Tn anul 2026 intr-o pozitie favorabila insa
este de asteptat sa se confrunte cu provocari din perspectiva fluxurilor nete ale
subscrierilor ce pot fi afectate intr-un mediu global caracterizat de cresterea
aversiunii la risc, mai ales pe fondul unor evaluari de piata relativ ridicate.

Datele centralizate de Asociatia Administratorilor de Fonduri din Romania (AAF)
arata ca activele nete ale fondurilor deschise locale au ajuns la 32,6 miliarde lei
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in decembrie 2025, structura acestora fiind dominata in continuare de fondurile
de obligatiuni si instrumente cu venit fix, cu o cota de circa 49 la suta din
activele fondurilor deschise, urmate de fondurile de actiuni, cu circa 21 la suta.
Conform statisticilor AAF, cumulat pe ansamblul fondurilor distribuite in
Romania (deschise si inchise, locale si straine), valoarea activelor a urcat la

67,3 miliarde lei in ianuarie 2026. Aceste date sugereaza intrari nete
consistente de la investitori pe parcursul anului 2025 si anterior declansarii
turbulentelor recente de pe pietele financiare globale.

n ceea ce priveste piata asigurarilor si cea a pensiilor ocupationale, rapoartele
de evaluare a riscurilor publicate in luna ianuarie 2026 de catre autoritatea
responsabila la nivel european (EIOPA) arata ca riscurile se mentineau la nivel
mediu iar fundamentele entitatilor supravegheate din acest segment al pietei
financiare erau in continuare pozitive.

Grafic 6.5. Preturilor celor mai tranzactionate La nivelul pietei de asigurari locale, ASF indica
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prime brute subscrise totale de 18,71 miliarde
lei in primele noua luni ale anului 2025,

din care 14,87 miliarde lei pe asigurari
generale si 3,84 miliarde lei pe asigurari de
5000  viatd. In interiorul pietei generale, segmentul
4000 RCA ramane dominant si consemneazd o

3000 Crestere de activitate cu circa 11 la suta fata
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piata locala: 65,0 la suta titluri de stat, 25,7 la suta actiuni, 3,9 la suta
obligatiuni corporative si 3,8 la suta in fonduri de investitii, 94 la suta din active
fiind plasate Tn instrumente romanesti, majoritar denominate in lei. Pentru
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Pe piata cripto-activelor, flash crash-ul din luna octombrie 2025 (ce a survenit
dupa o serie de noi maxime istorice atat in ceea ce priveste capitalizarea totala
a acestei piete cat si cotatiile celor mai populare astfel de active) a declansat o
vanzare masiva prelungita.

Bitcoin a atins maximul sau istoric de 126 210 dolari SUA pe 6 octombrie 2025,
intr-un context de euforie sustinutad de apetitul institutional ridicat (alimentat

si de cresterea popularitatii instrumentelor de tip ETF avand la baza acest
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cripto-activ) si de un cadru macro-financiar favorabil activelor cu risc ridicat.
Ulterior, pretul a intrat intr-o faza de corectie semnificativa, coborand in
intervalul 60 000-70 000 USD la inceputul anului 2026 si stabilizandu-se in
cursul lunii martie in jurul palierului de 70 000 USD. Aceasta implica o ajustare
de circa 40-50 la suta fata de maximul istoric din luna octombrie 2025, ceea ce
subliniaza volatilitatea extrema a acestor instrumente.

Din punct de vedere al determinantilor, corectia reflecta o combinatie de
factori: disiparea fluxurilor speculative dupa euforia din 2025, cresterea
randamentelor obligatiunilor si inasprirea conditiilor financiare globale, precum
si incertitudinile legate de cadrul de reglementare, in special in SUA. Activele
cripto raman asadar extrem de sensibile la lichiditatea globala si la apetitul
pentru risc: raliul din 2025 a fost sustinut de conditii financiare relaxate si
optimismul investitorilor institutionali, in timp ce corectia din T1 2026 este
coerenta cu ajustarea generala in sens descendent cotatiilor activelor cu risc,
observata concomitent pe pietele de actiuni si obligatiuni. Bitcoin a pierdut
aproximativ 20 la suta fata de momentul declansarii conflictului din Orientul
Mijlociu, confirmand astfel vulnerabilitatea pietelor de cripto-active la socuri
geopolitice si caracteristica acestora de a prelua, accentua si propaga rapid
volatilitatea. Fluctuatiile sale pe parcursul acestui episod de turbulente pe
pietele financiare globale au fost similare cu cele ale altor active puternic
speculative, comportament care probabil va continua sa limiteze rolul sau ca
instrument de diversificare in portofoliile investitorilor institutionali.

Tn acest context, este utild o scurtd trecere in revista a dezbaterilor recente
privind stablecoins si activele cripto in sens mai larg, care s-a structurat in jurul
a trei axe majore: rolul pe care acestea l-ar putea avea in sistemul financiar,
riscurile pentru stabilitatea macro-financiara si arhitectura de reglementare
adecvata.

n particular, stablecoins au beneficiat de un interes aparte in perioada curents,
fiind privite nu doar ca instrumente speculative, ci si din perspectiva potentialului
acestora de a sta la baza unei dezvoltari tehnologice a infrastructurii financiare
utilizata in prezent, cu aplicatii concrete in domenii precum platile, gestiunea
trezorerie sau tokenizarea activelor. In Europa, evolutia cadrului de reglementare
a accelerat elaborarea de scenarii privind integrarea lor in strategii financiare
mai largi de catre grupuri transnationale de institutii bancare si mari corporatii
financiare, vizand potentiale extensii ale sistemului financiar traditional.

Dezbaterea este in continuare dominata de riscurile sistemice potentiale

pe care cripto-activele le-ar putea introduce o data ce interconectarea lor

cu sistemul financiar traditional ar devenit semnificativa. BCE, impreuna cu
Comitetul European pentru Risc Sistemic, subliniaza ca expansiunea stablecoins
poate afecta transmisia politicii monetare, in special in conditiile Tn care
majoritatea sunt denominate in dolari, ceea ce poate conduce la amplificarea
propagarii in interiorul sistemului financiar european a unor riscuri externe

si la erodarea suveranitatii monetare. Tn acelasi timp, persista preocupdri
legate de riscurile de migrare rapida a depozitelor in afara sistemelor bancare
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traditionale (ce pot fi amplificate masiv Th anumite contexte de risc), avand in
vedere similitudinile structurale pe care stablecoins le au cu fondurile de piata
monetara, precum si privind riscurile de contrapartida si de lichiditate asociate
rezervelor de active financiare traditionale care sustin instrumentele cripto
stabile.

