Consiliul Fiscal al Romaniei

Opinia Consiliului Fiscal cu privire la proiectul primei rectificari
a bugetului general consolidat pe anul 2024

Sinteza

e Mersul executiei bugetului public a ilustrat hibe ale constructiei sale pentru acest an, intre
care un deficit bugetar proiectat initial la 5% din PIB. Consiliul Fiscal a semnalat in
evaluarea proiectului de buget pe 2024 lipsa de realism a deficitului bugetar.

e Romania are unul dintre cele mai inalte deficite bugetare din UE, iar faptul ca si alte 7 tari
au intrat sub incidenta procedurii de dezechilibru excesiv nu trebuie sa fie un confort
pentru autoritatile noastre. Romania sufera de sindromul ,deficitelor gemene”, cu
dezechilibre externe (de balanta comerciala si de cont curent) mari, cu finantare
considerabilad prin imprumuturi externe. Romania are cel mai mare deficit de cont curent
ca pondere in PIB intre tarile din Centrul si Estul Europei si nici nu este in zona euro, ceea
ce implica risc valutar.

e Este hazardata afirmatia ca deficitele se explica prin investitii si ca ar fi sustenabile; efectele
investitiilor depind de compozitie, de masura in care se dezvolta productia de bunuri
exportabile si ce pot inlocui importuri (asa numite tradables). In plus, mare parte din
resursele europene se vad in bugetul public atat pe partea de cheltuieli, cat si la venituri.
Raportul Draghi subliniaza nevoia de investitii de calitate in UE, orientate catre viitor.

e Un plan bugetar-structural pe 7 ani are sens, date fiind dimensiunea deficitului si impactul
reformelor structurale. Corectia nu se poate realiza Tn mod covarsitor prin reduceri de
cheltuieli; este nevoie de o crestere importanta a veniturilor bugetare (fiscale), inclusiv
prin modificari in regimul fiscal, de reducerea drastica a decalajului la colectarea TVA,
extinderea bazei de impozitare, combaterea evaziunii fiscale si a optimizarilor fiscale.

e CF a mentionat frecvent ca Romania are printre cele mai joase venituri fiscale (inclusiv
contributii) din UE — in jur de 26-27% din PIB. Este un nivel complet inadecvat avand in
vedere presiunile tot mai mari asupra bugetului ce deriva din efecte ale schimbarilor
climatice (vezi si inundatiile din acest an), nevoia de a investi mai mult Tn educatie si
sanatate, aparare, infrastructuri fizice, si de a crea spatiu fiscal.



Pietele financiare pot ,ingheta” din nou, din varii motive, iar tarile care sunt prinse pe
picior gresit (deficite mari) platesc scump. Romania a mai trecut printr-un episod amar ca
urmare a efectelor crizei financiare din 2008-2009.

Romania are atuuri importante: a realizat o convergenta reald considerabild (PIB/locuitor
la paritatea puterii de cumpdrare a ajuns la 78% din media UE), are o economie
plurisectoriala, este stat membru al UE si beneficiaza de transferuri de fonduri europene
masive. Dar, suferinte economice nu pot fi evitate dacd nu corectam deficite bugetare
mari, care ar putea catapulta datoria publica cu mult peste 60% din PIB. Ratiunea
economica si noul cadru de guvernanta fiscala din UE reclama corectia deficitului bugetar.
Datele macroeconomice recente arata o decelerare a economiei. Scenariul
macroeconomic pe care se fundamenteaza rectificarea ar putea fi grevat de riscul unei
supraestimari a dinamicii cresterii reale. Se observa o crestere alertda a investitiilor in
prognoza noud oficiald, Tn ciuda unui rol diminuat al acestora la cresterea PIB. Cresterea
importanta a consumului, sub impactul evolutiilor salariilor si pensiilor, a determinat,
concomitent, o largire a dezechilibrului extern.

Cresterea economica din Romania nu este robusta intrucat se bizuie pe dezechilibre mari,
interne si externe.

Executia bugetara din primele 7 luni ale anului 2024 a consemnat un deficit cash de
aproximativ 71 mld. lei, echivalent cu 4,02% din PIB, cu 1,6 pp mai ridicat decat deficitul
consemnat pe primele 7 luni ale anului 2023 si reprezentand circa 81% din deficitul
programat pentru intreg anul 2024. La 8 luni, deficitul bugetar este de 4,53% din PIB.
Proiectul rectificarii bugetare prevede o majorare nominald ampla, atat a veniturilor
bugetare, cat si a cheltuielilor bugetare. Nivelul estimat al deficitului BGC este de 6,94%,
cu circa 1,94 pp mai mare decat tinta din proiectul de buget.

Pe partea de venituri, proiectul de rectificare mentine proiectia de 10,5 mld. lei din
digitalizare, ceea ce echivaleaza cu o supradimensionare a veniturilor bugetare cu 0,6% din
PIB. Tn plus, existd un grad de incertitudine privind impactul amnistiei fiscale, de 7,9 mld.
lei, echivalent cu circa 0,45% din PIB.

Analiza categoriilor de cheltuieli bugetare indicd o subdimensionare posibila pentru
cheltuieli reprezentate de bunuri si servicii (de circa 0,2% din PIB) si de subventii (circa
0,3% din PIB). Suplimentar, exista riscuri cu privire la agregatul de asistenta sociala, avand
in vedere incertitudinile ce vizeaza impactul recalcularii pensiilor in sistemul public.

Pe baza noilor date, CF evalueaza ca deficitul bugetar cash va fi in jur de 8% din PIB in 2024,
fiind in linie cu analiza din raportul sau anual.

Avand in vedere negocierile Guvernului cu Comisia Europeana privind planul bugetar-
structural al Romaniei, in contextul noului cadru de guvernanta economica din Uniunea
Europeana, nu este exclus ca unele cheltuieli sa fie diminuate mai mult si sa consemnam
un deficit sensibil sub 8% din PIB. Pe de alta parte, o subestimare a riscurilor generate de
cheltuieli in crestere rapida poate conduce la un deficit semnificativ peste 8% din PIB.
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Guvernul sa incerce sa tind sub control strict cheltuielile Tn restul anului. Ca si n alti ani,
amanarea unor plati nu rezolva problemele structurale ale bugetului public.

Potrivit rectificarii bugetare, cheltuielile de investitii totale, din surse interne si externe,
sunt estimate la 6,8% din PIB. in structurd, investitiile finantate din resurse interne sunt de
40,9% (fata de 31,2% in proiectul de buget initial), in timp ce investitiile finantate din
fonduri europene sunt de 59,1%.

Absorbtia de fonduri europene in primele 8 luni din anul 2024 s-a limitat la rambursari
tnsumand circa 2,5 mld. euro din CFM 2014-2020 (beneficiind de Regula N+3). Tn cazul CFM
2021-2027, rata de absorbtie a fondurilor structurale si de coeziune era zero la nivelul lunii
august 2024, iar in privinta PNRR, cererea de plata nr. 3 depusa in decembrie 2023, in
valoare de circa 2 mld. euro, se gaseste inca in curs de evaluare de catre CE. Aceasta releva
slabiciuni institutionale in atragerea si absorbtia fondurilor europene.

Romania risca sa capete o dependenta de fondurile europene ce se poate dovedi
periculoasa. Aceasta si pentru cd PNRR are o viata limitata (pana in august 2026), iar
fondurile structurale si de coeziune vor intra intr-o alt3 logica de alocare. in plus, PIB pe
locuitor al Romaniei va ajunge la un nivel care nu o va mai indreptati sa primeasca fonduri
nete de amploarea ultimului deceniu (ca procent din PIB).



