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1. Introducere

Prezentul raport este elaborat in conformitate cu cerintele articolului 256 din Regulamentul
financiar’ si ar trebui coroborat cu:

e documentul de lucru XI, care Tnsoteste proiectul de buget al UE pentru exercitiul financiar 20252
si care ofera informatii detaliate cu privire la garantiile bugetare ale UE [raportul mentionat la
articolul 41 alineatul (5)F, precum si cu

e raportul intitulat ,Prognoza pe termen lung privind viitoarele intrdri si iesiri din bugetul UE”, care
furnizeaza estimari privind capacitatea financiara disponibilda a UE Tn perioada 2025-2029
tinand seama de cheltuielile bugetare planificate®.

Obiectivul prezentului raport este de a oferi o imagine de ansamblu a cuantumului si a
componentei datoriilor contingente — atat a datoriilor contingente provizionate®, cat si a celor
acoperite de marja de manevra - suportate de bugetul UE la 31 decembrie 2023. Datoriile
contingente sunt datorii financiare potentiale, rezultate din angajamentele obligatorii existente
sau din evenimente anterioare®. Faptul ca aceste datorii contingente vor conduce sau nu la cereri
reale din bugetul UE, precum si dimensiunea unor eventuale astfel de cereri vor depinde de
evenimente viitoare care nu pot fi prevazute ex ante.

La sfarsitul anului 2023, bugetul UE era expus la datorii contingente in valoare de peste
255 de miliarde EUR (206 miliarde EUR la finalul anului 2022), rezultate din Tmprumuturile
acordate statelor membre (221 de miliarde EUR) si tdrilor terte (34 de miliarde EUR), si de peste
108 miliarde EUR (106 miliarde EUR la finalul anului 2022) aferente garantiilor bugetare furnizate
n contextul Fondului european pentru investitii strategice (FEIS)’, al InvestEU®, al mandatului de
acordare a Tmprumuturilor externe (ELM)°, al Fondului european pentru dezvoltare durabila
(FEDD)'° si al FEDD+!. Tendinta ascendenta a cuantumului datoriilor contingente a Tncetinit,
indicand o crestere de 16 % in 2023, comparativ cu cresterea de 40 % observatd Tnh 2022.

! Regulamentul (UE, Euratom) 2024/2509 al Parlamentului European si al Consiliului din 23 septembrie 2024 privind
normele financiare aplicabile bugetului general al Uniunii (reformare) (JO L, 2024/2509, 26.9.2024).

2 COM(2024) 300 din 19.6.2024.

3 Documentul de lucru XI privind executarea garantiilor bugetare, Fondul comun de provizionare si evaluarea
sustenabilitatii datoriilor contingente care decurg din garantii bugetare si asistenta financiara n temeiul
articolului 41 alineatul (5) din Regulamentul financiar.

4 COM(2024) 276 final din 28.6.2024.

5 Tn prezentul document, termenul ,provizionare” este utilizat Tn sensul Regulamentului financiar, Th special al
articolului 214. Dupa cum se prevede la articolul 214 alineatul (2), rata de provizionare trebuie sa acopere pierderile
nete preconizate, plus o rezerva de sigurantd adecvata pentru pierderile neprevazute. Tn alte circumstante, termenul
Jprovizionare” (de exemplu, Tntr-un context contabil) ar putea avea un sens diferit.

6 0 alta sursa a datoriilor contingente sunt ,riscurile juridice”. Acestea nu fac obiectul prezentului raport.

7 Regulamentul (UE) 2015/1017 al Parlamentului European si al Consiliului din 25 iunie 2015 privind Fondul european
pentru investitii strategice, Platforma europeana de consiliere Tn materie de investitii si Portalul european de proiecte
de investitii si de modificare a Regulamentelor (UE) nr. 1291/2013 si (UE) nr. 1316/2013 (JO L 169, 1.7.2015, p. 1).

8 Regulamentul (UE) 2021/523 al Parlamentului European si al Consiliului de instituire a Programului InvestEU si de
modificare a Regulamentului (UE) 2015/1017 (JO L 107, 26.3.2021, p. 30).

9 0 prezentare generald a actelor legislative relevante si a acordurilor de garantare conexe dintre Comisie si Banca
Europeana de Investitii este disponibila Tn Adoptarea definitivd (UE, Euratom) 2021/417 a bugetului general al

Uniunii Europene pentru exercitiul financiar 2021 (Sectiunea Il - Comisia, Comentarii pentru postul 14 20 03 02 din
situatia cheltuielilor ,Garantii pentru actiunea externa in favoarea IVCDCI, IESN, IPA Il si AMF”) (JO L 93, 17.3.2021,
p. 959).

10 Regulamentul (UE) 2017/1601 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 septembrie 2017 de instituire a
Fondului european pentru dezvoltare durabild (FEDD), a garantiei FEDD si a Fondului de garantare FEDD (JO L 249,
27.9.2017,p. 1).

11 FEDD+ a fost instituit prin Regulamentul privind Instrumentul de vecindtate, cooperare pentru dezvoltare si
cooperare internationala (IVCDCI) — ,Europa globald”. Regulamentul (UE) 2021/947 al Parlamentului European si al
Consiliului din 9 junie 2021 de instituire a Instrumentului de vecindtate, cooperare pentru dezvoltare si cooperare
internationald - ,Europa globald”, de modificare si abrogare a Deciziei nr. 466/2014/UE a Parlamentului European si
a Consiliului si de abrogare a Regulamentului (UE) 2017/1601 al Parlamentului European si al Consiliului si a
Regulamentului (CE, Euratom) nr. 480/2009 al Consiliului (JO L 209, 14.6.2021, p. 1).
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Cea mai mare parte a acestei cresteri provine din Tmprumuturile suplimentare acordate statelor
membre n cadrul Mecanismului de redresare si rezilienta (MRR)'? si din sprijinul financiar
extraordinar acordat Ucrainei (prin intermediul instrumentului de asistentda macrofinanciara +
(AMF+)",

Raportul prezintd, de asemenea, o evaluare a sustenabilitdtii pe termen lung a datoriilor
contingente, pe baza unor factori calitativi si cantitativi, inclusiv a testelor de rezistentd. Aceasta
evaluare a sustenabilitdtii a fost realizata comparandu-se datoriile contingente cu:

e valoarea pe piatd a provizioanelor existente detinute in compartimentele fondului comun de
provizionare'* instituit de Comisie pentru datoriile contingente provizionate, si anume cele
care decurg din garantiile bugetare si asistenta financiard destinata tarilor terte;

e limitele plafonului resurselor proprii si marja de manevra disponibild pentru datoriile
contingente garantate de marja de manevra.

Concluzia principala a analizei sustenabilitatii de la finalul anului 2023 este aceea ca bugetul UE
dispune de resurse adecvate pentru a face fata unei posibile materializari a datoriilor contingente:

e pentru datoriile contingente care decurg din garantiile bugetare si asistenta financiara acordata
tarilor terte, provizionarea disponibild la sfarsitul anului 2023 este adecvatd, avand in vedere
cerintele cadrelor juridice respective®.

e (apacitatea financiard a UE Tn temeiul cadrului juridic existent [si anume Decizia privind
resursele proprii  (DRP)*®* si Regulamentul privind cadrul financiar multianual (CFM)
2021-2027"] este suficientd la sfarsitul anului 2023 pentru a acoperi obligatiile existente ale
UE legate atat de programele de cheltuieli, cat si de pietele financiare (In ceea ce priveste
datoria emisa Tn cadrul programelor de asistenta financiard pentru statele membre si al
instrumentului de AMF+), chiar si in circumstante extrem de nefavorabile. Cu alte cuvinte, marja
de manevra dispune de resurse suficiente pentru a asigura soliditatea sistemului financiar al
UE si bonitatea sa financiara chiar si in cazul unui scenariu extrem de negativ care combina
efecte negative Tn privinta conditiilor economice, a veniturilor si a cheltuielilor.

Gestionarea si monitorizarea riscurilor care decurg din datoriile contingente sunt puse Tn aplicare
printr-un cadru orizontal la nivelul Comisiei, care include masuri si garantii ample pe care Comisia
le poate utiliza pentru a proteja bugetul UE de pierderi potentiale generate de datoriile
contingente'®. Comitetul director pentru datorii contingente (SCCL)'® detine un rol central Tn acest
cadru. Tn 2023, Comitetul director pentru datorii contingente s-a reunit de patru ori pentru a evalua,
printre altele, evolutia volumului si a profilului de risc al expunerilor fata de Orientul Mijlociu si
Ucraina. Tn ceea ce priveste Ucraina, comitetul sus-mentionat a servit drept platforma pentru

12 Regulamentul (UE) 2021/241 al Parlamentului European si al Consiliului din 12 februarie 2021 de instituire a
Mecanismului de redresare si rezilienta (JO L 57, 18.2.2021, p. 17).

13 Regulamentul (UE) 2022/2463 al Parlamentului European si al Consiliului din 14 decembrie 2022 de instituire a
unui instrument pentru acordarea de sprijin Ucrainei pentru 2023 (asistentd macrofinanciara +) (JO L 322,
16.12.2022,p. 1).

4 A se vedea Raportul Comisiei catre Parlamentul European si Consiliu privind gestionarea fondului comun de
provizionare in 2023 [COM(2024) 180 final din 25.6.2024] si documentul de lucru al serviciilor Comisiei
[SWD(2024) 161 final din 25.6.2024] care 1l insoteste.

15 A se vedea sectiunea 3 din raportul mentionat la articolul 41 alineatul (5).

16 Decizia (UE, Euratom) 2020/2053 a Consiliului din 14 decembrie 2020 privind sistemul de resurse proprii ale Uniunii
Europene si de abrogare a Deciziei 2014/335/UE, Euratom (JO L 424, 15.12.2020, p. 1).

17" Regulamentul (UE, Euratom) 2020/2093 al Consiliului de stabilire a cadrului financiar multianual pentru perioada
2021-2027 (JO L4331,22.12.2020, p. 11).

18 A se vedea punctele 3.2 si 4.2 din Raportul Comisiei catre Parlamentul European si Consiliu privind instrumentele
financiare, garantiile bugetare, asistenta financiara si datoriile contingente - situatia la 31 decembrie 2020
[COM(2021) 676 final din 5.11.2021].