Arhitectura de reglementare a acestor instrumente ramane un subiect de
dezbatere intensa. Uniunea Europeana a adoptat o abordare prudenta prin
Regulamentul MiCA (Regulation EU 2023/1114) ce stabileste un cadru
armonizat la nivelul UE, impunand cerinte privind rezervele, dreptul de
rascumparare si interzicerea bonificarii de dobanda pentru a preveni
concurenta directa cu depozitele bancare. Implementarea MiCA avanseaza,
astfel ca, conform registrului ESMA publicat in luna decembrie 2025, sectorul
entitatilor Tnregistrate in conformitate cu aceasta reglementare numara 102
furnizori de servicii cripto autorizati in UE, dintre care 12 sunt institutii de
credit. In acelasi timp, piata emitentilor de stablecoins rimane deocamdatd mai
putin dezvoltatd, cu doar 30 de emitenti activi. Termenul-limita pentru
autorizare a acestor entitati conform MiCA este 1 iulie 2026, data de la care toti
operatorii vor trebui sa detina autorizatie sau sa implementeze planuri
ordonate de inchidere. Principalele stablecoins globale, precum USDT (Tether),
raman neconforme cu MiCA, obligdnd bursele de criptoactive din Europa sa le
delisteze ulterior acestui termen, si in absenta unor demersuri de conformare
din partea acestora.

n paralel, la nivel global, se observd o tendint3 de convergenta citre standarde
mai stricte, dar continua sa existe diferente semnificative intre jurisdictii, lasand
astfel loc pentru practici de arbitraj de reglementare si facand necesara
cresterea eforturilor de coordonare internationala.

n acest context, Banca Reglementelor Internationale a avertizat in iunie 2025
ca stablecoins denominate in dolari ar putea slabi transmisia politicii monetare
a BCE si ar putea genera iesiri de capital din pietele emergente. Ca raspuns,
zece mari institutii financiare europene — printre care ING, UniCredit, CaixaBank
si Raiffeisen Bank International — au format un joint venture pentru a dezvolta
Qivalis, un stablecoin denominat in euro care sa indeplineasca cerintele MiCA,
iar BBVA si Bancomat au anuntat planuri proprii de emisiune pentru 2026.

Euro digital ramane deocamdata un proiect avansat dar nefinalizat legislativ.
n octombrie 2025, BCE a anuntat incheierea fazei de pregétire tehnic, dar
decizia legislativa apartine acum Consiliului si PE. Votul in Comisia permanenta
pentru afaceri economice si monetare ar putea fi dat in luna mai 2026 si, daca
va fi favorabil, va fi urmat probabil de negocieri interinstitutionale in vederea
pregatirii votului in plen. Pana atunci raman de clarificat elemente importante
si sensibile din arhitectura acestui proiect, precum eventuala plafonare a
detinerilor (una din propuneri fiind limitarea acestora la 3 000 de euro per
portofel digital); deocamdata, calendarul legislativ rdmane orientativ.
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Actiuni pentru abordarea
provocarilor generate de schimbarile
climatice

Reconfigurarea geopoliticii climatice — Retragerea Statelor
Unite din acordurile internationale (2025-2026)

Decizia administratiei de la Washington din perioada 2025-2026 de a se retrage
din Acordul de la Paris si, ulterior, din Conventia cadru a Natiunilor Unite
privind schimbarile climatice (UNFCCC) si Grupul Interguvernamental privind
Schimbarile Climatice (IPCC), reprezinta un punct istoric de inflexiune in
diplomatia globala de mediu. Aceasta schimbare de paradigma marcheaza
decuplarea SUA de la ecosistemul multilateral de mediu, prioritizand
dereglementarea si productia interna de combustibili fosili. Aceasta izolare a
SUA nu opreste tranzitia verde globala, ci creeaza un vid de putere care este
rapid asimilat de UE si China, afectand profund finantarea climatica pentru
statele vulnerabile.

Procesul de decuplare a fost executat rapid, printr-o serie de acte executive:

20 lanuarie 2025 (lesirea din Acordul de la Paris): n prima sa zi de mandat,
Presedintele Donald Trump a semnat Ordinul Executiv 14162, intitulat , Putting
America First in International Environmental Agreements”*% prin care a
mandatat Ambasadorul SUA la ONU sa notifice oficial retragerea din Acordul
de la Paris. Conform Articolului 28 din Acord, iesirea a devenit oficiala pe

27 ianuarie 2026.

4 Februarie 2025 (Evaluarea organizatiilor internationale): A fost emis Ordinul
Executiv 14199'%, care a mandatat o revizuire completa a tuturor organizatiilor
si tratatelor internationale la care SUA contribuie financiar.

7 lanuarie 2026 (Ruptura totala): Presedintele a emis un Memorandum
Prezidential prin care a anuntat retragerea SUA din 66 de organizatii si
conventii internationale!®. Printre acestea, cele avdnd un impact mai mare au
fost UNFCCC (tratatul fundamental din 1992, ratificat de Senatul SUA) si IPCC
(principalul organism stiintific global). Retragerea din UNFCCC% plaseaza SUA

https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/01/putting-america-first-in-international-
environmental-agreements/

https://www.presidency.ucsb.edu/documents/executive-order-14199-withdrawing-the-united-states-from-
and-ending-funding-certain-united

https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2026/01/withdrawing-the-united-states-from-
international-organizations-conventions-and-treaties-that-are-contrary-to-the-interests-of-the-united-states/

Desi anuntul a fost facut pe 7 ianuarie 2026, conform articolului 25 din Conventie, retragerea devine efectivd
abia la un an de la notificare.
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intr-o zona de incertitudine juridicd majora, expertii constitutionali dezbatand
daca un presedinte poate anula unilateral un tratat ratificat anterior de
Senat!%,

Reactia comunitatii internationale a fost una de condamnare severa, sintetizata
de Simon Stiell, Secretarul Executiv al UNFCCC, in comunicatul sau din

8 ianuarie 202617, Stiell a descris retragerea SUA nu doar ca pe un regres
politic, ci ca pe o abandonare a responsabilitatii globale Tn fata unei crize care
nu respecta granitele nationale. El a subliniat ca, desi nicio tara nu este de
nefnlocuit in arhitectura climatica, absenta celei mai mari economii a lumii
submineaza mecanismele de finantare si transfer tehnologic necesare statelor
vulnerabile. Stiell a avertizat ca acest ,,izolationism climatic” risca sa transforme
criza de mediu intr-o criza de securitate globalad, indemnand restul natiunilor

sa isi reconfirme loialitatea fata de supravietuirea colectiva.

Tn primele ore de la anuntul SUA, comisarul european pentru climd, Wopke
Hoekstra, a descris decizia drept regretabila si nefericita. Acesta a subliniat ca
UE va continua sa sprijine cercetarea internationala si cooperarea globala.
Europa isi va mentine propria agenda pentru actiune climatica, competitivitate
si independentd?®,

Reactia Chinei (prin vocea purtatoarei de cuvant a Ministerului Afacerilor
Externe, Mao Ning) a fost una critica, dar calculata, pozitionandu-se ca aparator
al ordinii mondiale actuale in contrast cu izolarea SUA®. China a taxat ironic
decizia, afirmand ca retragerea SUA din organisme internationale a devenit deja
un comportament previzibil. Beijingul a subliniat ca organizatiile internationale
nu exista pentru a servi interesele unei singure tari, ci pentru a reprezenta toate
natiunile. Mao Ning a avertizat ca abandonarea sistemului ONU risca sa
readucd lumea la ,legea junglei”, unde forta face dreptatea. In timp ce SUA se
retrag, China a declarat oficial ca va ramane fidela multilateralismului si va
continua sa sustina rolul central al ONU. Analistii de politica externa si expertii
in geopolitica (precum cei de la Reuters, Asia Society Policy Institute sau Council
on Foreign Relations) considera ca aceasta miscare este un cadou pentru China.
Prin retragerea cercetatorilor si a diplomatiei americane, China are acum cale