Opinia Consiliului Fiscal cu privire la proiectul primei rectificari
a bugetului general consolidat pe anul 2024

in data de 19 septembrie 2024, Ministerul Finantelor (MF) a trimis Consiliului Fiscal (CF), prin
adresa nr. 467144/19.09.2024, Raportul privind situatia economica si bugetara pe primele sase
luni ale anului 2024, Proiectul de rectificare a bugetului general consolidat pe anul 2024, Nota de
fundamentare si proiectul Ordonantei de urgenta a Guvernului privind rectificarea bugetului de
stat pe anul 2024, precum si Nota de fundamentare si Proiectul Ordonantei de urgenta a
Guvernului pentru rectificarea bugetului asigurarilor sociale de stat pe anul 2024, solicitand, in
temeiul art. 53, alin. (2) din Legea Responsabilitatii Fiscal-Bugetare (nr. 69/2010, republicatd, de
aici Tnainte numita LRFB), opinia Consiliului Fiscal cu privire la acestea.

Potrivit articolului 53, alineatul (4) al LRFB, Guvernul si Parlamentul au obligatia de a analiza
opiniile si recomandarile Consiliului Fiscal la elaborarea Strategiei fiscal-bugetare, a legilor
bugetare anuale, precum si la elaborarea altor masuri determinate de aplicarea prezentei legi si,
respectiv, la insusirea/aprobarea acestora.

1. Consideratii generale

Rectificarea bugetara anuntata de Guvern este ceruta de mersul executiei bugetare; este,
totodata, un exercitiu firesc de transparenta in politica bugetara.

Mersul executiei bugetului public a ilustrat hibe ale constructiei sale pentru acest an, intre care un
deficit bugetar proiectat initial la 5% din PIB. Fara o rectificare cu cresterea oficiala a deficitului la
6,94% din PIB exista riscul neonorarii de catre stat a unor obligatii curente de baza. Consiliul Fiscal
a semnalat in evaluarea proiectului de buget pe 2024 lipsa de realism a deficitului bugetar.

Mediul international este foarte complicat, cu razboaie ce afecteaza regiuni mari ale globului,
tensiuni geopolitice tot mai acute. Fragmentarea economiei mondiale continua, iar considerente
de securitate militara se vad in constructii bugetare, in restructurari in alocarea resurselor.

Rate de politica monetara in scadere nu inseamna automat o relaxare a conditiilor monetare,
deoarece inflatia a scazut in mod semnificativ in Europa; are loc o incetinire a economiilor mari
europene, ceea ce afecteaza exportul Romaniei.

Romania are unul dintre cele mai inalte deficite bugetare din UE, iar faptul ca si alte 7 tari au intrat
sub incidenta procedurii de dezechilibru excesiv nu trebuie sa fie un confort pentru autoritatile
noastre. Romania sufera de sindromul , deficitelor gemene”, cu dezechilibre externe (de balanta
comerciala si de cont curent) mari, cu finantare considerabilad prin imprumuturi externe. Romania
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are cel mai mare deficit de cont curent ca pondere in PIB intre tarile din Centrul si Estul Europei si
nici nu este in zona euro, ceea ce implica risc valutar.

Este hazardata afirmatia ca deficitele se explica prin investitii si ca ar fi sustenabile; efectele
investitiilor depind de compozitie, de masura in care se dezvolta productia de bunuri exportabile
si ce pot Tnlocui importuri (asa numite tradables). in plus, mare parte din resursele europene se
vad in bugetul public atat pe partea de cheltuieli, cat si la venituri. Raportul Draghi subliniaza
nevoia de investitii de calitate in UE, orientate catre viitor.

Deficitele (intern si extern) sunt o vulnerabilitate ce trebuie sa fie remediata prin corectie
macroeconomica. Un plan bugetar-structural pe 7 ani are sens, date fiind dimensiunea deficitului
si impactul reformelor structurale. Corectia nu se poate realiza insa in principal prin reduceri de
cheltuieli; este nevoie de o crestere importanta a veniturilor bugetare (fiscale), inclusiv prin
modificari in regimul fiscal, reducerea drastica a decalajului la colectarea TVA, extinderea bazei de
impozitare, combaterea evaziunii fiscale si a optimizarilor fiscale.

CF a mentionat frecvent ca Romania are printre cele mai joase venituri fiscale (inclusiv contributii)
din UE —n jur de 26-27% din PIB. Este un nivel complet inadecvat avand in vedere presiunile tot
mai mari asupra bugetului ce deriva din efecte ale schimbarilor climatice (vezi si inundatiile din
acest an), nevoia de a investi mai mult in educatie si sdnatate, aparare, infrastructuri fizice, si de
a crea spatiu fiscal.

Pietele financiare pot ,ingheta” din nou, din varii motive, iar tarile care sunt prinse pe picior gresit
(deficite mari) platesc scump. Romania a mai trecut printr-un episod amar ca urmare a efectelor
crizei financiare din 2008-2009.

Romania are atuuri importante: a realizat o convergentd reald considerabilda (PIB/locuitor la
paritatea puterii de cumparare a ajuns la 78% din media UE), are o economie plurisectoriala, este
stat membru al UE si beneficiaza de transferuri de fonduri europene masive. Dar, suferinte
economice nu pot fi evitate daca nu corectam deficite bugetare mari, care ar putea catapulta
datoria publica cu mult peste 60% din PIB. Ratiunea economica si noul cadru de guvernanta fiscala
din UE reclama corectia deficitului bugetar.

2. Cadrul macroeconomic ce fundamenteazd prima rectificare bugetard din 2024

Tn analiza primei rectificiri bugetare din acest an Consiliul Fiscal porneste, similar opiniilor
exprimate anterior, atat de la coordonatele economice generale ale Romaniei relevante din punct
de vedere fiscal — cuprinse, in principal, de proiectiile macroeconomice ale CNSP din 18
septembrie 2024 —, cat si de la contextul international.

! Prognoza de vard 2024, Proiectia principalilor indicatori macroeconomici 2024-2028, 18 septembrie 2024,
https://cnp.ro/wp-content/uploads/2024/09/Prognoza-2024-2028-varianta-de-vara-2024.pdf
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https://cnp.ro/wp-content/uploads/2024/09/Prognoza-2024-2028-varianta-de-vara-2024.pdf

Evaluarea plauzibilitatii evolutiei produsului intern brut (PIB) porneste de la ultimele date
publicate de Institutul National de Statistica. Astfel, datele provizorii 12 vizand PIB pe trimestrul Il
2024 arata o crestere economica in decelerare semnificativa, variatia PIB real fiind, trimestru-pe-
trimestrul-anterior de 0,1%, iar an-pe-an de 0,8%, ambele valori mai mici decat mediile din ultima
perioadd de timp. Pe primul semestru, cresterea economica an-pe-an este de 0,7%. Din
perspectiva metodei de formare/productie a PIB, cresterea de 0,8% se regaseste in: contributii de
cate 0,3pp ale sectoarelor (i) agricultura si (ii) activitati de spectacole, culturale si recreative,
(iii) constructiile contribuie cu 0,2pp, iar (iv) impozitele nete pe produs, cu 0,4pp, toate acestea
fiind compensate de contributii negative de cate 0,1pp ale sectoarelor (v) industrie, (vi) informatii
si comunicatii, o influenta negativa de 0,2pp a sectorului tranzactiilor imobiliare si un aport nul al
sectoarelor (vii) activitati profesionale stiintifice si tehnice, precum si (viii) administratie publica si
aparare. Pe partea de utilizare a PIB/metoda cheltuielilor, in T2 2024, cresterea de 0,8% se
regaseste n: (i) consumul final efectiv — acesta contribuind cu 5pp, (ii) formarea brutad de capital
fix cu 1,4pp, ambele compensate de contributia negativa a (iii) variatiei stocurilor cu 1,2pp si de
(iv) exportul net ce reduce cresterea economica reald de ansamblu cu 4,4pp, ca urmare a unei
evolutii rapide a importurilor in raport cu exporturile (exportul se reduce ca ritm nominal, avand,
astfel, o contributie negativa la cresterea economica de 1,4pp, iar importurile se majoreaza cu
5,8%, ceea ce se translateaza intr-o contributie negativa la cresterea economica de 3pp).
Indicatorii raportati de INS cu frecventa mai mare confirma evolutiile din cadrul datelor PIB si
anticipeaza o evolutie posibil mai defavorabila, cel putin la nivelul sectorului industrie, constructii,
posibil si in cel agricol — din cauza secetei. Toate acestea ar putea indica o tendinta de reducere a
dinamicii activitatii economice in ultimele 2 trimestre ale anului, ceea ce ar putea aduce cresterea
economici reald, pe intreg anul 2024, la o valoare in intervalul 1-2%. in lumina acestor tendinte,
reducerea cresterii economice prognozate de CNSP, care sta la baza proiectiilor fiscale cuprinse in
rectificare, la o valoare de 2,8% in prognoza de vara 2024, fata de 3,4% in prognoza de primavara
2024 (-0,6pp), este binevenita. Totusi, o prognoza prudenta a cresterii economice pe acest an —
de dorit in circumstantele fiscale dificile actuale, pentru a nu distorsiona proiectia fiscala — are, ca
centru de mas3 al traiectoriilor probabile o valoare mai redusa. Tn consecintd, prognoza PIB real
pare usor supraestimata.