19 Decizia Comisiei din 24.7.2020 de instituire a Comitetului director pentru obligatiile contingente care decurg din
garantiile bugetare [C(2020) 5154 finall. De asemenea, prezentul raport contine toate informatiile mentionate la
articolul 7 din decizia respectiva.



pregdtirea procesului de revizuire a caracterului adecvat al ratei de provizionare a datoriilor
specifice pentru Ucraina (astfel cum se prevede la articolul 13 din ,Decizia AMF [1"%°),

Prezentul raport descrie cele trei categorii diferite de datorii contingente (garantii bugetare,
imprumuturi provizionate acordate tarilor terte si imprumuturi acoperite de marja de manevra)
inainte de a furniza o evaluare a sustenabilitatii acestora Tn raport cu sursele relevante de
acoperire bugetara.

2. Analiza diferitelor surse de datorii contingente

2.1 Garantii bugetare

]
Acestea sunt garantii oferite diversilor parteneri de implementare Tn cadrul mandatului ELM, al
FEIS, al FEDD, al InvestEU si al FEDD+. Prin intermediul tuturor acestor instrumente, UE ofera
garantii partenerilor de implementare?! pentru a acoperi o parte din eventualele pierderi si costuri*
care rezultd din operatiunile lor de finantare si de investitii (si anume operatiuni de Tmprumut sau
de capital).

Cele cinci programe de garantare au o orientare geografica diferitd, care influenteaza riscurile la
care sunt expuse. FEIS si InvestEU contribuie la depasirea lacunelor Th materie de investitii din
Uniunea Europeand. ELM, FEDD si FEDD+ fac parte din politicile externe ale Uniunii Europene si
sprijina investitiile Tn tdri terte (ELM si componenta de investitii nr. 1 a FEDD+ se axeazd in principal
pe contrapartile suverane, in timp ce FEDD si componenta de arhitecturd deschisa si de investitii
nr. 4 a FEDD+ vizeaza in principal operatiunile private).

a) Garantii bugetare pentru sprijinirea investitiilor in afara UE

Cea mai veche garantie bugetara este cea acordata in cadrul ELM. Scopul sau de bazd este acela
de a spori capacitatea Bdncii Europene de Investitii (BEI) de a intreprinde operatiuni de finantare
in medii mai riscante din afara UE, Tn domenii precum dezvoltarea sectorului privat local si
dezvoltarea infrastructurii socioeconomice.

In 2017, a fost instituita garantia FEDD pentru a sustine investitiile si pentru a Tmbunatati accesul
la finantare, in principal Tn Africa si Tn tdrile vizate de politica de vecindtate, precum si pentru a
sprijini tdrile respective Tn vederea Tndeplinirii obiectivelor de dezvoltare durabila ale ONU.

Bazandu-se pe experienta dobandita cu ELM si FEDD, FEDD+ a fost instituit pentru perioada CFM
2021-2027 sub forma unui pachet financiar integrat care furnizeazd capacitate de finantare
tarilor din Africa Subsahariand, din Asia, din zona Pacificului, din America Latind si zona Caraibilor,
precum si tdrilor care fac obiectul politicii de vecinatate si al politicii de extindere, Th domenii
precum (i) reducerea inegalitdtilor socioeconomice; (i) cresterea durabild si favorabild incluziunii;

20 Decizia (UE) 2022/1628 a Parlamentului European si a Consiliului din 20 septembrie 2022 privind acordarea de
asistenta macrofinanciara exceptionald Ucrainei si consolidarea fondului comun de provizionare prin garantii din
partea statelor membre si prin provizionare specifica pentru anumite datorii financiare legate de Ucraina garantate
n temeiul Deciziei nr. 466/2014/UE si de modificare a Deciziei (UE) 2022/1201.

21 Tn 2023, UE a oferit sprijin bugetar sub form& de garantii Grupului BEI si altor institutii financiare (inclusiv BERD si
bancilor nationale de promovare) in cadrul diferitelor programe de garantare existente.

22 n unele cazuri, garantia poate acoperi si elemente suplimentare, cum ar fi costurile de finantare si alte

comisioane.



(iii) adaptarea la schimbdrile climatice si atenuarea efectelor lor; (iv) protectia si gestionarea
mediului, precum si (v) crearea de locuri de munca.

b) Garantii bugetare pentru sprijinirea investitiilor in UE

In 2015, a fost lansat FEIS pentru a remedia problema scéderii prelungite a investitiilor private Tn
UE ca urmare a crizei financiare. Acesta ia forma unei garantii bugetare in valoare de
26 de miliarde EUR din bugetul UE pentru Grupul BEIl, la care se adauga o alocare din resursele
proprii ale BEI Tn valoare de 7,5 miliarde EUR.

In temeiul CFM 2021-2027, programul InvestEU reuneste sub aceeasi umbreld activitatile
desfasurate anterior Tn cadrul FEIS si al catorva alte instrumente financiare. Acesta oferd, de
asemenea, partenerilor de implementare, altii decat Grupul Bancii Europene de Investitii (BEI),
acces la 25 % din garantia totald a UE. Programul InvestEU urmdreste sd ofere un impuls
suplimentar pentru investitiile care promoveaza redresarea economica, rezilienta, cresterea verde
si ocuparea fortei de munca in UE in perioada 2021-2027. Intentioneazad sd atingd acest obiectiv
prin mobilizarea surselor de finantare publice si private, cu scopul de a oferi finantare si sprijin pe
termen lung intreprinderilor si proiectelor in concordanta cu prioritdtile UE in actualul context
economic si social, care este unul dificil.

Cele cinci programe de garantare bugetara difera Tn ceea ce priveste mai multe caracteristici,
inclusiv diferitele lor etape de punere Tn aplicare. ELM (care a aparut Tn 1977) are un istoric
Tndelungat, perioada de constituire a FEIS s-a Tncheiat Tn 2022, iar perioada de constituire a FEDD
se va incheia in 2024. Tn acelasi timp, faza de investitii a InvestEU si a FEDD+ a inceput abia
recent. Aceste etape diferite de punere in aplicare a celor cinci programe de garantare bugetara
sunt reflectate n tabelul de mai jos, care arata ca au fost semnate operatiuni care consumd
intregul cuantum aferent garantiei ELM si aproape Tntregul cuantum aferent FEIS si cd o mare
parte din sprijinul garantat de aceste instrumente a fost platit. In schimb, FEDD+ si InvestEU se
afld Tntr-un stadiu mult mai timpuriu de dezvoltare.

Tabelul 1: Situatia actuala a garantiilor bugetare (la 31 decembrie 2023) (milioane EUR)(*)

Garantia disponibila

Garantia disponibila 5 L.
! aferenta operatiunilor

Garantia disponibila

aferenta operatiunilor

semnata cu contrapartile semnate de contraparti

semnate de contraparti

si platite
FEIS 25591 23 635 21 551
FEDD 1077 548 478
ELM 27 729 27 729 19 856
InvestEU 25767 6 592 1433
FEDD+ 28 115 7 660 634
Total 108 279 66 164 43 952

(*) Garantia semnatd cu contrapdrtile reprezintd cuantumul garantiei acordate partenerului de implementare
prin semnarea acordului de garantare. Garantia legatd de operatiunile semnate de contrapdrti include
cuantumurile garantiei Tn toate operatiunile semnate de contrapdrti cu destinatarii finali/intermediarii
financiari. Garantia legaté de operatiunile semnate si pldtite include cuantumurile operatiunilor pldtite de
contrapdrti destinatarului final/intermediarilor financiari.
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Alte diferente notabile Tntre programele de garantare sunt rezumate la punctele de mai jos:

e ELM ofera doua tipuri de produse (in principal Tmprumuturi suverane directe si, intr-o masura
limitata, Tmprumuturi private) si este gestionat exclusiv de BEI.

e FEIS este structurat in doud componente [o componentd pentru infrastructura si inovare (,IIW”)
si 0 componenta pentru IMM-uri (,SMEW”) cu produse diferite implementate in cadrul ambelor
componente] si recurge, de asemenea, la un partener exclusiv de implementare, si anume Grupul
BEI.

e FEDD este pus in aplicare de 10 contrapdrti, care utilizeaza diferite produse financiare cu
niveluri de risc diferite si investeste n cinci sectoare-cheie: finantarea Tntreprinderilor mici;
energia durabila si conectivitatea; finantarea in moneda locala; digitalizarea si orasele durabile.

» Noile garantii bugetare, cum ar fi InvestEU si FEDD+, s-au bazat pe experienta dobandita cu
garantiile mai vechi si au caracteristici similare cu garantiile mai vechi. Cu toate acestea, atat
InvestEU, cat si FEDD+ au un numdr mai mare de parteneri de implementare (,arhitectura
deschisa”) si o gama relativ mai larga de produse.

2.2 Tmprumuturi provizionate pentru asistenta financiara acordata
tarilor terte
Datoriile contingente de la aceastd rubrica provin din asistenta financiara acordata sub forma de

Tmprumuturi din cadrul programului de asistenta macrofinanciara (AMF)* si de Tmprumuturi
ale Euratom acordate tarilor terte®.

Sprijinul financiar pentru tdrile terte sub forma de Tmprumuturi bilaterale din partea UE a fost
acordat Tn principal Tn contextul programului AMF, care vizeaza tarile din afara UE ce se confruntd
cu o crizd a balantei de plati. Tn 2023 s-au acordat noi Tmprumuturi AMF in valoare de
18,3 milioane EUR?. 18 miliarde EUR din acest cuantum au reprezentat Tmprumuturile AMF+
acordate Ucrainei, care sunt sustinute de marja de manevra.

Pe langa AMF acordata entitatilor suverane din tarile terte, imprumuturile Euratom Tn valoare de
300 de milioane EUR acordate programului ucrainean privind energia nucleard sunt nca in curs
de derulare.

2 Expunerile entitdtilor private vizeaza n principal mandatul privat al initiativei BEI pentru rezilientd in valoare de

2,3 miliarde EUR [sprijinit Tn cadrul ELM 2014-2020 pe baza Deciziei (UE) 2018/412 de modificare a Deciziei
466/2014/UE initiale], precum si o serie de garantii de risc politic pentru expunerile comerciale.

Temeiul juridic pentru AMF acordatd tarilor din afara UE, altele decat tarile in curs de dezvoltare, il constituie
articolul 212 din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (TFUE). Articolul 213 din TFUE poate fi utilizat ca
temei juridic atunci cand o tara tertd are nevoie de asistentd financiara urgenta.

Mecanismul de imprumut Euratom sprijind statele membre si tarile terte Tn vederea finantdrii de investitii in centrale
nucleare si in instalatii industriale din ciclul combustibilului nuclear. A se vedea Decizia 77/270/Euratom a Consiliului
din 29 martie 1977 de mandatare a Comisiei sd acorde Tmprumuturi Euratom pentru a contribui la finantarea
centralelor nucleare (JO L 88, 6.4.1977, p. 9), cu modificdrile si completdrile ulterioare.