Desi Administratia a procedat la notificarea retragerii din UNFCCC, se pare cd validitatea constitutionald a
actului rimane sub semnul intrebarii. Tn absenta unei decizii definitive a Curtii Supreme, Statele Unite se afld
intr-un paradox juridic: la nivel international sunt considerate retrase, dar la nivelul legislatiei interne, tratatul
din 1992 ar putea fi considerat inca in vigoare, generand un conflict intre ramurile executiva si legislativa care
ar putea dura ani de zile https://www.lawfaremedia.org/article/can-a-president-unilaterally-withdraw-and-
rejoin-the-un-climate-treaty

https://unfccc.int/news/step-back-from-climate-cooperation-will-hurt-us-economy-statement-from-un-
climate-chief-on-us

https://www.euractiv.com/news/brussels-upholds-global-cooperation-as-us-withdraws-from-top-un-climate-

body/

https://en.chinadiplomacy.org.cn/2026-

01/08/content 118269188.shtml#:~:text=Mao%20made%20the%20remarks%20at,particular®%2C%20needs%
20the%20most%20now.
https://news.cgtn.com/news/2026-01-08/China-U-S-withdrawal-from-66-international-bodies-is-nothing-new-
1JLyMuTdJcs/p.html#:~:text=China's%20Foreign%20Ministry%20said%200on,for%20small%20and%20developi
ng%20countries.
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libera: (i) sa stabileasca standardele globale pentru tehnologiile verzi,
(ii) sa domine lanturile de aprovizionare pentru energia curata si (iii) sa isi

consolideze influenta asupra tarilor in curs de dezvoltare care au nevoie de
finantare climatica.

Statele Unite au devenit oficial singura tara din lume care s-a retras de doua ori
din pactul climatic istoric de la Paris, scrie Politico in 27 ianuarie a.c.!'.
Procesul, declansat de presedintele Donald Trump in prima sa zi de mandat,
s-a finalizat oficial pe 27 ianuarie 2026. Casa Alba a descris evenimentul ca pe
o victorie a doctrinei ,America First”, sustinand ca acordul submina valorile
americane, irosea banii contribuabililor si sufoca cresterea economica. Prin
aceasta miscare, SUA se izoleaza pe plan international fiind una dintre putinele
natiuni fara un obiectiv clar de reducere a poluarii. Efecte interne imediate:

(i) poluarea cu carbon in SUA a crescut cu 2,4 la suta in ultimul an; (ii) Biroul
pentru clima din cadrul Departamentului de Stat a fost inchis, iar expertii au
fost concediati; (iii) EPA (Environmental Protection Agency/Agentia pentru
Protectia Mediului) a incetat raportarea datelor despre emisii catre ONU si
pregateste anularea autoritatii legale de a reglementa gazele cu efect de sera.

Este a doua oara cand presedintele Trump retrage SUA din acord (prima data in
2017, decizie anulata ulterior de presedintele Joe Biden in 2021). Desi in 2017
existau temeri ca alte tari vor urma exemplul SUA, in 2026 restul lumii pare sa
continue agenda climatica fara participarea americana, desi amenintarile cu
tarife vamale ale lui Administratiei Trump au determinat unele natiuni sa Tsi
tempereze ambitiile ecologice.

Retragerea Statelor Unite din cadrele internationale sub doctrina ,,Dominantei
Energetice” (The Policy of Energy Dominance)'*' a marcat trecerea citre o
politica externa tranzactionala, in care suveranitatea economica primeaza in
fata cooperarii multilaterale. Washingtonul a fundamentat aceasta miscare pe
necesitatea reindustrializarii, considerand reglementarile ecologice o bariera in
calea competitivitatii. Prin prioritizarea carbunelui si a gazelor de sist, SUA au
urmarit sa ofere industriei manufacturiere preturi la energie sub media G7,
creand un avantaj strategic menit sa absoarba impactul taxelor pe carbon
europene. In paralel, securitatea national3 a devenit un argument central,
administratia evitand subventionarea tehnologiilor verzi pentru a limita
dependenta de lanturile de aprovizionare chinezesti.

Unitatea mesajului administratiei americane a fost insa nuantata de
»diplomatia pe usa din spate” a unor state precum California sau New York care

https://www.politico.com/news/2026/01/27/so-long-paris-u-s-officially-leaves-landmark-climate-pact-
00746628

https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/10/national-energy-dominance-month-
2025/#:~:text=My%20predecessor%20outrageously%20depleted%200our,work%20has%200nly%20just%20be
gun.
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https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/10/national-energy-dominance-month-2025/#:%7E:text=My%20predecessor%20outrageously%20depleted%20our,work%20has%20only%20just%20begun
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fac parte din Alianta Climei (U.S. Climate Alliance)'*2. Prin semnarea unor
acorduri directe cu europenii?3, aceste motoare economice americane au
mentinut o piata paralela aliniata la principiile Acordului de la Paris, slabind
incercarea de izolare totala a SUA de fluxurile tehnologice verzi globale.

Aceasta schimbare de directie a presedintelui Trump a generat un vid de putere
ocupat rapid de binomul UE-China, transformand diplomatia climatica intr-o
arend a blocurilor divergente. in timp ce Beijingul si-a consolidat rolul de
furnizor global de tehnologie curata, Uniunea Europeana si-a asumat statutul
de lider normativ, utilizdnd mecanismul CBAM!* (Carbon Border Adjustment
Mechanism) pentru a impune standardele sale de mediu drept conditie de
acces pe piata unica. Divergentele dintre strategia americana de ,dominanta
energeticad” si politicile europene de ,integritate climatica” pot crea premisele
unui conflict de amploare la nivelul OMC. Tn acest context, exporturile
americane de GNL si metale se confrunta deja cu noi bariere tehnice legate de
amprenta de metan si emisiile de carbon, transformand standardele de mediu
intr-un teren de disputa privind protectionismul verde.

Impactul deciziei administratiei americane s-a resimtit cel mai acut in statele
vulnerabile din Sudul Global*®, unde prabusirea finantarii americane poate
genera riscuri majore de securitate si migratie. Pentru a preveni colapsul
stabilitatii Tn Sudul Global si pentru a limita extinderea influentei chineze, CE a
accelerat programul Global Gateway®'®, un plan de investitii masiv (estimat la
300 miliarde euro pana in 2027), recalibrat in 2025-2026 pentru a acoperi golul
lasat de Washington. Spre deosebire de abordarea anterioara, bazata pe
asistenta nerambursabild, UE a trecut la un model de investitii strategice Tn
adaptare. Logica este una de securitate regionala: prin finantarea infrastructurii
de apa in Sahel sau a sistemelor agricole reziliente in Africa de Nord, UE
urmareste sa stabilizeze populatiile locale. Abordarea sistemicd a CE'Y”
sugereaza ca investitia preventiva in masuri de adaptare climatica in
vecinatatea sudica optimizeaza cheltuielile publice, diminuand necesitatea unor
interventii costisitoare de gestionare a mobilitatii fortate.