Prognoza curenta a CNSP in privinta deflatorului PIB este de 7,2% — in cadrul proiectiei de vara —,
in revizuire ascendenta (+0,7pp) de la 6,5% in proiectia anterioarda — de primavara. Aceasta
revizuire, chiar pornind de la valorile mari ale deflatorului PIB in primele 2 trimestre ale anului —
de 9,7% in T1 2024 si 8,5% in T2 2024 —, apare ca fiind in sens invers al trendului istoric pe care-|
putem remarca la nivelul acestui indicator, precum si intr-o directie opusa evolutiei inflatiei (care
Tn august 2024 a coborat la 5,1%, fiind anticipata a se reduce si mai mult spre finalul anului 2024)
calculata prin indicele preturilor de consum (IPC), cat si prin indicele preturilor productiei

2 publicate pe 6 septembrie 2024.



industriale (IPPI, care in iulie 2024 a crescut cu doar 2,6%). In aceste conditii, si la nivelul
deflatorului PIB pare a se manifesta o usoara supraestimare.

in conditiile volatilitatii mai mari recente a indicatorilor economici, pe fondul punctelor de
inversiune din cadrul unor indicatori, supraestimari usoare ale acestor indicatori sunt relativ
plauzibile. Totusi, faptul ca acestea se compun la nivelul PIB nominal face ca probabilitatea unei
cresteri nominale a PIB de 10,2% in 2024 sa fie relativ mai redusa, valori mai mici ale acestei
cresteri nominale fiind mai plauzibile. n consecintd, CF este de parere ci la nivelul evolutiei PIB
nominal proiectia este supraestimata, fiind probabil ca aceasta sa duca la subestimarea situatiei
sectorului fiscal, a deficitului (atat printr-un efect de numitor, cat si prin evolutii mai rapide ale
bazelor macroeconomice fiscale, care stau in special la baza proiectiei de venituri).

La aceste considerente se adauga si analiza compozitiei cresterii economice. Astfel, cresterea
consumului final real (anticipat a creste cu 4,5%, pentru 2024, in revizuire de la 4% anterior —in
prognoza CNSP de primavara) si a formarii brute de capital fix (+5,8% in proiectia curentad, revizuire
descendenta de la +6,1% 1n prognoza de primavard) se plaseaza intr-o plaja de valori plauzibile,
acestea din urma determinate pe baza tendintelor economice recente si a evolutiei indicatorilor
cu frecventd mare. Totusi, compozitia bogatd in taxe? (,,tax rich”) a evolutiei economice proiectate,
coroboratd cu o evolutie mai alerta a PIB nominal sunt de natura a determina atat venituri
bugetare din taxe si impozite mai importante, cat si valori ale indicatorilor raportati la PIB mai
mici, din cauza unui efect de numitor. In considerarea tuturor acestor efecte, CF considerd c3
evolutiile proiectate sunt plauzibile, chiar daca sunt intr-o zona superioara de distributie de
probabilitate pentru indicatorii analizati.

Tn privinta pietei muncii, CNSP anticipeaza in proiectia curentd o crestere a numarului de salariati
cu 0,9% in 2024 (in revizuire descendenta de la +1,5% in prognoza de primavara 2024) si o sporire
a salariului mediu brut de 14,6% (in revizuire ascendentd de la 10,8% anterior). In privinta ratei
somaijului, indicatorul ce are in vedere somerii inregistrati (relevant din punct de vedere al
cheltuielilor cu ajutorul de somaj) este proiectat la o valoare de 3,1% (de la 2,8% anterior, revizuire
usor ascendenta). Coroborand aceste informatii cu evolutiile recente de pe piata muncii —relevate
de indicatorii cu frecventa mai ridicatd, cum ar fi, spre exemplu, castigul salarial mediu brut* -, dar
si cu masurile implementate deja, CF considera ca valorile indicatorilor apar drept plauzibile,
conturand o evolutie probabila in ceea ce priveste anvelopa salariala din economie, ce sta la baza
proiectiei impozitului pe venituri si contributiilor de asigurari sociale — doua dintre cele mai
importante surse de venituri ale bugetului general consolidat.

3 Un mod de a ilustra compozitia bogata in taxe ar putea consta ih a compara (i) o crestere bazata pe consum (sau
absorbtie interna) cu (ii) o crestere bazata pe exporturi. Prima duce la incasarea a mai multe taxe pe fiecare procent
de crestere economica, iar a doua situatie determina incasari mai reduse (spre exemplu, exporturile nu sunt
purtatoare de TVA).
4 Acesta s-a majorat, conform comunicatului INS din 12 septembrie 2024, la 8580 lei, o crestere de 17,3% fatd de
aceeasi luna din 2023.
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Totusi, prognoza macroeconomica releva si unele elemente de risc, determinate de usoara
supraestimare a PIB nominal, de compozitia bogatda in taxe a structurii cresterii economice,
precum si de cresterea alerta a investitiilor in prognoza, in ciuda unui rol usor diminuat al acestora
la cresterea PIB, in favoarea consumului, in ultima perioada. Cresterea alerta a consumului, sub
impactul evolutiilor salariilor din sectorul privat si al masurilor ce au majorat salariile publice si
pensiile, a determinat, concomitent, o largire a dezechilibrului extern — vizibila intr-o crestere cu
34% a deficitului contului curent al balantei de plati, pe primele 7 luni din 2024, in comparatie cu
intervalul similar din 2023.

Dinamica dezechilibrelor externe contureaza un rol semnificativ al consumului intr-o crestere
economica in reducere de ritm si subliniaza costul relativ ridicat al acestei cresteri in termeni de
dezechilibre economice — in special extern (deficitul contului curent al balantei de plati), dar si al
celui intern (inflatia). Din acest unghi de analiza, investitiile joaca un rol important in generarea
cresterii economice, dar contributia lor istorica nu trebuie fetisizata/absolutizata. Investitiile
reprezinta un fundament sanatos al cresterii economice® — cum demonstreaza si teoria economica
—, dar evolutiile recente ale economiilor, Tn plan european si regional, demonstreaza si cateva
vulnerabilitati: (i) sursa de finantare a investitiilor conteaza, daca aceasta se face majorand
deficitul si, implicit, o nevoie de finantare a bugetului deja ajunsa la o limita superioara, un impuls
suplimentar poate determina probleme in fluxul finantarii si/sau costuri excesive, efectul final
putand fi, astfel, invers celui scontat, (ii) destinatia/multiplicatorul acestor investitii este foarte
important(a), proiecte bine selectate, eficiente, care multiplica valoarea adaugata ce va fi generata
in economie fiind o conditie esentiala pentru sustenabilitatea unei rate ridicate a investirii —istoria
recentd oferind si exemple de investitii publice cu multiplicator/eficienta mai putin ridicata dar si
exemple de succes — parti mari din investitiile publice, in tarile CEE, fiind rezultatul fondurilor
europene (cca. jumatate Tn Romania), (iii) astfel, absorbtia fondurilor europene multianuale si a
celor din PNRR este o conditie sine-qua-non a dezvoltarii economice accelerate, necesare pentru
convergenta reald, (iv) corelarea ratei investirii cu cea a economisirii — reflectata de deficitul
extern, al contului curent al balantei de plati, este un alt indicator important al sustenabilitatii si
eficientei investitiilor. Extrapolarea tendintei deficitului de cont curent din primele 7 luni conduce
la un deficit de cont curent al balantei de plati pentru intreg anul 2024 mai mare de 7% si, cu o
probabilitate insemnata, apropiat de 8% din PIB. O alta constatare ce rezulta din cifrele de balanta
de plati la 7 luni este aceea a unei acoperiri a deficitului contului curent mai redusa cu surse
autonome, de doar 28,4%, fata de 55,2% la acelasi moment (7 luni cumulat) Tn 2023. Sursele
autonome de finantare sunt considerate a fi, intr-o acceptiunea uzuala, egale cu soldul contului