Este vorba de 18 miliarde EUR pentru Ucraina in cadrul instrumentului de AMF+, de cea de a treia transa de
200 de milioane EUR din Tmprumutul AMF acordat lordaniei, de cea de a doua transa de 40 de milioane EUR din
fmprumutul AMF de 120 de milioane EUR acordat initial Moldovei Th 2022, precum si de prima transa de
50 de milioane EUR din suplimentarea cu 100 de milioane EUR a Tmprumutului acordat Moldovei, asupra cdreia s-a
decis Tn 2023. Pentru mai multe detalii, inclusiv cuantumul restant pentru fiecare beneficiar in parte, a se vedea
Raportul Comisiei cdtre Parlamentul European si Consiliu privind implementarea asistentei macrofinanciare acordate
tarilor terte Tn 2023 - COM(2024) 240 final din 10.6.2024 si documentul care 1l insoteste SWD(2024) 150 final din
10.6.2024.
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Tabelul 2: Cuantumurile creditelor in curs de derulare acordate tdrilor terte (la 31 decembrie 2023)
(milioane EUR)

Credite Tn curs de Dobéanzi
Total
derulare acumulate
AMF(*

15193 15 343
Euratom 300 1 301
Total 15 493 151 15 644

(*) Cu exceptia Imprumuturilor AMF+ (garantate de marja de manevra)

Tn mod traditional, imprumuturile acordate tarilor terte (cu exceptia imprumuturilor AMF+) sunt
finantate prin operatiuni de Tmprumut ,back-to-back”, ceea ce inseamnad ca fiecare imprumut este
finantat cu o obligatiune UE corespunzdtoare, care se aliniaza pe deplin la Tmprumutul UE in ceea
ce priveste scadenta, rata dobanzii si graficul sdu de rambursare. Investitorii Tn obligatiuni
europene sunt expusi doar la riscul de credit al UE, nu si la riscul de credit al tdrii beneficiare finale.
Datoria UE este contingentd, deoarece tara beneficiara este obligatd prin contract sa asigure fluxul
de venituri pentru rambursarea obligatiunilor UE. Tn principiu, nu este planificata nicio iesire de
resurse ale UE pentru stingerea datoriei.

Cu toate acestea, n eventualitatea in care tara beneficiara nu ramburseaza dobanda sau
principalul aferent Tmprumutului primit, bugetul UE prevede provizioane pentru aceste
imprumuturi. Tn mod traditional, 9 % din valoarea imprumuturilor este retinutd ca provizioane
pentru Tmprumuturile AMF sau Euratom acordate tarilor terte Tn compartimente specifice din
fondul comun de provizionare. Intrucat posibilitatea ca pierderile s& fie Tnregistrate simultan Tn
cazul a douda sau mai multe Tmprumuturi AMF este relativ redusa, punerea Tn comun a
provizioanelor Tntdreste capacitatea bugetului UE de a absorbi pierderile datorita acestui efect de
diversificare. Nivelurile de provizionare pentru aceste Tmprumuturi sunt discutate Tn detaliu Tn
sectiunea 3.2.

Prin urmare, cuantumurile care trebuie rambursate, raportate Tn tabelul 3, trebuie considerate ca
fiind cuantumurile maxime previzibile care ar putea fi solicitate din provizioane Tn perioada
2024-2029.

Tabelul 3: Graficul anual de rambursare a creditelor provizionate n curs de derulare acordate
tarilor terte (principal + dobandd) in cadrul programelor existente pentru perioada 2024-2029
(situatia la 31 decembrie 2023) (milioane EUR)

2024

2025 1 261 262
2026 1 378 379
2027 51 410 461
2028 50 409 459
2029 0 1153 1153
Total 104 3 488 3 592



2.3 Imprumuturi acoperite de marja de manevra

Datoriile contingente de la aceasta rubricd provin din Tmprumuturi acordate statelor membre
ale UE [si anume Tmprumuturi pentru balanta de plati (BdP)?’, imprumuturi acordate in cadrul
Mecanismului european de stabilizare financiara (MESF)?¢, imprumuturi in cadrul Mecanismului
Euratom, Tmprumuturi Tn cadrul SURE?® si Tmprumuturi acordate in cadrul MRR pentru a sprijini
investitiile si reformal, precum si Tmprumuturile recente acordate Ucrainei (18 miliarde EUR
sub formd de Tmprumuturi AMF+ acordate Ucrainei si, incepand din 2024, imprumuturi acordate
n cadrul Mecanismului pentru Ucraina®).

Datoriile contingente care rezultd din Tmprumuturile acordate statelor membre ale UE si din
Tmprumuturile recente acordate Ucrainei nu sunt provizionate ex ante. In schimb, acestea sunt
acoperite de posibilitatea de a apela la ,resursele proprii” suplimentare de la statele membre in
temeiul cadrului bugetar al UE (pana la limita plafonului resurselor proprii, si anume recurgand la
,marja de manevra” a bugetului).

Aceasta Tnseamna c4, in cazul n care un beneficiar nu si-a onorat obligatiile fatd de UE, aceasta
din urma ar avea dreptul, Tn ultima instanta si numai dupa epuizarea tuturor celorlalte posibilitati
de a gdsi solutii in limitele cadrului bugetar existent, sa solicite statelor membre sa acopere
temporar cuantumul Tn cauza. Astfel de solicitari de fonduri s-ar face peste plafoanele CFM, dar
cu respectarea deplind a plafonului resurselor proprii.

In mod traditional, imprumuturile au fost acordate statelor membre ale UE recurgandu-se la
aceeasi tehnicd ,back-to-back” care a fost utilizata Tn cazul asistentei financiare acordate tarilor
terte. Tn schimb, imprumuturile MRR si imprumuturile din cadrul instrumentului de AMF+ pentru
Ucraina (si, Tncepand din 2024, din cadrul Mecanismului pentru Ucraina) sunt finantate prin
abordarea de finantare unificatd®".

In 2023, Comisia, actionand in numele UE, a derulat cinci programe n cadrul carora a acordat
Tmprumuturi statelor membre. Aceste cinci programe sunt discutate la urmatoarele cinci puncte:

27" Regulamentul (CE) nr. 332/2002 al Consiliului din 18 februarie 2002 de infiintare a unui mecanism de asistenta
financiara pe termen mediu pentru balantele de pldti ale statelor membre (JO L 53, 23.2.2002, p. 1).

28 Regulamentul (UE) nr. 407/2010 al Consiliului din 11 mai 2010 de instituire a unui mecanism european de stabilizare
financiard (JO L 118, 12.5.2010, p. 1). Regulamentul (UE) 2015/1360 al Consiliului din 4 august 2015 de modificare
a Regulamentului (UE) nr. 407/2010 de instituire a unui mecanism european de stabilizare financiara (JO L 210,
7.8.2015, p. 1).

29 Regulamentul (UE) 2020/672 al Consiliului din 19 mai 2020 privind instituirea unui instrument european de sprijin
temporar pentru atenuarea riscurilor de somaj intr-o situatie de urgenta (SURE) ca urmare a epidemiei de COVID-19
(JO L 159, 20.5.2020, p. 1).

30 Regulamentul (UE) 2024/792 al Parlamentului European si al Consiliului din 29 februarie 2024 de instituire a
Mecanismului pentru Ucraina. Pentru detalii, a se vedea caseta 1 de mai jos.

31 La sfarsitul anului 2022, Tmpreuna cu adoptarea instrumentului ,AMF+”, care a fost conceput pentru a ajuta Ucraina
sa Tsi acopere o parte din nevoile sale de finantare pe termen scurt, s-a stabilit ca abordarea de finantare unificata
s3 fie metoda de referinta pentru punerea n aplicare a tuturor operatiunilor de Tmprumut, inclusiv a AMF. In cadrul
acestei strategii de finantare, Comisia emite obligatiuni ale UE doar sub aceasta denumire si aloca Tncasdrile astfel
obtinute unui fond de finantare central din care sunt finantate diferitele programe de politica ale UE. Tn esent3,
abordarea de finantare unificatd permite deconectarea completa a platii Tmprumuturilor catre un stat membru sau
o tard tertd de emisiunea de obligatiuni ale UE. Tn cadrul NGEU, Comisia se Tmprumutd, de asemenea, de pe piete
pentru a finanta sprijinul nerambursabil (inclusiv granturile MRR). Rambursarea acestor imprumuturi se realizeaza
prin credite ale bugetelor anuale viitoare, in limitele plafoanelor aferente cadrelor financiare multianuale si, prin
urmare, nu constituie o datorie contingenta pentru UE. Cu toate acestea, activitdtile de Tmprumut Tn vederea creditarii
ale NGEU (si anume, finantarea Tmprumuturilor MRR) genereaza noi datorii contingente si sunt abordate Tn prezentul
raport.

8



mecanismul pentru balanta de plati (BdP) a fost creat in 2002 pentru a sprijini statele UE
din afara zonei euro care se confruntd sau risca sa se confrunte cu dificultati legate de balanta
de plati;

MESF a fost instituit Tn 2010 pentru a oferi sprijin financiar statelor membre ale UE care se
confruntd cu dificultati financiare grave sau riscd sda se confrunte cu astfel de dificultati cauzate
de evenimente exceptionale pe care nu le pot controla;

mecanismul de Tmprumut Euratom;

programul SURE a fost convenit in iunie 2020 pentru a contribui la finantarea cresterii bruste
si acute a cheltuielilor publice nationale ca urmare a schemelor nationale privind reducerea
timpului de munca si a unor mdsuri similare adoptate ca raspuns la criza COVID-19. ntrucat
acest instrument de urgentd a fost instituit inainte de intrarea n vigoare a cresterii plafonului
resurselor proprii si @ marjei de manevrd, toate statele membre au convenit sa ofere garantii
irevocabile, neconditionate si la cerere pentru 259% din cuantumul maxim al asistentei
financiare®*. Fiecare stat membru contribuie la valoarea totald a garantiei proportional cu
ponderea sa relativa in venitul national brut total al UE (pe baza bugetului UE pentru 2020).

MRR este pilonul central al programului NextGenerationEU (NGEU) (2020)** si un instrument
temporar de sprijinire a reformelor si a investitiilor in statele membre ale UE, cu scopul final de
a facilita redresarea Tn urma pandemiei de COVID-19, contribuind in acelasi timp la tranzitia
verde si la cea digitald.

In cadrul instrumentului de redresare al UE, Comisia fmprumutd fonduri pe care MRR le
utilizeaza pentru a finanta reformele si investitiile statelor membre. Finantarea poate lua forma
fie @ unui Tmprumut (sprijin rambursabil), fie a unui grant (sprijin nerambursabil).