Alianta este o coalitie bipartida pentru actiune climatica, formata din 24 de state americane care reprezinta
aproximativ 55 la suta din populatia S.U.A. si 60 la sutd din economia americana. Acestea s-au angajat sd
respecte obiectivele Acordului de la Paris, in pofida retragerii guvernului federal din acordurile climatice

https://www.politico.eu/article/newsom-signs-california-uk-clean-energy-pact/

Regulamentul UE nr. 956/2023 al Parlamentului European si al Consiliului din 10 mai 2023 privind instituirea
unui mecanism de ajustare a carbonului la frontiera.

https://en.wikipedia.org/wiki/Global North_and Global South

https://www.eeas.europa.eu/delegations/association-southeast-asian-nations-asean/global-
gateway en#:~:text=Global%20Gateway%20is%20the%20European,well%20as%20sound%20financial%20ma
nagement.

https://climate.ec.europa.eu/eu-action/adaptation-and-resilience-climate-change en
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7.2. Temperaturile din 2025 — printre cele mai mari din istorie.
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2026 — anul testelor de foc pentru actiunea climatica globala

Anul 2025 s-a situat la doar 0,01°C sub nivelurile observate in 2023 si, desi 2024
ramane cel mai cald an documentat vreodata, anul trecut I-a urmat indeaproape,
cu temperaturi semnificativ mai mari decat mediile istorice fiind, de asemenea,
al treilea cel mai cald an inregistrat in Europa®.

Raportul Copernicus''®, coordonat cu Organizatia Meteorologica Mondiala a
Natiunilor Unite si alte organizatii nationale de monitorizare a climei, subliniaza
ca temperaturile aerului deasupra uscatului s-au situat pe locul al doilea intre
cele mai ridicate inregistrate vreodata. Ambii poli s-au confruntat cu conditii
extreme: Antarctica a inregistrat cea mai ridicatd temperatura anuala din
istorie, in timp ce Arctica a inregistrat-o pe a doua cea mai ridicata.

Tendintele actuale de incalzire sugereaza ca obiectivul Acordului de la Paris de a
limita cresterea temperaturilor globale la 1,5°C ar putea fi atins pana la sfarsitul
acestui deceniu, cu peste zece ani mai devreme decat se preconiza atunci cand
a fost semnat acordul.

Potrivit raportului Copernicus, caldura intensa din perioada 2023-2025 este
legata de doi factori principali: (i) acumularea gazelor cu efect de sera (emisiile
continua sa creasca, in timp ce rezervoarele naturale de carbon, cum ar fi
padurile, fac eforturi sa absoarba CO,) si (ii) temperaturile suprafetei marii
(acestea au atins niveluri fara precedent, alimentate de modele meteorologice
puternice si calde, precum si de incalzirea pe termen lung a oceanelor cauzata
de schimbarile climatice).

Aceste temperaturi anuale record au fost insotite de o serie de evenimente
meteorologice extreme pe tot globul, de la valuri de caldura record si furtuni
severe pana la incendii de vegetatie devastatoare.

Reprezentantii UE declara ca aceasta isi continua eforturile pentru a atinge
obiectivele Acordului de la Paris si este pe deplin angajata sa devina neutra din
punct de vedere climatic pand in 2050. Tn acest an UE va prezenta un nou Cadru
European pentru rezilienta climatica si gestionarea riscurilor, pentru a pregati
mai bine Uniunea in fata riscurilor climatice si pentru a consolida rezilienta in
acest domeniu.

n timp ce anul 2025 s-a incheiat sub semnul recordurilor alarmante de
temperatura, anul 20262 reprezinta momentul critic in care lumea trebuie s3
faca trecerea de la promisiuni diplomatice si reglementari pe hartie la

https://defence-industry-space.ec.europa.eu/global-and-european-temperatures-2025-ranked-third-highest-
record-copernicus-report-finds-2026-01-15 en

https://climate.copernicus.eu/global-climate-highlights-2025

Climate action faces key tests in 2026
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implementarea lor efectiva. Acest efort are loc Tntr-un context geopolitic
tensionat, marcat de presiunea constanta exercitata de administratia
americana pentru o retragere globala de la obiectivele de mediu.

Tncepand cu 1 ianuarie 2026, peisajul comertului international a intrat intr-o
noua era odata cu activarea componentei financiare a Mecanismului de
Ajustare la Frontiera (CBAM) al UE. Aceasta initiativa legislativa marcheaza
momentul in care importatorii de materii prime industriale — precum otelul,
aluminiul, cimentul si ingrasdamintele — inceteaza sa mai raporteze doar emisiile
de dioxid de carbon si incep sa plateasca efectiv pentru ele. Masura este
conceputa ca un scut de protectie pentru producatorii din interiorul blocului
comunitar, care sunt supusi unor standarde de mediu mult mai riguroase si
costisitoare fata de competitorii lor externi.

Mecanismul functioneaza prin obligarea companiilor care aduc aceste marfuri
pe piata unica sa achizitioneze certificate de emisii. Pretul acestora este direct
corelat cu piata interna a carbonului din Uniunea Europeana, osciland in
prezent intre 70 si 100 de euro pentru fiecare tond de CO2 incorporata in
produsele importate. Desi sistemul permite deducerea taxelor pe carbon deja
platite Tn tarile de origine, impactul asupra regiunilor care nu dispun de astfel
de mecanisme interne este masiv. Egiptul, de exemplu, a devenit prima tara
care a solicitat oficial o scutire, incercand in paralel sa isi dezvolte propria taxa
pe carbon pentru a preveni iesirea capitalului catre bugetul european.

Dincolo de aspectele tehnice, CBAM a devenit un catalizator pentru tensiuni
diplomatice majore. Statele Unite, sub conducerea administratiei Trump,

au adoptat o pozitie de confruntare directa, calificand taxa drept o bariera
comerciala masiva. Aceasta disputa transatlantica s-a intensificat dupa vizita
secretarului american al energiei Doug Burgum la Bruxelles, Washingtonul
raspunzand deja prin triplarea tarifelor pentru anumite bunuri europene.

Tn mod similar, mari economii precum China, India si Rusia acuza Uniunea
Europeana de , protectionism verde” si contesta validitatea acestor taxe in
fata Organizatiei Mondiale a Comertului, sustindnd cd masura distorsioneaza
competitia globala.

La nivel intern, industria europeana priveste implementarea cu un amestec
de speranta si ingrijorare. Desi taxa ar trebui sa previna ,relocarea emisiilor”
catre tari cu reguli mai permisive, liderii din sectoare precum cel al aluminiului
avertizeaza ca sistemul ar putea creste costurile de productie in Europa fara a
garanta o reducere reala a emisiilor globale. Pentru a gestiona aceste presiuni,
Comisia Europeana a propus in decembrie crearea unui Fond Temporar de

https://www.euronews.com/my-europe/2026/01/01/eus-carbon-border-tax-on-heavy-industry-goods-goes-
into-effect-risking-trade-escalation
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Decarbonizare. Acest fond, alimentat din veniturile generate de taxa (estimate
la 1,5 miliarde euro pana in 2028), are scopul de a subventiona tranzitia
tehnologica a companiilor europene, incercand astfel sd mentind competitivitatea
blocului intr-un climat comercial tot mai ostil.