III

de capital precum si, din contul financiar, doar ,participatiile la capital” (ce cuprind, la randul lor,
din ISD doar participatiile la capital, exceptand reinvestirea profiturilor, dar fara instrumente de
natura datoriei). In fine, este esential ca mare parte din investitii si dezvolte productia de

tradables. O rata ridicata de investitii publice (si a cheltuielilor de capital), ce determina un deficit

5 Cel putin pana la atingerea unui nivel ,,optim” de inzestrare cu capital a fortei de munca.
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bugetar mare, dar compensat de o rata de economisire interna privata semnificativa, ce duce
astfel la deficite mici sau chiar la surplus al contului curent al balantei de plati — cum este cazul
majoritatii statelor CEE, cu exceptia tarii noastre — coroborate cu rate de crestere a PIB real
relevante, semnaleaza sustenabilitatea acestei situatii macroeconomice, (v) un sector financiar
dezvoltat, care sa faca operabil acceleratorul financiar, este deosebit de important pentru investitii
si impulsionarea semnificativa a cresterii economice. O astfel de evolutie depinde, insa, de
disciplina fiscald, comerciala, in privinta capitalizarii imprimata firmelor din economie, deficiente
din acest punct de vedere putand greva atat eficienta colectarii veniturilor fiscale, cat si bonitatea
firmelor — ceea ce duce la blocaj, din pricina cererii, a finantarilor in economia respectiva.

3. Coordonatele actualizate ale veniturilor si cheltuielilor bugetare

Analiza proiectului de rectificare porneste de la constructia bugetara initiald, care avea o tinta de
deficit de 5,00% din PIB, potrivit metodologiei cash. in opinia sa asupra proiectului de buget, pe
baza cadrului macroeconomic proiectat la acel moment si a unei abordari prudente a veniturilor
si cheltuielilor, CF a evaluat deficitul bugetar cash in jurul valorii de 6,4%. Pe baza informatiilor de
care a dispus, CF a identificat o supradimensionare a veniturilor bugetare cu circa 19 mld. lei si un
necesar de alocari suplimentare la nivelul cheltuielilor cu bunuri si servicii si cu asistenta sociala
in cuantum de circa 4,5 mld. lei. CF a subliniat ca nu este prudenta includerea ex-ante in
constructia bugetard a unor venituri ipotetice avand drept sursa cresterea eficientei
colectadrii/reducerea evaziunii fiscale/digitalizarea ANAF. De asemenea, avand in vedere majorarile
discretionare de salarii din sistemul public, acordate in 2023, incertitudinile privind impactul
recalcularii pensiilor, cat si contextul electoral din 2024, CF a semnalat ca exista riscuri
suplimentare cu privire la cheltuielile de personal, cheltuielile cu dobanzile si cheltuielile de
asistenta sociala.

Prima parte a anului 2024 a consemnat adoptarea unor masuri cu efect negativ asupra executiei
bugetare, confirmand riscuri semnalate de CF. Mai exact, Guvernul a adoptat o serie de ordonante
de urgenta, prin care a majorat salariile in mai multe sectoare publice, a relaxat o parte din
masurile referitoare la cheltuielile publice, incluse in Legea nr. 296/2023 privind unele masuri
fiscal-bugetare pentru asigurarea sustenabilitatii financiare a Romaniei pe termen lung, si a marit
suma din salariul minim brut lunar pentru care nu se datoreaza impozit pe venit si contributii
sociale obligatorii de la 200 la 300 de lei. Suplimentar, arieratele bugetare de circa 9 mld. lei, create
prin amanarea unor plati la finalul lui 2023, au amplificat semnificativ cheltuielile bugetare. Unele
masuri pot gasi justificari Tn vremuri atat de complicate si presiuni sociale, dar trebuie sa existe
limite in extinderea deficitului bugetar.

Tn acest context, executia bugetara din primele 7 luni ale anului 2024 a consemnat un deficit cash
de aproximativ 71 mld. lei, echivalent cu 4,02% din PIB, cu 1,6 pp mai ridicat decat deficitul
consemnat pe primele 7 luni ale anului 2023 si reprezentand circa 81% din deficitul programat



pentru intreg anul 2024. Deficitul pe primele 8 luni este de 4,53% din PIB, ceea ce arata cat de
greu tine Guvernul cheltuielile sub control.

Tn primele 7 luni, veniturile bugetare au evoluat peste asteptari: +15% fatd de perioada similar3 a
anului 2023, n conditiile in care proiectia prevazuta in bugetul pe anul 2024, fata de executia
anului precedent, a fost de 12,4%. Aceasta dinamica a fost sustinuta de cresterea deflatorului PIB,
peste estimarea pe care a fost construit bugetul (in primul semestru al anului 2024, deflatorul PIB
a fost de 9%, in comparatie cu 5,9%, valoarea pe care a fost construit bugetul), ceea ce a permis
contrabalansarea ritmului mai lent de crestere economica (primul semestru a consemnat o
crestere economicad de 0,7%). In plus, pe primele sapte luni, castigul salarial mediu brut lunar a
fost cu 16,4% mai mare decat cel inregistrat in perioada precedentd, peste estimarea de crestere
din proiectul de buget de 9,1%. Trebuie avute in vedere si plusurile de venituri rezultate din taxa
pe cifra de afaceri a companiilor cu cifra de afaceri mai mare de 50 mil. euro (circa 2 mld. lei, in
primul semestru), impozitul pe cifra de afaceri realizata de institutiile de credit (circa 320 mil. lei,
in primul semestru), impozitul specific pe cifra de afaceri realizatda de agentii economici din
sectoarele petrol si gaze naturale (circa 148 de mil. lei, in primul semestru) si introducerea accizei
pe vanzarea bauturilor nealcoolice cu zahar adaugat (circa 253 de mil. lei, Tn primul semestru).

Dinamica veniturilor bugetare a fost mai mult decat contrabalansata de amploarea cheltuielilor
bugetare. Ritmul de crestere a cheltuielilor bugetare a fost de +23,2%, in timp ce cresterea
prevazuta in bugetul pe anul 2024, fata de executia anului precedent, a fost de doar 10%.
Suplimentar, magnitudinea efectului de recalculare a pensiilor, sezonalitatea executiei bugetare,
caracterizatda de concentrarea unor categorii de cheltuieli in ultimele luni ale anului, cat si
adoptarea unor masuri cu efect negativ asupra veniturilor bugetare - de exemplu, majorarea
sumei neimpozabile aplicate veniturilor din pensii, de [a 2.000 la 3.000 de lei, vor influenta negativ
executia bugetara in ultima parte a anului. Pentru a atenua aceste efecte, Guvernul a adoptat o
ordonanta de urgenta care prevede masuri de amnistie fiscald, al caror impact bugetar pozitiv este
estimat la 7,9 mld. lei, precum si masuri de restrictionare a cheltuielilor publice, cu un impact de
circa 2,05 mld. lei. Trebuie subliniat cd amnistia nu are impact asupra deficitului structural, ci
numai asupra deficitului cash —in functie de incasarile obtinute.