Toate Tmprumuturile NGEU, Tn valoare de 284 de miliarde EUR la sfarsitul anului 2023, sunt
garantate de bugetul UE Tn temeiul articolului 9 alineatul (4) din DRP printr-o crestere
temporara a plafonului resurselor proprii de 0,6 % din venitul national brut (VNB) al UE, care
este disponibila exclusiv pentru datoriile NGEU. Numai Tmprumuturile acordate Tn cadrul MRR
(nu si granturile MRR) genereaza datorii contingente si, prin urmare, numai acestea sunt luate
n considerare Tn prezenta analiza. Este important de subliniat faptul cd, astfel cum se
mentioneaza mai sus, finantarea Tmprumuturilor acordate Tn cadrul MRR este realizata prin
intermediul aborddrii de finantare unificatd.

Tabelul 4: Cuantumurile creditelor Tn curs de derulare acoperite de marja de manevra (la
31 decembrie 2023) (milioane EUR)

Credite in curs de Dobéanzi acumulate Total
T ET

Mecanismul BdP

Euratom 13 0 13
MESF 42 800 411 43 211
SURE 98 355 104 98 459
MRR (Tmprumuturi) 79 240 349 79 589

32

33

Pe langd garantia oferitd de toate statele membre, existd o serie de garantii prevazute in Regulamentul SURE pentru
a atenua riscul rezultat din datoriile contingente ale SURE. Printre acestea se numara o limita de concentrare pentru
cele mai mari trei Tmprumuturi, de 60 % din cuantumul maxim acordat Tn cadrul SURE, o expunere anuala maxima
de 10 % (si anume, platile datorate Tn fiecare an nu trebuie sa depaseasca 10 miliarde EUR) si posibilitatea Comisiei
de a reporta Tmprumuturile, dacd este necesar.

Regulamentul (UE) 2020/2094 al Consiliului de instituire a unui instrument de redresare al Uniunii Europene pentru
a sprijini redresarea Tn urma crizei provocate de COVID-19 (JO L 433 1, 22.12.2020, p. 23).
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AMF+ 18 000 270 18 270

Total 238 608 1135 239 743

Tabelul 5 de mai jos prezinta cuantumurile rambursdrilor anuale totale (principal + dobanda)
datorate de toti beneficiarii imprumuturilor UE acordate Tn contextul asistentei financiare pentru
statele membre si al instrumentului de AMF+.

Pentru fiecare dintre anii luati Tn considerare, aceste cuantumuri oferd un indicator al iesirilor
maxime teoretice care trebuie acoperite de bugetul UE Tn legdtura cu datoriile contingente care
decurg din asistenta financiara acordata statelor membre si din expunerile AMF+. Cu toate acestea,
bugetul Uniunii a identificat resurse bugetare pentru a acoperi pldtile care decurg din obligatiunile
sale Tn orice moment, inclusiv Tn situatia extrema si fdara precedent in care unul sau mai multi
beneficiari nu 7si indeplinesc, simultan, obligatiile de plata a creditelor lor fata de UE.

Tabelul 5: Calendarul anual de rambursare a Tmprumuturilor Tn curs de derulare acoperite de
marja de manevra (capital + dobandd) Tn cadrul programelor existente pentru perioada
2024-2029 (la 31 decembrie 2023) (milioane EUR)

Tmprumuturi Toate
MRR (*) programele

2024 3317 918 419 5001
2025 0 206 3069 8 327 917 567 13 086
2026 0 0 6 857 8 327 917 566 16 667
2027 0 0 3531 327 917 566 5341
2028 0 0 2756 10327 919 567 14 569
2029 0 0 1790 8 464 917 567 11 738
Total 14 212 21320 36099 5505 25; 66 402

(*) Dobanzile pentru Tmprumuturile MRR Tn cadrul programului NGEU sunt calculate Tn mod continuu, Tn
conformitate cu o metodologie specificd [a se vedea Decizia de punere in aplicare C(2022) 9701 final a
Comisiei din 19.12.2022]. Dobanda anuala pentru aceste Tmprumuturi prezentatd mai sus este, prin urmare,
o0 estimare bazata pe conditiile actuale de finantare.

(**) Tn conformitate cu articolul 17 din Regulamentul 2022/2463, in fiecare an, UE, la cererea Ucrainei, poate
acorda o subventionare a ratei dobanzii pentru a acoperi costurile aferente dobanzii legate de imprumuturile
AMF+.

Luand n considerare toate imprumuturile Tn curs de derulare la sfarsitul anului 2023, in perioada
2028-2054, rambursarile anuale (principal + dobanda) aferente Tmprumuturilor acoperite de
marja de manevra Tn cadrul plafonului permanent al resurselor proprii se ridicd, Tn medie, la
5,4 miliarde EUR. Rambursarile medii anuale (principal + dobanda) pentru Tmprumuturile MRR,
acoperite de marja de manevrd n cadrul plafonului temporar al resurselor proprii, se ridicd la
3,5 miliarde EUR Tn aceeasi perioada.
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2.4 Prezentare generald a datoriilor contingente la sfarsitul anului
2023

La sfarsitul anului 2023, bugetul UE era expus la datorii contingente Tn valoare totald de
255 de miliarde EUR aferente imprumuturilor acordate statelor membre si tarilor terte, si de
peste 108 miliarde EUR aferente garantiilor furnizate prin intermediul FEIS, InvestEU, ELM, FEDD
si FEDD+. Cea mai mare expunere pentru bugetul UE a provenit din programele de asistenta
financiard care vizeaza statele membre.

Figura 1: Defalcarea datoriilor contingente in functie de sursd la 31 decembrie 2023

Asistentd financiard
furnizatd statelor
membre
(marja de manevrd)

61% ‘

Asistenta financiara
furnizatd Ucrainei
(marjd de manevra)
5%

Garantii bugetare
30% (*)

(*) Pe baza cuantumului total al ,garantiei disponibile semnate cu contraparti” (a se vedea tabelul 1).

Importanta tot mai mare a garantiilor bugetare si a programelor de asistenta financiara pentru
punerea in aplicare a politicilor UE poate fi observata Tn tendinta ascendenta constanta din
perioada 2021-2023. Intre sfarsitul anului 2022 si sfarsitul anului 2023 s-a inregistrat o crestere
mai moderatd, de 16 %, a cuantumului total, comparativ cu cresterea de 40 % observata intre
sfarsitul anului 2021 si sfarsitul anului 2022.

Figura 2: Defalcarea datoriilor contingente in functie de sursa in perioada 2021-2023
(In miliarde EUR)
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(marji de manevrs) (imprumuturi AMF + (marja de manevra)
Euratom)
= 2021 = 2022 2023

Intre sfarsitul anului 2022 si sfarsitul anului 2023 s-a inregistrat o crestere moderatd a
imprumuturilor acordate statelor membre (+16 %), in special din cauza platilor suplimentare din
fmprumuturi in cadrul MRR. Asistenta financiara acordata tdrilor terte a crescut de peste doud ori,
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n principal ca urmare a eforturilor extraordinare de a sprijini financiar Ucraina, Tn timp ce datoriile
contingente care decurg din programele de garantare bugetara au rdmas Tn mare masura stabile.
Cresterea datoriilor care rezulta din programele de garantare bugetara ca urmare a inceperii fazei
de implementare pentru InvestEU si FEDD+ a fost aproape n Tntregime compensata de scdderea
expunerilor ELM si FEIS ca urmare a cresterii rambursarilor efectuate de catre beneficiarii finali.

Se preconizeaza ca datoriile contingente ale UE vor continua sd creasca panad la sfarsitul anului
2024 in ceea ce priveste: (i) sprijinul suplimentar acordat tdrilor terte (in special in cadrul
Mecanismului pentru Ucraina); (ii) platile suplimentare aferente Tmprumuturilor MRR si
(iii) progresele suplimentare Tn ceea ce priveste implementarea programelor de garantare
bugetara (InvestEU, FEDD+ si Mecanismul pentru Ucraina).

3. Evaluarea sustenabilitdtii datoriilor contingente
ale UE

3.1 Cadrul de evaluare

Fara a aduce atingere evaluarii provizionarii anumitor datorii financiare pe Tntreaga duratd de viata
a acestora, necesara Tn momentul contractarii datoriilor, articolul 213 alineatul (3) din
Regulamentul financiar prevede ca ,datoriile contingente care rezultd din garantiile bugetare sau
asistenta financiard suportate de buget se considerd sustenabile dacd evolutia lor multianuald
preconizatd este compatibild cu limitele stabilite prin requlamentul de stabilire a cadrului financiar
multianual prevézut la articolul 312 alineatul (2) din TFUE si cu plafonul creditelor anuale pentru
plati prevdzut la articolul 3 alineatul (1) din Decizia (UE, Euratom) 2020/2053” (si anume,
plafoanele CFM si plafonul resurselor proprii).

Aceasta Tnseamna cd resursele pe care UE le poate utiliza Tntr-un singur an n cadrul actualului
CFM (plafonul resurselor proprii) ar trebui sa fie suficiente pentru a finanta cheltuielile care rezulta
in cadrul CFM, precum si orice datorie contingenta care ar putea apdrea.

Tn special, platile legate de datoriile contingente provizionate pentru garantiile bugetare si
asistenta financiara acordatd tdrilor terte trebuie sa fie finantate din provizioanele stabilite si din
orice alta plata programata in cadrul CFM. Sectiunea 3.2 din acest raport prezinta evaluarea
caracterului adecvat al provizioanelor disponibile pentru a face fata platilor preconizate si celor
neprevdzute care decurg din garantiile bugetare si din asistenta financiara acordata tdrilor terte,
pentru datoriile existente la sfarsitul anului 2023.

Platile legate de materializarea datoriilor contingente care rezulta din asistenta financiara
acoperita de marja de manevra acordata statelor membre ale UE si Ucrainei pot fi finantate
prin recurgerea la resurse proprii suplimentare pana la plafonul prevazut prin Decizia privind
resursele proprii. Marja de manevra (si anume diferenta dintre plafonul resurselor proprii si
resursele proprii necesare pentru finantarea cheltuielilor de la bugetul UE) reprezinta capacitatea
financiara a UE de a acoperi iesirile suplimentare legate de materializarea datoriilor contingente
care rezultd din asistenta financiard acoperitd de marja de manevra. Cadrul de evaluare pentru
acest set de datorii contingente a fost descris Tn detaliu Tn raportul din 2021 Tn cadrul fostului
articol 250 din Regulamentul financiar**. Rezultatele evaludrii sustenabilitatii datoriilor
contingente acoperite de marja de manevra existente la sfarsitul anului 2023 sunt prezentate in
sectiunea 3.3. de mai jos. Decizia privind resursele proprii din 2020 madreste temporar plafonul
resurselor proprii pentru a acoperi datoriile suportate Tn cursul punerii Tn aplicare a NGEU, inclusiv
datoriile contingente acoperite de marja de manevra care rezultd din Tmprumuturile acordate Tn
cadrul MRR statelor membre.