Tn ciuda incertitudinilor politice, progresul tehnologic pare de neoprit, anul
2026 fiind martorul inaugurarii unor proiecte gigant. in Egipt, complexul Obelisk
urmeaza sa devina cea mai mare sursa de energie solara din Africa, in timp ce in
Filipine, proiectul Terra Solar promite sa stabileasca un nou standard mondial
prin integrarea unei capacitati masive de stocare in baterii. Nici sectorul eolian
nu stagneaza: in Marea Nordului, proiecte precum Sofia din Marea Britanie
aduc inovatii majore, utilizand pentru prima data pale de turbind complet
reciclabile, abordand astfel una dintre marile critici aduse sustenabilitatii
energiei eoliene.

Companiile care pana acum preferau sa taca in privinta impactului lor ecologic
pentru a evita controversele nu mai au aceasta optiune. Din Beijing pana in
Londra si Sydney, regulile de raportare devin obligatorii si extrem de stricte.
n China, gigantii listati la bursd trebuie s3 dezviluie acum inclusiv emisiile
indirecte (Scope 3), o masura ce forteaza transparenta pe intreg lantul de
aprovizionare. in Europa si Marea Britanie, datele despre sustenabilitate devin
parte integranta a prospectelor financiare, transformand riscul climatic intr-un
indicator economic la fel de important ca profitul net.

Piata vehiculelor electrice trece printr-o transformare tehnologica profunda in
2026. Apar primele masini dotate cu baterii pe baza de sodiu, o inovatie chineza
(CATL) care reduce dependenta de litiu si promite performante superioare la
temperaturi scizute si timpi de incdrcare record. In paralel, marii constructori
europeni si americani, precum Stellantis, incep demonstratiile cu baterii
solid-state, sperand sa elimine definitiv ,,anxietatea autonomiei”. Toate acestea
se Intdmpla in timp ce giganti precum Volkswagen isi pun in functiune noi
fabrici de baterii in Germania, ancorand industria auto europeana in era
post-combustie.

Dupa negocierile dificile de la summit-ul COP30, presiunea de a stabili un
calendar clar pentru eliminarea petrolului si gazelor rdmane la cote Tnalte.
n aprilie 2026, Columbia si Olanda vor incerca s& creeze un front comun in
cadrul primei conferinte dedicate exclusiv tranzitiei de la combustibilii fosili.

122 pecarbonizarea silentioasa, dar sustinuta
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Miza finald rdmane summit-ul COP31 din Turcia, unde Brazilia este asteptata sa
prezinte acea ,foaie de parcurs” esentiala pentru decuplarea economiilor
globale de resursele care au alimentat industrializarea ultimelor doua secole.

7.3. Tabloul de monitorizare a riscurilor climatice asupra sectorului
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bancar romanesc — 2025

n luna februarie 2026, BNR a publicat cea de-a cincea editie a , Tabloului de
monitorizare a riscurilor climatice asupra sectorului bancar din Romania“!%,
in conformitate cu prevederile masurii nr. 12 din cadrul Recomandarii
Comitetului National de Supraveghere Macroprudentialad nr. R/6/2021 privind
sprijinirea finantarii verzi.

Analiza evalueaza implicatiile riscurilor climatice din perspectiva: (i) economiei
reale, (ii) riscului fizic si (iii) riscului de tranzitie, (iv) finantarii verzi si (v) a politicilor
guvernamentale. Principalele evolutii identificate pentru perioada analizata
sunt:

Romania a continuat sa inregistreze o scadere a emisiilor de gaze cu efect de
sera, situandu-se Tnh anul 2023 la aproximativ 40,5 la suta din nivelul acestora
aferent anului 1990, o scadere cu 2,2 puncte procentuale in termeni anuali.

n ceea ce priveste consumul de energie din surse regenerabile, se remarci o
reducere a diferentei dintre Romania si media europeana (25,4 la suta fata

de 25,2 la sutd din consumul total de energie in anul 2024). Din perspectiva
indicatorilor de productivitate a carbonului, respectiv valoarea PIB real generat
pentru fiecare unitate de CO, emisd, Romania se regaseste intr-o pozitie relativ
favorabila in regiune.

Riscurile fizice generate de fenomene precum inundatiile, seceta si temperaturile
ridicate afecteaza companiile nefinanciare. Similar anilor anteriori, companiile
nefinanciare vulnerabile la aceste riscuri sunt importante in economie,
generand 12,7 la suta din valoarea adaugata totala in cazul celor vulnerabile la
inundatii, 2,1 la sutd (companiile vulnerabile la seceta), si respectiv 11,1 la suta
(firmele afectate de temperaturi ridicate).

Companiile nefinanciare relevante din punct de vedere climatic (brown)
continua sa joace un rol semnificativ in economie, generand 40 la suta

din valoarea adaugata bruta la nivel agregat si angajand 30 la suta din totalul
salariatilor (date pentru anul 2024). Expunerile bancare fata de aceste companii
raman importante (52,6 la suta din portofoliul corporativ al sectorului bancar),
iar intensitatea de carbon a creditelor acordate a inregistrat crestere dupa o
scadere observatad intre anii 2016-2023.

BNR. (2026). Tablou de monitorizare a riscurilor climatice asupra sectorului bancar romanesc — 2025. URL:
https://www.bnr.ro/uploads/2026-
02tabloudemonitorizareariscurilorclimaticeasuprasectoruluibancardinrom%C3%A2nia-

2025 documentpdf 545 1771422798.pdf
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Ritmul emisiunilor de obligatiuni verzi la nivel global a fost in scadere Tnh anul
2025 (-5 la suta comparativ cu anul precedent), iar in Romania a fost
inregistrata o singurd emisiune de obligatiuni verzi, in valoare de 500 milioane
euro. In ceea ce priveste finantarea bancara verde, in sectorul bancar romanesc
se Tnregistreaza evolutii pozitive atat pe segmentul companiilor nefinanciare,
cat si pe cel al populatiei. Creditele verzi au crescut la 4,8 la suta din portofoliul
corporativ al bancilor, respective la 8,6 la suta din creditele acordate populatiei.
Sectorul imobiliar si utilitatile raman principalele destinatii pentru finantarile
verzi.

Initiativele de taxare a carbonului la nivel global, inclusiv cele aflate Tn curs
de implementare, au ajuns la 113, se aplica in 55 de jurisdictii nationale,
Tnsa acoperad doar 28 la suta din totalul emisiilor la nivel mondial.

Insecuritate alimentara

Insecuritatea alimentara acuta ar putea sa se agraveze in 16 tari si teritorii pe
parcursul perioadei noiembrie 2025 — mai 2026, comparativ cu aceeasi
perioada a anului precedent, avertizeaza FAO si PAM in cel mai recent raport
»New Hunger Hotspots 2025”. Conflictele armate si violenta, colapsul
economic, fenomenele climatice extreme, stramutarile fortate sunt cauze
perene ale insecuritatii alimentare la nivel mondial, mentionate in toate
publicatiile care trateaza aceastd tema. Insa de data aceasta, acestor cauze se
alatura si un declin abrupt si fara precedent al finantarii umanitare, care
contribuie la agravarea situatiei alimentare in cele mai afectate zone (PAM,
FAO, 2025).