Tn acest context, proiectul rectificirii bugetare prevede o majorare nominald ampld, atit a
veniturilor bugetare (+29,6 mld. lei, reprezentand circa 5,06% din veniturile prognozate initial in
proiectul de buget), cat si a cheltuielilor bugetare (+65,8 mld. lei, reprezentand circa 9,8% din
cheltuielile prognozate initial in proiectul de buget). Tn consecintd, deficitul bugetului general
consolidat este cu circa 36,2 mld. lei mai mare in proiectul de rectificare, de la 86,6 mld. lei la
122,8 mld. lei. Exprimat ca procent in PIB, nivelul estimat al deficitului BGC este de 6,94%, cu circa
1,94 pp mai mare decat tinta din proiectul de buget.
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n esentd, revizuirea veniturilor bugetare are ca surse principale:

0 ajustare ascendenta a unor ipoteze macroeconomice, peste valorile pe baza cdrora a fost
construit proiectul de buget, in special in ceea ce priveste deflatorul PIB si rata de crestere
a castigului salarial mediu brut lunar;

includerea in agregatele de venituri a unor incasari suplimentare din amnistia fiscala de
circa 7,9 mld. lei, echivalent cu circa 0,45% din PIB;

o dinamica usor peste asteptari a veniturilor incasate ca urmare a unor masuri, incluse in
Legea nr. 296/2023 privind asigurarea sustenabilitatii financiare a Romaniei pe termen
lung, mai ales cele ce privesc: (i) impozitul minim pe cifra de afaceri pentru companiile cu
cifra de afaceri mai mare de 50 mil. euro pe an, sume incluse in agregatul de impozit pe
profit, (ii) revizuirea facilitatilor privind impozitul pe venit si contributiile de asigurari
pentru sectorul constructiilor, alimentar, agricol si IT, sume incluse in agregatul impozitului
pe salarii si venit si in cel privind contributiile din asigurari, si (iii) impozitul pe cifra de
afaceri realizata de institutiile de credit si agentii economici din sectoarele petrol si gaze
naturale, sume incluse in agregatul alte impozite si taxe pe bunuri si servicii.

Pe categorii de venituri bugetare, revizuiri pozitive ale nivelurilor proiectate in bugetul initial

survin, cu cateva exceptii, la majoritatea acestora, dupa cum urmeaza:

Venituri fiscale: +26,0 mld. lei, principalele modificari fiind regasite la nivelul urmatoarelor
componente:

o Impozit pe profit: +1,1 mld. lei. Revizuirea acestui agregat are in vedere majorarea
proiectiei pentru PIB nominal cu 35 de mld. lei, echivalent cu 2,0% fata de
estimarea din proiectul de buget, evolutia incasarilor usor peste asteptari
comparativ cu programul estimat, cat si includerea a 720 de mil. lei, parte
componenta a impactului pozitiv al amnistiei fiscale. Executia bugetara pe primele
sapte luni indica o crestere a incasarilor din impozitul pe profit cu 22% fata de
perioada similara a anului precedent (proiectul de buget prevedea o tinta de
crestere de 21,3%), in timp ce noua tinta din proiectul de rectificare prevede o
crestere de 25,2%, fatd de executia bugetara a anului 2023. in conditiile in care se
elimina influenta incasarilor suplimentare din amnistie, tinta de crestere din
proiectul de rectificare este de 22,6%, apropiata de dinamica executiei la sapte luni.

o Impozit pe salarii si venit: +4,1 mld. lei. Revizuirea are in vedere modificarea
prognozei care a stat la baza elabordrii bugetului initial privind agregatele
macroeconomice relevante (numarul mediu de salariati de la +1,6% la +0,9% si
castigul salarial mediu brut de la +9,1% la +14,6%, ceea ce echivaleaza cu o crestere
a masei salariale din economie cu circa 5 pp peste asteptarile initiale), cat si a
includerii a 450 de mil. lei, parte componenta a impactului pozitiv al amnistiei
fiscale. Executia bugetara pe primele sapte luni indica o crestere a incasarilor din
impozitul pe salarii si venit de circa 22% (proiectul de buget prevederea o tinta de
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crestere de 14%), in timp ce noua tinta din proiectul de rectificare este de 24,2%.
Daca eliminam influenta incasarilor suplimentare din amnistie, tinta din proiectul
de rectificare este de 23%, cu 1 pp peste executia la sapte luni. Este de mentionat
aici cad aceasta crestere este generata, in larga masura de cresterea salariilor.

Alte impozite pe venit, profit si cdstiguri de capital: -1,3 mld. lei. Revizuirea negativa
a agregatului este determinata de evolutia incasarilor din impozitul pe venitul
microintreprinderilor (executia la 7 luni releva faptul ca impozitul pe venitul
microintreprinderilor, care reprezinta circa 57% din acest agregat, a scazut cu circa
2% fata de perioada similara a anului precedent). Per ansamblu, executia bugetara
la 7 luni indica o crestere a incasarilor din alte impozite pe venit, profit si castiguri
de capital cu circa 14% fata de perioada similara a anului precedent (proiectul de
buget prevedea o tinta de crestere de 31,8%), in timp ce noua tinta din proiectul
de rectificare este de 8,7%, pe fondul reducerii tintei de incasari din impozitul pe
venitul microintreprinderilor cu circa 2,3 mld. lei.

Impozite si taxe pe proprietate: +0,08 mld. lei.

TVA: +2,1 mld. lei. Tn principal, revizuirea are in vedere includerea in proiectie a
circa 1,96 de mld. lei, parte componenta a impactului pozitiv asteptat al amnistiei
fiscale. Executia bugetara la sapte luni indica o crestere a incasarilor din TVA cu
14,8% fata de aceeasi perioada din anul precedent (proiectul de buget prevedea o
tinta de crestere de 14,5%). Noua tinta de crestere din proiectul de rectificare este
16,4% si, in conditiile in care se elimina influenta incasarilor prezumate din
amnistie, tinta de crestere este de 14,6%, valoare apropiata de executia la sapte
luni.

Accize: +2,5 mld. lei. Majorarea este determinatd de cresterea peste asteptari a
incasarilor, comparativ cu estimarile initiale, in conditiile cresterii consumului intr-
un ritm superior dinamicii planificate in proiectul de buget, de introducerea, din
2024, a unei accize la bauturile nealcoolice cu zahar adaugat, cat si de includerea
in proiectie a circa 230 de mil. lei, parte componentd a impactului pozitiv al
amnistiei fiscale. Executia la sapte luni indica o crestere a veniturilor din accize de
circa 13,9%, cifra care include si cresterea accizei la carburanti de la 1 iulie
(proiectul de buget prevedea o tinta de crestere de 9,4%). Noua proiectie din
proiectul de rectificare este de 16,1% si, excluzand impactul incasarilor din
amnistie, de 15,5%.

Alte impozite si taxe pe bunuri si servicii: +4,2 mld. lei. Revizuirea pozitiva are in
vedere dinamica peste asteptari a agregatului de venituri. Astfel, executia la sapte
luni indica o scadere cu numai 4,9% a veniturilor, in conditiile in care proiectul de
buget prevedea o diminuare cu 53,1%. Noua tinta din proiectul de rectificare indica
o scadere cu 28,4%. Cu toate ca ea poate parea pesimista, conform unor date
suplimentare, este confirmata de executia la opt luni.
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o Taxa pe utilizarea bunurilor, autorizarea utilizdrii bunurilor sau pe desfdsurarea de
activitati: +0,3 mld. lei. Executia la sapte luni indica o crestere de 13,5% a acestui
agregat, in linie cu proiectia din bugetul initial, de 13,4%. Noua tinta de crestere,
din proiectul de rectificare, este de 17,8%.

o Alte impozite si taxe fiscale: +0,04 mld lei.

Contributii de asigurdri: +11,99 mld. lei. Cresterea ampla are la baza evolutia favorabila a
bazelor macroeconomice relevante (dinamica pozitiva a salariului mediu brut, ca si in cazul
impozitului pe salarii si venit), cat si includerea in proiectia de crestere a impactului
asteptat al amnistiei fiscale. Executia bugetara la sapte luni indica o crestere a veniturilor
din contributiile de asigurari de circa 20,7%, fata de perioada similara a anului precedent
(proiectul de buget includea o tinta de crestere de circa 13,4%). Noua tinta de crestere, din
proiectul de rectificare, este de circa 22,9%. Daca este exclus impactul asteptat al
amnistiei, rata de crestere a agregatului este apropiata de executia la sapte luni.