34 COM(2021)676 final din 5.11.2021.
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3.2 Evaluarea sustenabilitatii datoriilor contingente provizionate

a) Provizionarea disponibila la sfarsitul anului 2023

Datoriile contingente care rezultd din garantiile bugetare si din asistenta financiara acordata tarilor
terte sunt provizionate n bugetul UE pe baza unei evaluari prudente a pierderilor preconizate
pentru fiecare instrument, plus o rezervd suplimentara de sigurantd (care sa tind cont de pierderile
neprevdzute). Provizioanele care protejeaza bugetul UE Tmpotriva pierderilor care pot aparea din
garantii bugetare si asistenta financiara acordata tarilor terte sunt pastrate in compartimentele
fondului comun de provizionare. La 31 decembrie 2023, fondul comun de provizionare era alcatuit
din 16 compartimente (dintre care 13 erau pe deplin operationale si contineau fonduri), inclusiv
compartimentele pentru toate programele de garantare Tn curs, compartimentul aferent Fondului
de garantare pentru actiuni externe (GFEA) (care acopera imprumuturile ELM, Euratom si AMF
mostenite) si cele pentru Tmprumuturile AMF si Euratom post-2020.

Tn special, Tmprumuturile AMF si Euratom sunt sustinute de diferite compartimente ale fondului
comun de provizionare:

e expunerile mostenite (imprumuturi AMF Tn valoare de 7,9 miliarde EUR si imprumuturi Euratom
n valoare de 300 de milioane EUR) fac parte din compartimentul GFEA;

e noile imprumuturi AMF (1,4 miliarde EUR), inclusiv imprumutul AMF de urgentd acordat Ucrainei,
care au fost angajate Tn 2022 si 2023, se afla ih compartimentul AMF post-2020;

e imprumuturile AMF exceptionale acordate Ucrainei, in valoare de 6 miliarde EUR (AMF | si AMF I
exceptionale), se afld ntr-un compartiment separat nou-creat, avand in vedere ca aceste
imprumuturi beneficiaza de o acoperire suplimentara a riscurilor (si anume, pentru acest pachet
exceptional de Tmprumuturi AMF acordate Ucrainei, este necesard o ratd de acoperire de 70 %:
9 % sub formad de provizioane varsate care provin din bugetul UE si 61 % sub forma de garantii
nevdrsate din partea statelor membre).

La 31 decembrie 2023, valoarea de piata a activelor nete din fondul comun de provizionare se
ridica la 18,8 miliarde EUR, Tn crestere fata de sfarsitul anului 2022%, cand se situa la
14,39 miliarde EUR. Pentru anii ramasi din actualul CFM, Comisia a alocat deja provizioane
suplimentare pentru fondul comun de provizionare (in special provizioane referitoare la InvestEU,
FEDD+ si pilonul 2 al Mecanismului pentru Ucraina), ceea ce va conduce la o noud crestere a
fondului comun de provizionare.

In conformitate cu Orientdrile sale pentru gestionarea activelor, fondul comun de provizionare
mentine un portofoliu diversificat lichid, investind Tn principal Tn instrumente de datorie cu rating
ridicat, cum ar fi obligatiunile emise de guverne, entitati supranationale, agentii de stat si
intreprinderi, cu scopul de a asigura conservarea capitalului la nivelul orizontului sau de investitii.
Portofoliul fondului comun de provizionare la sfarsitul anului a fost diversificat Tn mod adecvat
intre diferitele clase de active din universul veniturilor fixe eligibile, inclusiv o expunere limitatd la
titluri exprimate 7n alta moneda decat euro (USD), la fonduri tranzactionate la bursa si la numerar
sau echivalente de numerar.

Tn 2023, fondul comun de provizionare a fnregistrat o rentabilitate anuald de +5,21 %, fiind, in
linii mari, Tn concordantd cu indicele de referinta al portofoliului sau (+5,40 %)*.

b) Evaluarea sustenabilitatii garantiilor bugetare

Ca observatie preliminara, garantiile bugetare ale UE difera substantial in ceea ce priveste
obiectivele de politica, structurile de partajare a riscurilor si profilul de risc al operatiunilor

35 Tn 2023, fondul comun de provizionare a primit contributii nete de la bugetul UE sau contributii din partea statelor
membre participante si a tdrilor AELS 7n valoare de 3,53 miliarde EUR.

% Pentru informatii suplimentare, a se vedea Raportul Comisiei catre Parlamentul European si Consiliu privind fondul
comun de provizionare Tn 2023.
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subiacente. Acest lucru poate conduce, la randul sdu, la o ratda de provizionare diferita pentru
diversele programe, pe baza unei valori la risc (VaR) pe durata de viatd*, care sa asigure o
acoperire adecvata a pierderilor potentiale la un anumit nivel de Tncredere (predefinit). In pofida
faptului cd, Tn unele cazuri, provizioanele disponibile la sfarsitul anului 2023 erau oarecum mai
mici decat VaR respective cu nivelul de Tncredere aplicabil, concluzia privind adecvarea provizionarii
se bazeaza pe mai multe elemente, inclusiv pe etapa ciclului de viata al garantiei (constituita
integral sau neconstituita integral), precum si pe normele specifice de provizionare pentru
garantiile bugetare respective (de exemplu pentru ELM).

Pe baza datelor disponibile privind pierderile nete pe durata de viatd la 31 decembrie 2023, se pot
trage urmatoarele concluzii referitoare la garantiile bugetare n vigoare la data respectiva:

e Incazul FEIS, rezultatele analizei riscurilor efectuate pe baza unui model de risc de credit pentru
operatiunile de datorie din cadrul componentei destinate infrastructurii si inovarii (IIW)*® si a
avizului expertilor Tn ceea ce priveste titlurile de capital ale IW si ale componentei pentru
IMM-uri (SMEW), precum si produsele de datorie ale SMEW indicd o VaR de 7,4 miliarde EUR la
un nivel de Tncredere pe durata de viata de 95 %. Aceasta VaR este acoperitd integral de
provizioanele FEIS disponibile Tn prezent, Tn valoare de 9,2 miliarde EUR*®.

o In ceea ce priveste FEDD, rezultatele analizei riscurilor indicd o VaR pe durata de viatd de
700,7 milioane EUR la nivelul de Tncredere dorit, de 90 %, pe durata de viatd. Acest cuantum
este acoperit integral de valoarea de piata a compartimentului aferent fondului comun de
provizionare al FEDD la sfarsitul anului 2023 (765 de milioane EUR).

e Programul ELM, pe parcursul numeroaselor sale mandate, s-a confruntat cu o anumita
deteriorare a principalilor sai indicatori ai riscului de credit, partial din cauza faptului ca ELM are
expuneri mostenite fatd de Ucraina Tn valoare de 2,3 miliarde EUR*. Rezultatele analizei
riscurilor indicd un cuantum al VaR de 3,2 miliarde EUR la nivelul de Tncredere de 90 % pe
intreaga durata de viatd a garantiei, depasind provizionarea proportionald corespunzatoare Tn
compartimentul fondului comun de provizionare (2,3 miliarde EUR). In acest sens, trebuie
subliniat faptul ca ELM este un instrument vechi, fara un nivel de Tncredere predefinit, care
urmeaza reqguli specifice privind constituirea de provizioane si supraprovizionarea.
Compartimentul GFEA (Tn care este gdzduit ELM) este suplimentat anual Tn cazul Tn care
provizionarea scade sub 9 % din cuantumurile restante platite garantate. Tn plus, ELM const& in
amortizarea Tmprumuturilor cu perioade lungi de rambursare, in care pierderile tind sa se
cristalizeze Tntr-un mod neabrupt.

o n ceea ce priveste InvestEU si FEDD+, avand in vedere ca intensificarea programelor se afld
fnca intr-un stadiu incipient si cd primele operatiuni au fost semnate in 2022, este prematur sa
se tragd concluzii cu privire la caracterul adecvat al provizionarii.

¢) Evaluarea sustenabilitatii imprumuturilor provizionate acordate tdrilor terte

Structura portofoliului de Tmprumuturi AMF Tn curs de derulare acordate tarilor terte cuprinde
imprumuturi acordate unui set diversificat de: (i) tari candidate si potential candidate la UE; (ii) tdri
si teritorii reglementate de politica europeana de vecinatate, precum si (iii) alte tari terte care joacd

37 VaR poate fi definita ca nivelul pierderilor aferente portofoliului care, din punct de vedere statistic, pe un orizont de
timp dat, nu va fi depdsit printr-un anumit nivel de Tncredere. Nivelurile de Tncredere respective pentru programele
interne (FEIS, InvestEU) si pentru programele externe (FEDD, FEDD+) sunt de 95 % si, respectiv, 90 % si iau Tn
considerare factori precum diferitele obiective de politica si cadrele respective.

Pentru detalii privind evaluarea riscurilor, a se vedea raportul prevazut la articolul 41 alineatul (5).

3 Provizionarea actuald a FEIS depdseste cu 859 de milioane EUR provizioanele obligatorii din punct de vedere juridic
(35 % din cuantumul garantiei totale semnate cu contrapartile). Acest excedent, n concordantd cu dispozitiile
facilitatii de Tmprumut pentru sectorul public si ale Regulamentului InvestEU, va fi alocat finantarii facilitatii de
fmprumut pentru sectorul public si provizionarii InvestEU.

40 Alte 1,3 miliarde EUR din Tmprumuturile ELM reorientate au fost, de asemenea, platite. Acest cuantum face obiectul
unei rate de provizionare de 70 % si este sustinut de un compartiment specific (a se vedea caseta 1 de mai jos).
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un rol determinant in stabilitatea regionald si care au o importanta strategica pentru UE, fiind
apropiate din punct de vedere politic, economic si geografic de UE.