Acelasi raport mentioneaza faptul ca finantarea a scazut constant in ultimii opt
ani iar in 2025 se afla la cel mai scazut nivel din ultimul deceniu. La sfarsitul lunii
octombrie 2025, fondurile primite se ridicau 10,55 miliarde de dolari din cele
29 de miliarde necesare. in 11 dintre cele 16 focare au fost reduse obiectivele
privind securitatea alimentara de la 68,2 milioane la 47,6 milioane de persoane,
iar necesarul financiar a fost redus de la 7,3 miliarde de dolari la 4,3 miliarde de
dolari (FAO, PAM, 2025).

Sunt considerate focare (hotspots) de ,,cea mai mare ingrijorare” acele zone
unde oamenii fie se confrunta deja, fie risca sa se confrunte, conform
prognozelor, cu insecuritate alimentara faza 5 pe scala IPC, nivel Catastrofa —
Sudan, Fasia Gaza si Cisiordania, Sudanul de Sud, Yemen, Mali si Haiti.

Alte sase zone sunt clasificate ca avand un nivel ,foarte ridicat de ingrijorare” —
Afganistan, Republica Democrata Congo, Myanmar, Nigeria, Somalia si
Republica Araba Siriand. Burkina Faso, Ciad, Kenya, precum si situatia
refugiatilor Rohingya din Bangladesh sunt, de asemenea, identificate drept
focare nivel foarte ridicat de ingrijorare.
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Figura 8.1. Harta focarelor, avertizare timpurie — Noiembrie 2025 — Mai 2026
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Sursa: WFP si FAO, 2025. Hunger Hotspots analysis (November 2025 to May 2026)

Conflictul a transformat accesul la hrana in arma de razboi si este principalul
determinant al deteriorarii securitatii alimentare in 14 din 16 focare si include
in principal focarele ,,cea mai mare ingrijorare”: Sudan, Gaza, Yemen, Sudanul
de Sud, Haiti si Mali.

Dificultati economice precum inflatie ridicata, deprecieri ale monedelor, masuri
de austeritate, dificultati pe piata muncii si sciderea veniturilor se manifesta in
state precum Afganistan, Myanmar, Haiti, Nigeria, Gaza, Sudan si Sudanul de
Sud si Siria.

Raportul FAO si PAM mentioneaza si vremea extrema care adanceste si mai
mult dificultatile economice si insecuritatea alimentara in state precum
Somalia, Kenya, Sudanul de Sud, Sudan, Yemen, Siria, Afganistan, Myanmar si
Haiti (FAO, PAM, 2025).

FAO si WFP avertizeaza ca foametea este considerata un esec al sistemului
umanitar si “este aproape intotdeauna previzibila, prevenibila si determinata
de actiunile oamenilor”.

Foamete si acuzatii de genocid in Sudan

Raportul din octombrie 2025 al Famine Review Committee (FRC), organism
tehnic independent din cadrul Integrated Food Security Phase Classification
(IPC), arata ca razboiul civil din Sudan, izbucnit in aprilie 2023, a generat

una dintre cele mai severe urgente umanitare globale actuale, provocata in
intregime de conflictul armat izbucnit Tn aprilie 2023 intre doua factiuni militare
rivale, ce doresc controlul asupra acestui stat. Foametea a fost declarata oficial
in doua orase din Sudan, El Fasher si Kagduli, iar mai multe zone sunt monitorizate,
fiind la risc din cauza conflictului si a lipsei de ajutor umanitar. Aproximativ

20 la suta din populatie este stramutata intern, adica 9,8 milioane de persoane,
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in timp ce peste 4,3 milioane de oameni s-au refugiat in tarile vecine, iar peste
21 de milioane de persoane se afla in insecuritate alimentara acuta severa (IPC
Faza 3 sau mai mare). Valurile mari de refugiati cresc presiunea asupra
comunitatilor gazda, ingreuneaza accesul la mijloace de trai si agraveaza
insecuritatea alimentara in zonele de destinatie. De asemenea, taberele

de refugiati si zonele urbane suprapopulate prezinta niveluri ridicate de
malnutritie si vulnerabilitate pentru rezidenti.

Cele mai afectate zone din Sudan sunt regiunea Darfur, regiunea Kordofan,
parti din Khartoum si zone urbane asediate precum si zone muntoase izolate.
Proiectia realizata pentru perioada septembrie — mai 2026 noteaza ca era de
asteptat ca foametea sa persiste in luna ianuarie in orasele El Fasher si Kadugli,
in timp ce 20 de zone din regiunile Darfur si Kordofan sunt la risc de declarare
a foametei. in perioada februarie — mai se asteapt3 o reducere a numéarului de
persoane aflate in insecuritate alimentara nivelul 5 pe scala IPC — catastrofa,
de la 375 de mii la 195 de mii, precum si o reducere de la 21,2 milioane la

19,1 milioane a numarului de persoane aflate in insecuritate alimentara
nivelul 3 pe scala IPC (Figura 8.2).

Figura 8.2.

CURRENT: SEPTEMBER 2025 PROJECTION 1:0CT 2025 - JAN 2026 PROJECTION 2: FEB - MAY 2026

. Phase | 375,000 People " Phase | 207,000 People L Phase | 146,000 People
‘*i»_,ga N1.2M 5 |inCatastrophe & 19.2M 5 | inCatastrophe i%{}n; 19.1M 5 | inCatastrophe

' Phase | 6,343,000 People ' Phase | 4,811,000 People ' Phase | 4,935,000 People
45% of the 4 | inEmergency 40%of the 4 |inEmergency 1% of the 4 |inEmergency
population analysed population analysed = population analysed
o 14,523,000 o Phase | 14,189,000 o 14,019
People facing high Pﬂ:!pthﬂiB E(er;:;ln d:mg(l'l.g}'. People in Crisis People facing high m People in Crisis

acute food insecurity rsecurity acute food insecurity

(IPC Phase 3 Phase 14,956,000 (IPC Phase Phase 16,276,000 (IPC Phase 3 Phase 15,862,000

or abave) 2 PeopleStressed or above) 2 PeopleStressed or above) 2 People Stressed
IN NEED OF Phase 11,294,000 People N NEED OF Phase 12,008,000People N MNEED OF Phase 11,688,000 People
URGENT ACTION 1 infood security URGENT ACTION 1 infood security URGENT ACTION 1 infood security

Sursa: IPC Global Initiative — Special Brief — Sudan (2025)

Colapsul serviciilor esentiale (sanatate, apa, salubritate, protectie, mijloace de
trai) amplifica impactul foametei si al malnutritiei, intr-un context caracterizat
de violente urbane, distrugerea infrastructurii si blocaje deliberate ale accesului
umanitar.