Venituri nefiscale: +0,87 mld. lei. Revizuirea reflectd evolutia peste asteptari a executiei
bugetare pentru acest agregat: +18,4% la sapte luni, In comparatie cu o tinta de doar 7,2%
in proiectul de buget initial.

Venituri suplimentare incasate din digitalizare: valoarea prevazuta in proiectul de buget
din 2024, de circa 10,5 mld. lei, rdmane nemodificata. Cu toate ca executia la sapte luni nu
indica vreo suma incasata pe aceasta linie bugetara, proiectul de rectificare persista in a
mentine o tinta de incasare de 10,5 mld. lei.

Venituri de capital: -0,07 mld. lei.

Sume primite de la UE/alti donatori in contul pldtilor efectuate si prefinantdri aferente CFM
2014-2020: +2,2 mld. lei.

Sume aferente asistentei financiare nerambursabile alocate pentru PNRR: -11,3 mld. lei.
Revizuirea descendenta reflecta doar partial absorbtia redusa din prima parte a anului.
Astfel, executia la sapte luni reflecta o absorbtie de doar 3,05 mld. lei, echivalent cu numai
12,1% din suma din proiectul de buget. In ciuda revizuirii negative a agregatului, tinta
ramane una optimista, executia la 7 luni reprezentand 22,1% din noua tinta rectificata,
ceea ce implica o accelerare semnificativa in ultimele luni ale anului.

Asa cum a subliniat si in analizele precedente, CF nu ia in calcul, in evaluarea sa, veniturile avand

drept sursa cresterea programata de MF a eficientei colectarii/digitalizarea ANAF. De altfel,

aceasta ipoteza este validata si de executia bugetara la sapte luni, in care, pe linia aferenta acestei

categorii nu este evidentiata vreo valoare.

Proiectul de rectificare mentine proiectia de venituri de 10,5 mld. lei din digitalizare, ceea ce

echivaleazd cu o supradimensionare a veniturilor bugetare cu 0,6% din PIB. in plus, CF semnaleazd

un grad de incertitudine privind impactul amnistiei fiscale, de 7,9 mld. lei, echivalent cu circa

0,45% din PIB, care amplifica dinamica executiei bugetare la sapte luni peste cea a bazelor

macroeconomice relevante pentru agregatele de venituri.
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Si pe partea de cheltuieli bugetare are loc o majorare ampla, comparativ cu parametrii aprobati
prin proiectul de buget, determinata, in principal, de suplimentarea cheltuielilor de personal, a
celor cu bunuri si servicii, asistenta sociald si a cheltuielilor de capital. Revizuirea ascendenta
survine la aproape toate categoriile principale de cheltuieli, dupa cum urmeaza:

- Cheltuieli de personal: +18 mild. lei. Revizuirea ascendenta a agregatului este determinata
de majorarea salariilor in mai multe sectoare publice in prima parte a anului. O parte din
aceste majordri sunt programate a fi acordate si in ultimul trimestru din acest an. CF a
semnalat n opinia asupra bugetului faptul ca majorarile discretionare de salarii din 2023
implica riscuri sporite in sensul unor presiuni suplimentare din partea altor sectoare
publice Tn anul 2024. Executia la sapte luni indica o crestere cu 23,9% a cheltuielilor de
personal, in comparatie cu aceeasi perioada a anului precedent, in conditiile in care tinta
proiectatd in bugetul initial era de numai 10,2%. in proiectul de rectificare, noua tinta de
crestere este 23,7%, in linie cu dinamica executiei. Cu toate acestea, ultima parte a anului
va implica o a doua transa de mariri pentru unele sectoare publice, ceea ce creeaza un risc
de depasire a plafonului din rectificare.

- Bunurisiservicii: +10,6 mld. lei. Majorarea indicatorului are doar partial in vedere dinamica
executiei bugetare, mizand, cel mai probabil, pe masurile de restrictionare a cheltuielilor
publice, incluse in OUG 107/2024 pentru reglementarea unor masuri fiscal-bugetare in
domeniul gestionarii creantelor bugetare si a deficitului bugetar pentru bugetul general
consolidat al Romaniei in anul 2024, al caror impact este estimat de Guvern la circa 2,05
mld. lei. Dinamica executiei la sapte luni indica o crestere a agregatului de bunuri si servicii
de circa 25,7%, semnificativ peste tinta de 5,7% proiectata in bugetul initial. Revizuirea
ascendentad a agregatului din proiectul de rectificare implica o tinta de circa 19,5%, cu 6 pp
sub dinamica executiei. Bunurile si serviciile aferente bugetului FNUASS reprezinta circa
60% din totalul agregatului de bunuri si servicii, iar dinamica acestora la 7 luni, fata de
perioada similara a anului precedent, este de circa 28%, pe fondul cresterii anuale a IPC |a
medicamente cu circa 24%. In consecintd, chiar dacd obiectivul de restrictionare a
cheltuielilor publice, al caror impact este estimat la 2,05 mld. lei, este atins, avand in
vedere posibilitatea redusa de a interveni asupra cheltuielilor cu bunuri si servicii ale
FNUASS, o suplimentare cu inca 3 mld. lei, echivalent cu 0,2% din PIB, ar fi fost in
concordanta cu dinamica executiei bugetare. De asemenea, semnalam faptul ca
restrictionarea cheltuielilor cu bunuri si servicii, similar anului precedent, poate conduce
la amanari de plati, care vor fi translatate Tn executia bugetara pentru anul 2025.

- Dobdnzi: +2,4 mld. lei. Suplimentarea acestei categorii este determinata de cresterea
necesarului de finantare si, implicit, de contractarea de Tmprumuturi noi, pe fondul
amplificarii deficitului. Executia la sapte luni indica o crestere a cheltuielilor cu dobéanzile
de 17,1%, in comparatie cu o valoare programata de 13,8%. Noua tinta din proiectul de
rectificare este de 21,6%, mai mare decat executia, pe fondul unor imprumuturi noi
probabile in ultima parte a anului.
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Subventii: +3,8 mld. lei. Revizuirea agregatului are in vedere doar partial dinamica executiei
bugetare. La 7 luni, cheltuielile cu subventiile au crescut cu 18,8%, fata de aceeasi perioada
din anul precedent, in comparatie cu o tintd de -29,2% in proiectul de buget.
Suplimentarea agregatului, in proiectul de rectificare, modifica tinta la -8,3%, semnificativ
sub dinamica executiei bugetare. Majorarea agregatului cu circa 5,0 mld. lei, echivalent cu
0,3% din PIB, ar fi asigurat o dinamica in linie cu executia bugetara.

Transferuri intre unitdti ale administratiei publice: +1,2 mld. lei. Suplimentarea reflecta
modificari in bugetele mai multor ordonatori de credite, pentru plata unor drepturi
salariale ale personalului institutiilor din subordine si pentru asigurarea fondurilor pentru
contributiile de asigurari sociale de stat aferente indemnizatiilor de somaj.

Alte transferuri: +3,7 mld. lei.

Proiecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile: +13,2 mid. lei.

Asistentd sociald: 9,8 mld. lei. Suplimentarea acestui agregat indica o majorare de 4,67%
fata de proiectul de buget, reflectand majorarea bugetului BASS cu circa 0,98 mld. lei,
pentru plata drepturilor de pensie recalculate, cresterea bugetului Ministerului Muncii cu
circa 4 mld. lei si suplimentari mai reduse la nivelul altor ordonatori de credite. Executia la
7 luni indica o crestere cu circa 13,9% a cheltuielilor cu asistenta sociald, peste prognoza
din proiectul de buget, de 9,7%. Avand in vedere suplimentarea agregatului in proiectul de
rectificare, noua estimare de crestere, de circa 14,8%.

Proiecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile postaderare 2014-2020: +6 mld.
lei. Majorarea este de circa 41% fata de proiectul de buget.