Consideratiile prezentate la cele trei puncte de mai jos sustin continuitatea caracterului adecvat
al ratei generale de provizionare-tintd de 9 % pentru imprumuturile AMF:

e situatia economica a beneficiarilor AMF (luand Tn considerare factori precum PIB-ul pe cap de
locuitor, maturitatea relativa a economiei, proximitatea fata de economia UE etc.);

e conditiile impuse Tmprumuturilor AMF, bazate pe prezentarea unui bilant satisfacdtor in ceea
ce priveste punerea Tn aplicare a unui program FMI, care ofera incredere in viabilitatea
financiara a tarii terte si, prin urmare, in rambursarea integrald a fondurilor UE;

e 0 evaluare a situatiei economice a beneficiarilor AMF si evolutiile macroeconomice recente din
tarile partenere care sd arate cd, in 2023, majoritatea tdrilor au raportat o redresare solida Th
urma pandemiei de COVID-19. Cu toate acestea, rdzboiul de agresiune al Rusiei Tmpotriva
Ucrainei a sporit incertitudinea economica, a agravat criza energeticd si a contribuit la cresterea
preturilor la alimente si la energie Tn regiune. Perspectivele geopolitice pentru beneficiarii situati
in Orientul Mijlociu s-au deteriorat si mai mult dupa conflictul din Fasia Gaza Tn urma atacului
terorist al Hamas din octombrie 2023, desi impactul economic (prin comert, turism si consum)
asupra regiunii Tn ansamblu a fost limitat pand acum.

Tn ceea ce priveste riscul de lichiditate, ar trebui, de asemenea, sd se tind seama de faptul ca
structura actuald a Tmprumuturilor AMF, scadentele si rambursarile de la beneficiari sunt bine
repartizate Tntre CFM actual si CFM ulterior, reducand astfel amploarea expunerii bugetului UE in
cazul Tn care exista o Tntarziere sau un eveniment de nerambursare.

Caseta 1: Datoriile contingente ale UE care decurg din sprijinul financiar acordat de
UE Ucrainei — Principalele evolutii in 2024

De la invadarea Ucrainei de catre Rusia Th 2022, UE a oferit Tn mod constant Ucrainei un sprijin
politic, economic, militar, financiar si umanitar puternic. Setul complet de expuneri directe si
indirecte fata de Ucraina (capital) Tn cadrul programelor existente la 30 iunie 2024 este
prezentat Tn tabelul 6 de mai jos.

Principalul instrument pentru furnizarea de sprijin financiar Ucrainei pentru perioada
2024-2027 este Mecanismul pentru Ucraina, cu o capacitate totald de pand la

50 de miliarde EUR pentru perioada 2024-2027. Sprijinul va fi acordat sub formd de
fmprumuturi, granturi si garantii, pe baza celor trei piloni care sunt descrisi mai jos.

e Pilonul 1 (Sprijin pentru Ucraina prin planul ucrainean): acest pilon prevede acordarea de
asistenta financiara Ucrainei, in valoare totald de 38,27 miliarde EUR, cuprinzand atat
granturi (5,27 miliarde EUR), cat si imprumuturi (33 de miliarde EUR). Imprumuturile platite
Tn cadrul Mecanismului pentru Ucraing, la fel ca cele acordate Tn cadrul pachetului AMF+,
sunt finantate prin contractarea de imprumuturi si sunt sustinute de ,marja de manevra”.

e Pilonul 2 (Cadrul de investitii pentru Ucraina): cu o alocare de aproape 7 miliarde EUR din
bugetul UE, acest pilon urmdreste sa atraga si sa mobilizeze investitii publice si private
pentru redresarea si reconstructia Ucrainei. Pentru punerea in aplicare a pilonului 2, se
instituie o garantie pentru Ucraina n valoare de 7,8 miliarde EUR, cu o rata de provizionare
de 70 % (si 1,51 de miliarde EUR disponibile pentru finantare mixta).

e Pilonul 3 (sprijin nerambursabil Tn valoare de 4,6 miliarde EUR): acest pilon va acoperi,
printre altele, subventionarea ratei dobanzii pentru Tmprumuturile AMF exceptionale si
pentru Tmprumuturile acordate Tn cadrul pilonului 1.

Tmprumuturile din cadrul Mecanismului pentru Ucraina sunt acordate cu un nivel ridicat de
concesionalitate, avand in vedere subventionarea dobanzii si perioada lunga de rambursare
de 35 de ani, cu o perioada de gratie de 10 ani. Acest lucru reduce sarcina anuala asupra
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finantelor publice ale Ucrainei, minimizand totodata riscurile pentru bugetul UE. Tmprumuturi
n valoare totala de 7,9 miliarde EUR au fost pldtite in cadrul Mecanismului pentru Ucraina Tn
prima jumatate a anului 2024 (4,5 miliarde EUR in martie, 1,5 miliarde EUR in aprilie si
1,9 miliarde EUR n iunie). In plus, Tn prima jumétate a anului 2024, au fost semnate acorduri
de garantare pentru sprijinirea operatiunilor din Ucraina in valoare totala de 940 de milioane
EUR in cadrul Garantiei pentru Ucraina.

Acoperirea bugetara pentru datoriile contingente care decurg din Tmprumuturile acordate
Ucrainei incepand cu 2023 a fost asigurata de marja de manevra bugetara (care va face
obiectul sectiunii urmatoare). Imprumuturile acordate Ucrainei la sfarsitul anului 2022 (AMF n
valoare de 6 miliarde EUR si Tmprumuturi reorientate Tn valoare de 1,59 miliarde EUR in cadrul
ELM) fac obiectul unei acoperiri bugetare de 70 %*.. Tn conformitate cu articolul 13 din Decizia
privind AMF II, Comisia a revizuit caracterul adecvat al ratei de provizionare de 70 % la sfarsitul
lunii iunie 2024 in contextul raportului mentionat la articolul 41 alineatul (5) si a concluzionat,
pentru perioada examinatd, cd nu exista suficiente elemente noi, de duratd si semnificative
care sa justifice modificarea ratei de provizionare de 70 %.

Aceasta concluzie s-a bazat atat pe o evaluare calitativd, cat si pe o evaluare cantitativa a
riscurilor existente la sfarsitul anului 2023%% Cea mai recenta evaluare a FMI confirma faptul
cd mentinerea acestui nivel de provizionare denotd o abordare prudenta***.

41

42

43

44

in timp ce, pentru Tmprumuturile ELM reorientate, acoperirea va lua forma proviziondrii varsate finantate de la
bugetul UE, acelasi efect se obtine si pentru AMF exceptionald prin completarea ratei de provizionare varsate la
nivelul de 9 % cu garantii din partea statelor membre pentru a acoperi o transa care sa suporte a doua pierdere de
pana la 61 % din expunerile care decurg din Tmprumuturi.

Pe langd o serie de indicatori de risc, elementele care au fost luate Tn considerare in evaluarea calitativa au inclus:
(i) cea de a treia revizuire de catre FMI a acordului extins din cadrul mecanismului de finantare extinsd, publicat in
martie 2024; (ii) adoptarea si intrarea Tn functiune a Mecanismului pentru Ucraina al UE si (iii) pachetul de sprijin al
SUA din mai 2024. Tn special, FMI a oferit o imagine eterogend Tn ceea ce priveste situatia financiard si
macroeconomicd a tarii la momentul respectiv. n ceea ce priveste aspectele pozitive, FMI a subliniat c&, in 2023,
economia a fost mai rezilienta decat se preconizase, cu o crestere relativ robustd, un proces continuu de dezinflatie
si cifre bune privind rezervele valutare. Tn ceea ce priveste aspectele negative, FMI a semnalat faptul c& au reap&rut
turbulente Th 2024, cresterea urmand sd se atenueze, pentru a atinge 3-4 %, din cauza incertitudinilor legate de
rdzboiul Tn curs si de constrangerile referitoare la oferta de forta de munca, inclusiv ca urmare a mobilizdrii
anticipate. Tn opinia FMI, perspectivele au fost Tn continuare supuse unor riscuri de evolutie negativa exceptional de
ridicate, generate de factorii legati de rdzboi, de potentialele deficite ale finantdrii externe si de impactul
socioeconomic al politicilor care ar putea fi necesare Th cazul in care socurile s-ar materializa.

Cea de a patra revizuire de cdtre FMI a acordului extins din cadrul mecanismului de finantare extinsa a concluzionat
ca, desi economia ucraineand a fost mai rezilienta decat se preconizase Tn primul trimestru al anului 2024,
perspectivele pentru restul anului 2024 si pentru 2025 s-au Tnrautdtit de la cea de a treia revizuire, Tn mare parte
din cauza atacurilor devastatoare asupra infrastructurii energetice ucrainene si a incertitudinii cu privire la durata
rdzboiului Rusiei Tmpotriva Ucrainei.

A se vedea Ukraine: Fourth Review of the Extended Arrangement under the Extended Fund Facility, Request for
Modifications of a Performance Criterion, and Financing Assurances Review-Press Release; Staff Report; and
Statement by the Executive Director for Ukraine (imf.org).

La sfarsitul lunii august 2024, guvernul ucrainean a anuntat finalizarea cu succes a negocierilor cu detinatorii de
obligatiuni comerciale privind restructurarea datoriei externe Tn valoare de peste 20 de miliarde USD.

A se vedea
https://mof.gov.ua/en/news/ukraine_announces_successful_bondholders_vote_in_favor_of_debt_restructuring-
4761.
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https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2024/06/28/Ukraine-Fourth-Review-of-the-Extended-Arrangement-under-the-Extended-Fund-Facility-Request-551207
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2024/06/28/Ukraine-Fourth-Review-of-the-Extended-Arrangement-under-the-Extended-Fund-Facility-Request-551207
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https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2024/06/28/Ukraine-Fourth-Review-of-the-Extended-Arrangement-under-the-Extended-Fund-Facility-Request-551207
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2024/06/28/Ukraine-Fourth-Review-of-the-Extended-Arrangement-under-the-Extended-Fund-Facility-Request-551207
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2024/06/28/Ukraine-Fourth-Review-of-the-Extended-Arrangement-under-the-Extended-Fund-Facility-Request-551207

Tabelul 6: Expuneri directe si indirecte restante fata de Ucraina (capital) in cadrul programelor
existente (la 30 iunie 2024) (milioane EUR)

Expuneri directe Cuantumul restant Acoperirea bugetara

Tmprumuturi AMF mostenite 3810 S %
Tmprumuturi Euratom mostenite 300 S %
AMF de urgenta 1200 9 %
6 000 9 % (+ 61 % garantii ale
AMF | + || exceptionale statului membru)
AMF+ 18 000 Marja de manevra
Mecamsmul pentru Ucraina - 7 890 Marj& de manevrs
pilonul |
Total 37 200
Tmprumuturi ELM pl&tite Thainte de o
februarie 2022 1708 9 %
Primul pachet al BEI in cadrul ELM 668 9 %
Al doilea pachet al BEI Tn cadrul 1338 20 %
ELM
Imprumuturi BERD n cadrul FEDD 103 50 %
Garantia pentru Ucraina 940 70 %
Total 4 757

3.3 Evaluarea sustenabilititii datoriilor contingente acoperite de
marja de manevra

Capacitatea bugetului UE de a face fata unei situatii in care se materializeaza expunerea la
datoriile contingente acoperite de marja de manevrd este evaluata prin aplicarea cadrului
mentionat la punctul 3.1 de mai sus.