Desi unele coridoare internationale sunt functionale (dinspre Ciad prin
intermediul hub-ului umanitar al Organizatiei Internationale pentru Migratie si
posibil Sudanul de Sud in sezonul uscat), orasele asediate raman inaccesibile.
Majoritatea organizatiilor umanitare s-au retras din El Fasher, Kadugli si Dilling,
iar bucatariile comunitare si retelele locale functioneaza la capacitate redusa
din cauza insecuritatii, a lipsei alimentelor pe piata si a cresterii explozive a
preturilor. ONU cere partilor sa respecte dreptul international umanitar si sa
faciliteze accesul ,,imediat si nefngradit” al ajutoarelor umanitare la civilii aflati
n situatii critice (FAO, 2026).
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Un convoi umanitar al FAO, UNICEF si UNDP a reusit sa aduca ajutoare
umanitare pentru 130 de mii de persoane in comunitati izolate din Kordofanul
de Sud, fiind prima livrare majora de asistenta in zona de la sfarsitul lunii
noiembrie 2025. Oamenii au fost sprijiniti cu alimente, medicamente anti HIV,
malarie si tuberculoza, alimentatie speciala pentru a preveni malnutritia in
randul copiilor si femeilor insarcinate, rechizite si produse pentru igiena.
Orasele Dilling si Kadugli nu au mai primit asistenta umanitara de peste doi ani,
comunitatile fiind Tn suferinta acuta. Dilling nu a putut fi nici macar clasificat pe
scala IPC din cauza lipsei accesului in zona pentru colectarea de date (FAO,
2026).

Consiliul de Securitate al ONU a condamnat pe 19 februarie 2026 violentele
din Sudan, atacurile recente ale Fortelor de Sprijin Rapid (RSF) cu drone asupra
unor convoaie de civili, violentele brutale si repetate asupra medicilor si
civililor, utilizate ca tactici de razboi, in special asupra femeilor si fetelor.
Membrii Consiliului de Securitate au exprimat ingrijorari privind comiterea de
atrocitati In masa, potentiale crime de razboi si genocid de catre RSF in orasul
El Fasher, pe baza raportului Misiunii independente a ONU de stabilire a
faptelor in Sudan. Potrivit raportului ,,au fost comise cel putin trei acte ce
constituie genocid” (OHCHR, 2026).

Negocierile de pace, sub umbrela The Quad (cvartet diplomatic din care fac
parte Statele Unite, Arabia Saudita, Emiratele Arabe Unite si Egipt), conduse de
Statele Unite, au inceput in forta Tn noiembrie 2025, dar planurile de pace nu au
fost acceptate de cele doua parti implicate Tn conflict. Dificultatea provine si din
faptul ca, din cadrul initiativei the Quad fac parte puteri regionale care sprijina,
direct sau indirect, fie RSF fie armata sudaneza, ceea ce accentueaza lipsa de
incredere intre parti.

La inceputul lunii februarie 2026, Statele Unite, impreuna cu Oficiul ONU pentru
Coordonarea Afacerilor Umanitare (OCHA), au organizat la Washington o
conferinta internationala a donatorilor dedicata crizei din Sudan. Evenimentul,
desfasurat la Donald J. Trump Institute of Peace, a reunit guverne si organizatii
internationale si a generat angajamente de finantare in valoare de aproximativ
1,5 miliarde de dolari pentru raspunsul umanitar. Din aceasta suma, 200 de
milioane de dolari au fost promise de Statele Unite, iar 500 milioane dolari de
catre Emirate, fondurile urmand sa fie canalizate prin Sudan Humanitarian
Fund, un mecanism multilateral gestionat de ONU pentru coordonarea
ajutorului international (Departamentul de Stat, 2026).

Totusi, initiativa trebuie analizata in contextul reconfigurarii recente a politicii
americane de ajutor extern. in 2025, administratia americana a redus drastic
programele de asistenta internationald, inclusiv prin desfiintarea agentiei
USAID si anularea unui numar mare de programe de dezvoltare si ajutor
umanitar. Desi o parte dintre programele USAID au fost preluate de
Departamentul de Stat, aceste reduceri au avut un impact major asupra
sistemului umanitar global, avand in vedere rolul dominant al Statelor Unite
in finantarea acestuia. Inainte de aceste tdieri, Washingtonul era cel mai mare
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donator umanitar din lume, contribuind cu aproximativ 14 miliarde de dolari
anual la nivel global, aproape 42 la suta din finantarea umanitara totala.

Tn 2025 ins4, contributia americana pentru ONU a scizut dramatic, ajungand
la aproximativ 3,4 miliarde de dolari, ceea ce a generat un deficit major de
finantare pentru agentiile ONU si organizatiile umanitare. Pentru anul 2026,
Washingtonul a promis finantare pentru asistenta umanitara a ONU in valoare
de doar 2 miliarde de dolari pentru proiecte specifice in 17 state afectate de
crize.

Sudanul a fost unul dintre statele cele mai afectate de aceste schimbari,
deoarece depindea intr-o masura semnificativa de finantarea americana.

n 2024, Statele Unite au furnizat aproximativ 44 la suta din finantarea
umanitara totala pentru Sudan, fiind de departe cel mai important donator,
majoritatea fondurilor fiind destinate programelor economice si umanitare.
Reducerea brusca a acestor resurse a dus la inchiderea unor programe locale
de asistentd, inclusiv a unor retele de bucatarii comunitare si servicii medicale
de urgenta. Al doilea finantator de ajutor umanitar ca marime in Sudan este
Germania, urmata de CE, cu un total de 8,1 la suta din totalul finantarii pentru
2025 (OCHA, 2025).

8.2. Gaza — criza umanitara si planuri pentru reconstructie

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Dupa conflictul izbucnit in octombrie 2023 intre Israel si Hamas, Gaza trece
printr-o criza umanitara de proportii, cu infrastructura civila distrusa si servicii
publice esentiale, precum sanatate, educatie si accesul la apa si electricitate
grav afectate. Potrivit Biroului ONU pentru Coordonarea Afacerilor Umanitare
(OCHA), situatia ramane extrem de volatild chiar si dupd acordurile de incetare
a focului din 2025, cu victime si distrugeri care continua sa fie raportate
periodic. Tn acelasi timp, accesul umanitar continua sa fie afectat de restrictii
logistice si de securitate. In anumite perioade din 2026, punctele de trecere
in Gaza au fost inchise, ceea ce a impiedicat intrarea ajutoarelor si evacuarea
medical3 a pacientilor. Tn acest context, Gaza rdmane dependent3 aproape
complet de ajutorul international pentru aprovizionarea cu alimente,
medicamente si alte bunuri esentiale.

Tn urma reducerii semnificative a intensitatii conflictului, a propunerii unui plan
de pace si a iTmbunatatirii accesului pentru livrarile umanitare si comerciale de
alimente, conditiile de securitate alimentara din Gaza au inregistrat o usoara
ameliorare. Cu toate acestea, situatia ramane extrem de grava, iar o mare parte
a populatiei continua sa se confrunte cu niveluri ridicate de insecuritate
alimentara.

n perioada 16 octombrie — 30 noiembrie 2025, aproximativ 1,6 milioane de
persoane, reprezentand 77 la suta din populatia analizata, s-au confruntat cu
niveluri ridicate de insecuritate alimentara acuta (IPC Faza 3 sau mai grav).
Dintre acestea, peste 500 000 de persoane se aflau in situatie de urgenta
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alimentara (IPC Faza 4), iar mai mult de 100 000 de persoane se confruntau cu
conditii catastrofale, nivelul 5 pe scala IPC (IPC, 2025).