Alte cheltuieli: +1,8 mld. lei.

Proiecte cu finantare din sumele reprezentdnd asistenta financiard nerambursabild
aferentd PNRR: -16,5 de mld. lei. Revizuirea acestei categorii indica o scadere de aproape
50% fata de tinta din proiectul de buget.

Proiecte cu finantare din sumele aferente componentei de imprumut a PNRR: +1,8 mld. lei.
Revizuirea indica o crestere de 21,67% fata de proiectul de buget.

Fonduri de rezervd. Analizand hotararile de Guvern prin care s-au facut alocari din fondul
de rezerva bugetara pana la 20 septembrie 2024, se constata ca s-a pastrat practica initiata
anul trecut, prin care se redistribuie resursele necheltuite ale ordonatorilor principali de
credite catre alte domenii. Alocarile din fondul de rezerva au atins deja valoarea de 30 mld.
lei, fiind probabil ca ele sa depaseasca nivelul de anul trecut (32,08 mld. lei).

Cheltuieli aferente programelor cu finantare rambursabild: +0,3 mld. lei.

Cheltuieli de capital: +11,1 mld. lei. Suplimentarea agregatului este determinata de
majorarea ampla a cheltuielilor de capital in prima parte a anului (element reflectat si in
executia bugetara la sapte luni, in crestere cu 97% fata de perioada similara a anului
precedent), pe fondul subexecutiei si amanarii unor cheltuieli de capital in 2023. Tn
proiectul de buget, tinta de crestere a cheltuielilor de capital, fata de anul 2023, era de
7,9%. Revizuirea agregatului indica o proiectie de crestere de circa 36,5% fata de 2023.
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Cheltuielile de investitii publice totale, din surse interne si externe, sunt diminuate in planificare
cu 0,5 mld. Lei (-0,5%) fata de nivelul prevazut in proiectul de buget (modificAndu-se ca pondere
in PIB de la 6,9% la 6,8%, atdt ca urmare a majorarii PIB nominal, cat si ca efect al scaderii
marginale a sumelor destinate investitiilor). in structurd, ponderea in PIB a cheltuielilor de
investitii publice este formata din:

- proiecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile (2,4% din PIB)

- proiecte cu finantare din asistenta financiara nerambursabila si rambursabila aferenta
PNRR (1,5% din PIB)

- cheltuieli aferente programelor cu finantare rambursabila (0,1% din PIB)

- cheltuieli de capital (2,6% din PIB) si alte transferuri de natura investitiilor (0,2% din PIB).

Tn comparatie cu bugetul initial, principalele modificiri se regdsesc la nivelul indicatorului privind
proiectele cu finantare din sumele reprezentand asistenta financiara nerambursabila si imprumut
aferenta PNRR (-14,7 mld. lei, reprezentand o scadere de 35,5% fata de nivelul avut in vedere in
proiectul de buget). Aceasta scadere este acomodatad partial de cresterea cu 11,7 mld. lei a
sumelor destinate investitiilor din fonduri proprii si Tmprumutate (acestea sunt compuse din
cheltuielile de capital adresate investitiilor, cheltuieli aferente programelor cu finantare
rambursabild si din alte transferuri de natura investitiilor) si de majorarea cu 2,4 mid. lei a
fondurilor pentru proiecte cu finantare externa nerambursabild postaderare.

Este de remarcat reorientarea catre efectuarea investitiilor din surse interne, acestea ajungand
sa reprezinte 40,9% din totalul investitiilor, fata de 31,2% in bugetul initial. Mai mult, conform
Raportului privind situatia economica si bugetara pe primele 6 luni ale anului 2024, executia
cheltuielilor de investitii a consemnat un nivel de circa 46,27 mld. lei in primul semestru (din care
resursele interne reprezentau 52,84%), in conditiile in care nivelul programat al acestui agregat
la nivelul intregului an, conform proiectului de rectificare, este de 119,5 mld. lei.

Situatia evocata mai sus ridica cateva chestiuni principiale si cu implicatii practice. Astfel, de ce nu
se reuseste o absorbtie mai mare de resurse din PNRR? De ce trebuie sa creasca cheltuielile de
capital atat de mult, acestea fiind finantate din bani imprumutati? De ce se persista in a se afirma
ca deficitul bugetar este datorat, in mod covarsitor, investitiilor publice? Asa cum arata rectificarea
bugetara, banii europeni vor reprezenta sursa de finantare pentru mai mult de jumatate din
investitiile publice. lar acesti bani apar atat pe partea de cheltuieli, cat si pe cea de venituri.
Investitiile publice sunt necesare si Romania are nevoie de infrastructura mai buna, in multe
domenii. Dar investitiile publice nu conduc automat la cresterea productiei de tradables, adica
bunuri exportabile sau care pot substitui importuri. Ca asa stau lucrurile se vede si din cresterea
rapida a dezechilibrului comercial si a celui de cont curent. Enuntul ca Romania isi poate permite
deficite de peste 7% din PIB fiindca se fac investitii publice este neconvingator. lar cei care invoca
deficite de peste 3% din PIB, in numeroase tari din UE, in anii trecuti (inainte de Pandemie), ignora
cel putin 3 aspecte: a) este diferenta mare intre deficite structurale de, sa zicem, 4% si de 7-8%
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din PIB; b) Romania sufera de sindromul deficitelor gemene, avand si deficite externe mari, care
se finanteaza in larga masurd prin imprumuturi externe; c) la noi opereaza si riscul valutar,
Romania nefiind stat membru al zonei euro.

Fara investitii publice majore este greu pentru Romania sa continue convergenta reala fata de
economiile cele mai dezvoltate din UE; ca un plus (incal) al economiei noastre este ca datoria
publica este Tnca rezonabila (sub 53% din PIB). Dar aceste aspecte pozitive trebuie sa tina cont de
constrangeri financiare interne si, mai ales, externe, intr-o lume care poate traversa din nou
»reinghetari” ale pietelor financiare. De aceea, este obligatoriu ca Guvernul sa demareze din 2025
programul de corectie macroeconomica, a bugetului public. Planul bugetar-structural este cheie
in aceasta privintd, cum sunt si vointa politica si luciditatea actului de decizie.

Analiza categoriilor de cheltuieli bugetare indica o subdimensionare posibila pentru cheltuieli
reprezentate de bunuri si servicii (de circa 0,2% din PIB) si de subventii (circa 0,3% din PIB).
Suplimentar, exista riscuri cu privire la agregatul de asistenta sociald, avand in vedere
incertitudinile ce vizeaza impactul recalcularii pensiilor in sistemul public.

in lumina constatarilor de mai sus, CF apreciazd cd veniturile din proiectul de rectificare sunt
posibil supraestimate cu circa 0,6% din PIB. in plus, CF semnaleazd incertitudini cu privire la
includerea in proiectia veniturilor a impactului amnistiei fiscale (de circa 7,9 mld. lei, reprezentand
0,45% din PIB), cat si riscuri privind evolutia bazelor macroeconomice ce pot influenta veniturile.
Cheltuielile bugetare sunt posibil subestimate cu circa 0,5% din PIB. Suplimentar, exista riscuri in
ceea ce priveste evolutia cheltuielilor cu asistenta sociala si cheltuielilor de capital.

Pe baza noilor date, CF evalueaza ca deficitul bugetar cash va fi in jur de 8% din PIB in 2024, fiind
in linie cu analiza din raportul sidu anual®.

Avand in vedere negocierile Guvernului cu Comisia Europeana privind planul bugetar-structural
al Romaniei, in contextul noului cadru de guvernanta economica din Uniunea Europeana, nu
este exclus ca unele cheltuieli sa fie diminuate mai mult si sa consemnam un deficit sensibil sub
8% din PIB. Pe de alta parte, o subestimare a riscurilor generate de cheltuieli in crestere rapida
poate conduce la un deficit semnificativ peste 8% din PIB.

Guvernul sa incerce sa tina sub control strict cheltuielile in restul anului. Ca si in alti ani,
amanarea unor plati nu rezolva problemele structurale ale bugetului public.