Tn ceea ce priveste datoriile NGEU, plafonul resurselor proprii a fost majorat cu 0,6 % din VNB-ul
UE exclusiv pentru a garanta aceste emisiuni. Acest lucru asigura faptul ca UE dispune de
mijloacele necesare pentru a rambursa dobanda si principalul aferente datoriei emise pentru a
finanta sprijinul nerambursabil din cadrul NGEU (granturi MRR) si Tmprumuturile MRR acordate
statelor membre. Intrucat primele vor fi platite prin cuantumuri incluse Tn viitoarea programare
bugetara anuald, numai Tmprumuturile MRR reprezinta datorii contingente.

Prin urmare, marja de manevra se calculeaza incluzand totalul datoriilor NGEU, dar analiza
sensibilitatii raportata Tn aceasta sectiune se axeaza in mod specific pe materializarea datoriilor
contingente care decurg din imprumuturile acordate in cadrul MRR, in concordanta cu cerintele de
la articolul 213 alineatul (3) din Regulamentul financiar.

Primul pas este stabilirea unui scenariu central (scenariul de referintd) care sa corespunda evolutiei
preconizate a cheltuielilor si a capacitatii financiare a UE Tn urmadtorii ani. Pentru anii ramasi pana
in 2027, acest lucru este in concordanta cu proiectul de buget pentru 2025 si cu previziunile pe
termen lung privind viitoarele intrari si iesiri din bugetul UE.

Pentru perioada 2028-2029, se utilizeaza o simpla extrapolare, luand ca referinta media platilor
anuale din perioada 2021-2027, majorata cu rata de crestere a VNB-ului UE. Aceasta este doar o
extrapolare mecanica, efectuata pentru a furniza, Tn prezentul raport, un orizont de analiza
suficient de lung. Nu trebuie consideratd ca aducand atingere Tn vreun fel propunerii privind
CFM post-2027. Aceste extrapoldri presupun o rambursare liniard, Tncepand din 2028, a datoriei
NGEU emise Tn perioada 2021-2023.
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Cu

exceptia exercitiului bugetar actual, marja de manevra disponibila pentru acoperirea datoriilor

contingente, existente si noi, in perioada 2025-2029, este in medie de aproximativ
106,3 miliarde EUR pe an Tn ceea ce priveste marja sub plafonul resurselor proprii de 1,4 % din
VNB-ul UE si de aproximativ 111,7 miliarde EUR pe an Tn ceea ce priveste plafonul temporar de
0,6 % din VNB-ul UE.

Dupa elaborarea scenariului central, patru teste de rezistenta suplimentare evalueaza
sustenabilitatea datoriilor contingente existente Tn cadrul unor scenarii extreme pentru perioada
2024-2029. Detalii suplimentare cu privire la aceste patru teste de rezistenta sunt prezentate la
punctele de mai jos.

1)

2)

3)

Testul de rezisteni,:ii la nivelul economiei. In scenariul central, traiectoria VNB al UE
confirma proiectiile privind VNB Tn ceea ce priveste cresterea reala si inflatia indicate Tn cadrul
Previziunilor economice ale Comisiei Europene din primavara anului 2024*. Pentru testul de
rezistentd, ratele estimate de crestere nominald sunt cu un punct procentual mai mici decat
nivelul de referintd pentru fiecare an al perioadei de raportare®.

Acest lucru reduce valoarea nominala a plafonului resurselor proprii si, prin urmare, marja de
manevra disponibild cu 8,2 miliarde EUR pe an pentru cuantumurile ,nefnscrise Tn buget”
(marja de manevra) in cadrul plafonului permanent al resurselor proprii si cu 5,2 miliarde EUR
Tn cadrul plafonului temporar pentru NGEU Tn perioada 2025-2029.

Testul de rezistenta pe partea de venituri a bugetului. Acest scenariu extrem evalueaza
dacd marja de manevra disponibila ar fi suficienta n cazul Tn care toate datoriile contingente
acoperite de marja de manevra s-ar materializa Tn acelasi timp. Tn practica, acest lucru ar
fnsemna ca toate tarile care beneficiaza de programe de asistenta financiara nu si-ar onora
rambursdrile la data scadentd. Cuantumurile Tn cauza reflecta graficele de rambursare la
sfarsitul anului 2023 (a se vedea tabelul 5 de mai sus).

Acesta este un scenariu extrem de putin probabil, care nu ia Tn considerare toate mdsurile pe
care Comisia le poate adopta pentru a evita o astfel de situatie (de exemplu, reesalonarea
creditelor si gestionarea activa a numerarului). Tn cadrul acestui scenariu, marja de manevra
din cadrul plafonului permanent al resurselor proprii s-ar reduce cu 10,5 miliarde EUR pe
an, in medie. Datoriile contingente care rezulta din imprumuturile acordate din MRR n cadrul
NGEU ar fi, comparativ, mici in cursul perioadei examinate (aproximativ 0,9 miliarde EUR pe
an sub forma de plati ale dobanzii), intrucat rambursarea principalului Tmprumuturilor MRR
va Tncepe abia Tn 2032.

Testul de rezistentd pe partea de cheltuieli a bugetului. Tn cadrul acestui scenariu,
cheltuielile aferente CFM sunt estimate la valoarea lor maximd teoreticd (si anume,
plafoanele maxime posibile aferente platilor din CFM si tuturor instrumentelor speciale
individuale, inclusiv Rezerva pentru Ucraina). Este important sd se sublinieze faptul ca:
(i) acest lucru nu reflectd o prognoza ascendentd si nu are legdtura cu nicio asteptare reala
privind evolutia pldtilor UE si ca (ii) pe partea de cheltuieli a bugetului, orice decizie de a
majora cheltuielile (Tn limitele plafoanelor CFM) trebuie sd faca obiectul unei propuneri din
partea Comisiei, care sa fie aprobata de catre Parlamentul European si Consiliu.

In mod similar, pentru perioada 2028-2029, se utilizeazd o simpla proiectie liniard a
plafoanelor de pldti actuale pe viitor, recurgandu-se la previziunile de crestere a VNB-ului,
fard a se aduce atingere urmatoarei propuneri privind CFM, care va include, de asemenea, un
plafon pentru plati. In ceea ce priveste cheltuielile bugetare pentru indeplinirea obligatiilor de
rambursare pentru sprijinul nerambursabil acordat Tn cadrul NGEU, nu existd niciun plafon de
cheltuieli specific in CFM 2021-2027. Prin urmare, Tn ceea ce priveste rambursdrile datoriilor

45

46

https://feconomy-finance.ec.europa.eu/document/download/c63e0da2-c6d6-4d13-8dcb-
646b0d1927a4_en?filename=ip286_en.pdf.

Acest lucru este similar cu testul de rezistentd privind ,scenariul r-g negativ’ efectuat in Monitorul privind
sustenabilitatea datoriei al Comisiei: Monitorul privind sustenabilitatea datoriei 2023 - Comisia Europeana
(europa.eu).
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https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/c63e0da2-c6d6-4d13-8dcb-646b0d1927a4_en?filename=ip286_en.pdf
https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/c63e0da2-c6d6-4d13-8dcb-646b0d1927a4_en?filename=ip286_en.pdf
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/debt-sustainability-monitor-2023_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/debt-sustainability-monitor-2023_en

4)

NGEU, ipoteza din acest test de rezistentd este ca toate emisiunile NGEU care ajung la
scadenta Tntr-un anumit an sunt rambursate. Prin urmare, reinnoirile planificate ale creditelor
nu sunt luate Tn considerare Tn aceasta situatie ipotetica®’.

Acest test de rezistentd aratd ca marja de manevrd este suficientd Th scenariul in care
cheltuielile ating nivelul maxim teoretic. Marja de manevra rezultatd Tn cadrul plafonului
permanent al resurselor proprii ar fi in medie de 85,3 miliarde EUR, si anume cu
12,9 miliarde EUR mai micd decat in scenariul de referinta. Marja de manevra in cadrul
plafonului temporar al resurselor proprii de 0,6 % din VNB-ul UE care garanteaza emisiunile
NGEU ar urma sa fie redusd, Tn medie, cu 19,5 miliarde EUR pe an, pana la un nivel de
92,2 miliarde EUR, in medie, Tn perioada 2025-2029.

Un test de rezistentd combinat privind conditiile economice, veniturile si
cheltuielile. Acesta este un scenariu extrem, care combina toate scenariile nefavorabile
descrise la cele trei puncte de mai sus. Astfel, marja de manevra s-ar reduce sub plafonul
permanent la 66,7 miliarde EUR, Tn medie, pentru perioada 2025-2029, iar pentru plafonul
temporar - la 86,1 miliarde EUR. Aceste cuantumuri par sa constituie o rezerva de sigurantd
mare pentru capacitatea financiard a UE de a-si acoperi datoriile (care decurg atat din
operatiuni din cadrul NGEU, cat si din operatiuni din afara NGEU).

Rezultatele detaliate ale scenariului de referinta si ale testului de rezistenta sunt prezentate Tn
anexa si sunt sintetizate in figurile 3 si 4 de mai jos.

47

Datoriile contingente legate de Tmprumuturile acordate Tn cadrul MRR sunt deduse din obligatiile NGEU ajunse la
scadentd Tn cadrul acestui test de rezistentd. Acest lucru se datoreazd faptului cd testul de rezistenta se
concentreaza pe partea de cheltuieli si nu pe partea de venituri, spre deosebire de testul de rezistenta 2.
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Figura 3: Plafonul resurselor proprii si necesarul de resurse proprii in cadrul unui scenariu de
referintd si teste de sensibilitate combinate pentru plafonul permanent de 1,4 % din VNB-ul UE.
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4. Concluzii

La sfarsitul anului 2023, bugetul UE includea datorii contingente in valoare de peste
255 de miliarde EUR rezultate din imprumuturile acordate statelor membre si tdrilor terte. Din
aceasta sumd, 221 de miliarde EUR reprezinta Tmprumuturi acordate statelor membre ale UE si
34 de miliarde EUR — Tmprumuturi acordate statelor terte. n plus, o suma suplimentard de
108 miliarde EUR sub forma de datorii contingente rezulta din garantiile pentru investitii
furnizate Tn cadrul programelor ELM, FEIS, FEDD, InvestEU si FEDD+.