Pentru perioada de proiectie 1 decembrie 2025 — 15 aprilie 2026, se estimeaza
ca situatia va ramane in continuare dificila. Aproximativ 1,6 milioane persoane
vor continua sa se confrunte cu insecuritate alimentara nivelul 3 pe scala IPC
sau mai grav. Dintre acestea, 571 000 de persoane sunt preconizate sa se
confrunte cu insecuritate nivel 4, iar aproximativ 1 900 de persoane vor
continua sa se confrunte cu conditii catastrofale (IPC Faza 5). Aceasta evolutie
indica totusi o reducere a celor mai extreme forme de insecuritate alimentara
comparativ cu perioada anterioara (Figura 8.3)

Figura 8.3.
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Sursa: IPC Acute Food Insecurity Analysis October 2025 — April 2026 (19 Decembrie 2025)

Potrivit UNICEF, 1,7 milioane de copii din Gaza necesita asistentd umanitara,
inclusiv acces la educatie, nutritie si servicii de protectie, iar necesarul de
finantare in 2026 este de 678 de milioane de dolari. Refacerea infrastructurii
urbane este o prioritate iar costul reconstructiei si al redresarii economice in
Gaza este estimat la aproximativ 53 miliarde de dolari (BM, CE, ONU, 2025).
Chiar si in conditiile reducerii violentelor in 2026, economia raméane profund
afectata si dependenta de ajutor international.

Un element nou in arhitectura internationala privind Gaza este crearea Board
of Peace (Consiliul Pacii) o initiativa lansata de administratia americana in 2025
pentru a coordona procesul de stabilizare si reconstructie a teritoriului, si care
este asociata cu planul de pace pentru Gaza sustinut de Washington. Mandatul
sau include reconstructia Gaza, coordonarea fortelor internationale de
stabilizare si facilitarea instalarii administratiei post-conflict a teritoriului.

La prima reuniune a Board of Peace din 2026, la care a participat si Romania

in calitate de observator, mai multe state au anuntat contributii financiare
pentru reconstructia Gaza de aproximativ 7 miliarde de dolari, in timp ce SUA
a anuntat participarea cu 10 miliarde de dolari. Desi Romania nu va sprijini
material eforturile de reconstructie, va oferi sprijin medical in spitalele
romanesti pentru 1 000 de copii si 4 000 de apartinatori, va oferi expertiza

in sistemele de interventie in situatii de urgenta si reconstructia capacitatii
administrative si a institutiilor, va extinde programului deja existent de burse
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de studii pentru studentii palestinieni si va contribui la refacerea si reabilitarea
scolilor din Gaza (Dan, N., 2026). Initiativa Board of Peace a generat si
controverse. Unele state europene au refuzat sa participe, exprimand ingrijorari
ca noua structura ar putea submina rolul ONU in gestionarea conflictelor si
reconstructiei post-conflict.

Reconstructia Gaza este dependenta de indeplinirea celui de-al doilea pas din
acordul de pace, dezarmarea Hamas, grupare militara sustinuta puternic de
Iran. Uciderea liderului suprem iranian Ali Khamenei poate creste tensiunile
regionale si impulsiona reteaua de militii si grupari armate sustinute de Iran din
Orientul Mijlociu. Timp de decenii Iranul a sustinut o retea de actori non-statali
si grupari armate din Orientul Mijlociu, precum Hamas, Hezbollah, Houthi,

iar acestia pot sa actioneze autonom sau sa lanseze atacuri de represalii, in
semn de loialitate. Astfel, tensiunile pot creste Th mai multe teatre de conflict,
inclusiv in Liban, Yemen, Irak sau Gaza. De asemenea, expertii avertizeaza
asupra posibilitatii de terorism, operatiuni clandestine si radicalizare, inclusiv
in Europa si America de Nord (ICCT, 2026).

Razboiul din Orientul Mijlociu

Cel mai mare efect global al Razboiului din Orientul Mijlociu il are blocada
iraniana asupra stramtorii Ormuz. Teheranul a blocat de facto tranzitul navelor
prin aceasta stramtoare, minand apele sau atacand cu drone vasele care ar dori
sa tranziteze, incarcate cu petrol sau marfuri.

Prin stramtoarea Ormuz trece 20 la suta din productia de petrol destinata
consumului global. Agentia Internationala a Energiei (IEA) aratd, intr-un raport
recent, ca ,,razboiul din Orientul Mijlociu provoaca cea mai mare perturbare a
aprovizionarii din istoria pietei globale de petrol” (IEA, martie 2026).

Si in Romania s-au resimtit imediat efectele acestei tensiuni, preturile la pompa
ale combustibililor fiind Tn crestere. Guvernul a declarat situatie de criza pe
piata titeiului si a produselor petroliere si a stabilit o serie de masuri, aplicabile
pentru o perioada de 6 luni, cu posibilitatea prelungirii succesive pentru
intervale de cel mult 3 luni. Astfel, a fost limitat adaosul comercial pentru
benzina, motorina si materiile prime utilizate pentru obtinerea acestora, pe
intregul lant de activitate economica. Exportul si/sau livrarile intracomunitare
de benzina si motorina vor putea fi realizate de catre operatorii economici
exclusiv cu acordul prealabil scris al Ministerului Economiei, Digitalizarii,
Antreprenoriatului si Turismului si al Ministerului Energiei. De asemenea,

pe durata situatiei de criza, se reduce cantitatea de biocarburant din benzina
pentru scaderea pretului final (Gov.ro, 26 martie 2026). De asemenea,
Guvernul a prelungit plafonarea adaosului comercial la alimentele de baza pana
la 30 iunie 2026, cu scopul de a incetini cresterile de preturi la alimente pe
fondul scumpirii carburantilor.
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Riscul asupra securitatii alimentare la nivel global este unul real, deoarece
blocajul stramtorii Ormuz afecteaza nu doar produsele petroliere ci si fluxurile
de gaze si fertilizatori, produse cheie in agricultura. Aproximativ 30 la suta din
comertul global cu ingrasaminte tranziteaza aceasta zona. Si in sens invers,
statele din Golf sunt puternic dependente de grane (orz, porumb, orez, grau),
de uleiuri vegetale, boabe de soia si zahar, si pot fi afectate (IFPRI, 2026).

O analiza recenta a agentiei ONU pentru Comert si Dezvoltare aminteste cum
crizele precedente, precum COVID-19 si razboiul din Ucraina, s-au propagat
rapid iar blocajele in energie, transporturi si inputuri agricole au afectat
puternic pietele globale interconectate. Documentul arata ca impactul
economic, la nivel global si regional, va depinde de durata, intensitatea si
extinderea geografica a tensiunilor. Un conflict prelungit, care genereaza
cresterea costurilor la energie, transport si alimente poate pune presiune
suplimentara asupra finantelor publice si bugetelor gospodariilor (UNCTAD,
2026).
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