Riscurile ca aceste imprumuturi sa nu fie rambursate de tarile beneficiare sau ca garantiile sa fie
solicitate sunt gestionate cu atentie printr-un cadru cuprinzator de gestionare a riscurilor care
include, pentru anumite categorii de datorii contingente, alocarea de resurse bugetare pentru
acoperirea pierderilor potentiale cu un nivel de incredere suficient de prudent.

Avand n vedere garantiile multiple prevazute la nivelul cadrului UE de monitorizare si gestionare
a riscurilor aferente atat datoriilor contingente provizionate, cat si celor acoperite de marja de
manevrd, si evaluarea sustenabilitatii prezentatd Tn acest raport, se pot desprinde trei concluzii
principale. Acestea sunt prezentate la cele trei puncte de mai jos.

e Riscurile care rezultd din instrumentele provizionate (si anume garantiile bugetare si asistenta
financiara acordatd tdrilor terte) sunt gestionate cu atentie si provizionate Th mod adecvat.
Aceasta evaluare ia in calcul: (i) datele referitoare la nerespectarea in trecut a obligatiilor de
plata si la pierderile preconizate; (ii) masurile instituite pentru a se asigura ca pierderile nu
depasesc nivelurile de toleranta predefinite si (iii) provizioanele bugetare care sunt disponibile
pentru acoperirea potentialelor plati.

e (apacitatea financiara a UE Tn temeiul cadrului juridic existent (si anume Decizia privind
resursele proprii si Regulamentul privind CFM) este suficientd intr-o mare mdsurd pentru a
acoperi materializarea pierderilor care pot apdrea n cazul imprumuturilor acoperite de marja
de manevrd de acum si pana la sfarsitul anului 2029, conform unor extrapolari mecanice ale
nivelului de cheltuieli dincolo de anul 2027. Tn medie, in perioada 2025-2029, marja de
manevra disponibild pentru acoperirea acestor datorii contingente este de aproximativ
106,3 miliarde EUR pe an in ceea ce priveste marja sub plafonul resurselor proprii de 1,4 %
din VNB-ul UE si de aproximativ 111,7 miliarde EUR pe an Tn ceea ce priveste plafonul
temporar de 0,6 % din VNB-ul UE. Aceastd marja de manevra poate fi utilizata pentru a face
fata nevoilor extraordinare de venituri pentru a finanta cheltuieli neprevazute sau pentru a
onora toate datoriile contingente existente si potentiale, in cazul in care acestea se
materializeaza.

e Marja de manevra dispune de resurse suficiente pentru a asigura soliditatea sistemului
financiar al UE si bonitatea sa de credit chiar si Tn cazul unui scenariu extrem de negativ care
combind efecte negative Tn ceea ce priveste conditiile economice, veniturile si cheltuielile.
Tntr-un astfel de scenariu nefavorabil, marja de manevra rdmasa sub plafonul resurselor proprii
de 1,4 % din VNB-ul UE s-ar ridica, Tn medie, la 66,7 miliarde EUR pe an pentru perioada
2025-2029 si la 86,1 miliarde EUR, in medie, pe an pentru perioada 2025-2029 sub plafonul
temporar de 0,6 % din VNB-ul UE. Aceste cuantumuri reprezintd o rezervd de siguranta
fmpotriva altor socuri economice negative, a unor potentiale noi nevoi si a datoriilor contingente
atat pentru operatiunile din afara NGEU, cat si pentru cele din cadrul NGEU.
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5. Anexe:

Sustenabilitatea si marja de manevrd Tn ceea ce priveste plafonul permanent al
resurselor proprii

(in milioane EUR, in preturi curente)

2025 2026 2027 2028 2029

Scenariu de referinta

Plafonul resurselor proprii (1,4 9% din VNB) a 2579 267,0 2759 2850 2939
Resurse proprii pentru finantarea bugetului (cu
exceptia NGEU)

Marja de manevra sub plafonul permanent a-b 114,7 89,1 86,9 1188 122,1

b 1432 1779 189,0 166,1 1718

Teste de rezistenta

1) Testul de rezistenta la nivelul economiei
Plafonul resurselor proprii (1,4 % din VNB) a 2554 261,8 2679 2740 2797
Resurse proprii pentru finantarea bugetului (cu

. b 143,2 1779 189,0 166,1 1718
exceptia NGEU)

Marja de manevra a-b 112,2 83,9 78,9 107,8 108,0
2) Testul de rezistenta pe partea de venituri
Plafonul resurselor proprii (1,4 % din VNB) a 2579 267,0 2759 2850 2939

Resurse proprii pentru finantarea bugetului (cu
exceptia NGEU)
Resurse proprii extraordinare pentru acoperirea

b 1432 1779 189,0 166,1 1718

pasivelor curente Tn afara NGEU (*) ¢ 95 140 6.2 119 107
Marjd de manevra a-b-c 105,2 75,1 80,7 1069 1114
3) Testul de rezistenta pe partea de cheltuieli

Plafonul resurselor proprii (1,4 % din VNB) a 2579 267,0 275,9 285,0 2939

Resurse proprii pentru finantarea bugetului (cu
exceptia NGEU)
Resurse proprii suplimentare (pana la plafonul

b 1432 1779 189,0 166,1 1718

maxim aferent CFM si pana la valoarea C 40,5 19,5 14,5 149 15,8
maxima a instrumentelor speciale) (**)

Marja de manevra a-b-c 74,3 69,6 724 1040 106,3
4) Soc combinat negativ/nefavorabil

Plafonul resurselor proprii (1,4 % din VNB) a 2554 261,8 2679 2740 2797

Resurse proprii pentru finantarea bugetului (cu
exceptia NGEU)

Resurse proprii suplimentare (pana la plafonul
maxim aferent CFM si pana la valoarea C 40,5 19,5 145 149 15,8
maxima a instrumentelor speciale)

Resurse proprii extraordinare pentru acoperirea
pasivelor curente Tn afara NGEU

Marja de manevra a-b-c-d 62,2 50,4 58,2 81,1 81,5

b 1432 1779 189,0 166,1 1718

d 9,5 14,0 6,2 119 10,7

(*) Aceasta include sprijinul acordat sub formd de Tmprumut prin intermediul MESF, al mecanismului BdP, al SURE si al
AMF+. Evaluarea riscurilor in ceea ce priveste instrumentul SURE ia Tn considerare contragarantia specificd furnizatd de
toate statele membre pentru 25 % din valoarea maximd a asistentei financiare.



(**) Cheltuielile sunt estimate la valoarea maximd teoreticG pentru: 1) plafonul de pldti al CFM pentru perioada
2025-2027%, 2) gjustdrile viitoare pdnd la potentialul maxim al acestora in orice an* si 3) plafoanele anuale ale
instrumentelor speciale tematice (Fondul european de ajustare la globalizare, Rezerva pentru solidaritate si ajutoare de
urgentd si Rezerva de ajustare la Brexit), Instrumentul de flexibilitate si Rezerva pentru Ucraina.

Sustenabilitatea si marja de manevra in ceea ce priveste plafonul temporar al resurselor
proprii

(in milioane EUR, in preturi curente)

2025 2026 2027 2028 2029

Scenariu de referinta

Plafonul resurselor proprii (0,6 % din VNB) a 110,5 1144 118,3 1221 1259
Resurse proprii pentru finantarea NGEU (*) b 52 37 5 95,5 53
Marja de manevra a-b 105,4 110,7 1133 1126 116,6

Teste de rezistenta

1) Testul de rezistenta la nivelul economiei

Plafonul resurselor proprii (0,6 % din VNB) a 109 1111 1132 115,22 117,1
Resurse proprii pentru finantarea NGEU b 52 3,7 5 9,5 9,3
Marja de manevra a-b 103,8 107,4 108,2 105,7 107,7

2) Testul de rezistenta pe partea de venituri
Plafonul resurselor proprii (0,6 % din VNB) a 110,5 1144 118,3 122,1 1259

Resurse proprii pentru finantarea NGEU b 52 3,7 5 9,5 9,3

Resurse proprii extraordinare pentru
acoperirea pasivelor curente Tn cadrul NGEU

o o NN C 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9
(rambursari scadente ale Tmprumuturilor Tn
cadrul NGEU)
Marja de manevra a-b-c 104,5 109,8 1124 111,7 115,7
3) Testul de rezistenta pe partea de cheltuieli
Plafonul resurselor proprii (0,6 % din VNB) a 110,5 1144 118,3 1221 1259
Resurse proprii pentru finantarea NGEU b 52 3,7 5 9,5 93
Resurse proprii suplimentare pentru NGEU
(em.|5|un| care aJung la scaden',ca,. cu exceptia c 17.2 265 158 512 169
pasivelor curente si a cuantumurilor
prevazute Tn buget)
Marja de manevra a-b-c 88,2 84,2 97,5 914 99,7
4) Soc combinat negativ/nefavorabil
Plafonul resurselor proprii (0,6 % din VNB) a 109 1111 1132 115,22 117,1
Resurse proprii pentru finantarea NGEU b 52 3,7 5 9,5 93

48 Astfel cum s-a prevazut in cea mai recenta ajustare tehnica a CFM [COM(2024) 110 final din 29.2.2024].

49 Tn ceea ce priveste mecanismul prevdzut la articolul 5 si la articolul 11 alineatul (1) litera (b) din Regulamentul
privind CFM [in limitele plafoanelor stabilite la articolul 11 alineatul (3) din acelasi requlament si luand in considerare
numai posibilele ajustdri Tn sens ascendent].
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Resurse proprii suplimentare pentru NGEU

(em.|5|un| care aJung la scaden',ca,. cu exceptia c 172 265 158 212 169
pasivelor curente si a cuantumurilor

prevazute Tn buget)

Resursg propru_ extraordlnareﬂpentru d 09 09 09 09 09
acoperirea pasivelor curente Tn cadrul NGEU
Marjd de manevra a-b-c-d 85,6 80 91,5 83,6 90,0

(*) Pentru 2025, cuantumul reflectd creditele de angajament din proiectul de buget pe 2025. Pentru 2026 si 2027,
cuantumurile corespund programdirii financiare a liniei bugetare EURI. Cuantumurile pentru 2028 si 2029 se bazeazd pe
0 extrapolare tehnicd ce include rambursarea liniard a principiului datoriei NGEU emise in perioada 2021-2023 pentru
sprijinul nerambursabil.
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