4. Noul cadru de guvernantd economicd al Uniunii Europene

Tn noiembrie 2022, CE a lansat in dezbatere publicd noul cadru de guvernantd economica al UE,
iar, Tn aprilie 2023, a publicat forma propusa a cadrului de guvernanta. Dupa negocieri intre CE,
Parlamentul European si Consiliul UE, in 29 aprilie 2024, Consiliul UE a adoptat forma finala a

6 https://consiliulfiscal.ro/CF%20RA%202023.pdf
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noului cadru de guvernanta economica. Acesta pastreaza ca referinte principale cele doua reguli
din Tratatul de la Maastricht: un deficit bugetar mai mic de 3% din PIB si o datorie publica sub 60%
din PIB. Tn scopul simplificirii regulilor fiscale si al cresterii transparentei, noul cadru propune un
indicator operational unic — traiectoria cheltuielilor nete — care sa asigure mentinerea celor doua
referinte in limite sustenabile si echilibrate. Pe baza traiectoriei cheltuielilor nete, fiecare stat
membru isi va asuma un plan bugetar-structural pe termen mediu care va include reforme si
investitii si va promova o politica fiscala solida.

Pentru statele membre a caror datorie publica depaseste 60% din PIB sau pentru cele in care
deficitul public depaseste 3% din PIB, CE transmite o traiectorie de referinta a cheltuielilor nete
pentru o perioada de ajustare de patru ani. Exista posibilitatea ca statele membre sa isi asume un
set suplimentar de reforme si investitii, care sa respecte anumite criterii, iar perioada de ajustare
sa fie prelungita la sapte ani. Respectarea traiectoriei cheltuielilor nete ar trebui sa asigure, la
finalul perioadei de ajustare, intr-un scenariu de tip no-policy change, ca ponderea datoriei
publice in PIB este plasata pe o traiectorie descendenta plauzibila sau ramane sub 60% din PIB pe
termen mediu, respectiv, ca deficitul bugetar scade sub 3% din PIB in cursul perioadei de ajustare
si este mentinut sub acest nivel pe termen mediu.

CE monitorizeaza progresele inregistrate de fiecare stat membru in aplicarea planurilor bugetar-
structurale si, mai ales, respectarea traiectoriei cheltuielilor nete si a reformelor si investitiilor care
stau la baza prelungirii perioadei de ajustare. Tn acest scop, CE va crea un cont de control in care
vor fi evidentiate abaterile cumulate de la traiectorie: pe debit vor fi inregistrate abaterile de
cheltuieli care sunt peste traiectorie, iar pe credit, cele care sunt sub traiectorie.

Dupa raportul intocmit de CE, Consiliul decide asupra existentei unui deficit excesiv si face
recomandari statului membru, stabilind un termen de maximum sase luni pentru adoptarea de
masuri eficiente si un termen pentru corectarea deficitului excesiv. Cadrul de guvernanta da
posibilitatea statelor membre sa solicite institutiilor fiscale independente sa evalueze, intr-un
raport separat, masurile adoptate si cele avute in vedere pentru a atinge tintele de venituri si
cheltuieli. Tn situatia Tn care, in baza raportului prezentat de statele membre, Consiliul decide c
nu au fost luate masuri de reducere a deficitului, acesta va adopta o somatie prin care va solicita
implementarea unei traiectorii corective a cheltuielilor nete si va indica masurile care sprijina
realizarea acestei traiectorii. Procedura de deficit excesiv se suspenda daca statul membru s-a
conformat recomandarilor/somatiilor Consiliului. Tn caz contrar, Consiliul poate adopta sanctiuni
in baza art. 126, alin. 11, din TFUE.

Prevederile directivei vor fi transpuse in legislatiile nationale pana la 31 decembrie 2025.
5. Absorbtia fondurilor europene

Dupa cum s-a mentionat si in alte documente ale CF, absorbtia Tn proportie cat mai mare a
fondurilor europene (CFM si PNRR) este de o importanta vitald pentru Romania, reprezentand
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singura forta contra-ciclica de anvergura ce poate contracara efectele contractioniste ale
consolidarii fiscale, ajutand economia romaneasca, prin reforme si investitii, sa devind mai
robusta, mai competitiva, avand in vedere starea bugetului public si vulnerabilitatile balantei
externe, intr-un context international extrem de nefavorabil.

Coroborand datele Ministerului Investitiilor si Proiectelor Europene’ si ale Ministerului
Finantelor®, se constata ca din exercitiul financiar 2014-2020, beneficiind de Regula n+3, la finele
lunii august 2024 se realizase o rata de absorbtie (rambursari/alocari) a fondurilor structurale si
de investitii de peste 90%, pana la finele anului fiind probabil ca aceasta sa se apropie de 100%.
Diametral opus, in cazul CFM 2021-2027, la jumatatea acestui exercitiu (august 2024), rata de
absorbtie a fondurilor structurale si de coeziune (alocari de 31 mld. euro, din care guvernul estima
2,5 mld. euro rambursari din FSC in anul 2024) era practic zero.

Implementarea PNRR (alocdri de 28,4 mld. euro pentru perioada 2022-2026, din care 13,5 mid.
euro granturi si 14,9 mld. euro imprumuturi) se confrunta cu intarzieri semnificative si provocari
majore. Pana in prezent, in cadrul Mecanismului de Redresare si Rezilienta (MRR) al UE, Romania
a primit prefinantari de 4 mld euro (2,1 mld euro componenta granturi si 1,9 mid. euro
componenta Tmprumuturi), reusind sa obtind aprobarea din partea Comisiei Europene doar
pentru doua cereri de plata care insumeaza 5,3 mld. euro (3,6 mld. euro componenta granturi si
1,7 mld. euro componenta imprumuturi) reprezentand o rata de absorbtie sub 20% la jumatatea
perioadei.

Cea de-a 3-a cerere de plata, in valoare de circa 2 mld. euro (exclusiv prefinantarea) aferenta
indeplinirii a 76 jaloane si tinte cu termenele de realizare in trimestrele lll si IV din anul 2022 a fost
depusa abia in decembrie 2023, cu intarziere de 9 luni fata de calendarul initial. Aceasta cerere se
gaseste inca in curs de evaluare de catre Comisia Europeanad, un numar de 4 jaloane aflandu-se in
proces de clarificare, in special cele privind regimul microintreprinderilor si reforma companiilor
de stat, nefiind exclusa din partea CE aprobarea doar a unei plati partiale si activarea procedurii
de suspendare de plati pentru jaloanele neindeplinite.

Este esential ca autoritatile sa tina seama ca, spre deosebire de Politica de Coeziune a UE aferenta
programarii multianuale, care permite finantarea proiectelor dupa finalul perioadei (Regula n+3)
in cazul PNRR toate jaloanele si tintele asumate necesita a fi atinse pana la finalul lunii august
2026, iar cererile de plata aferente trebuind a fi executate pana la finalul anului 2026, orice
nerealizare putandu-se transpune in pierderi sau chiar returnari de fonduri.

Dereglarea intregului calendar al fluxurilor financiare aferente PNRR expune Romania altor riscuri
de suspendari de plati, cu efecte directe si colaterale asupra gradului de absorbtie a fondurilor
alocate, atat pe latura granturilor, cat si a imprumuturilor, implicit a programelor de reforme si

7 https://mfe.gov.ro/stadiul-absorbtiei-fondurilor-ue/
8 https://mfinante.gov.ro/static/10/Mfp/buget/sitebuget/BFN31august2024.pdf
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investitii, respectiv asupra stabilitatii macroeconomice si financiar-bugetare a Romaniei, a
costurilor de finantare a dezechilibrelor interne si externe, pe fondul constrangerilor impuse si de
intrarea n vigoare a noului cadru de guvernanta economica si fiscala al UE.

Cu toata experienta pozitiva a exercitiului financiar precedent se constata ca, atat in cazul CFM
2021-2027, cat si al PNRR, slabiciunile institutionale persista, nivelul redus al capacitatii
administrative a multor autoritati centrale si locale limitand posibilitatile de reusita ale unei
absorbtii cat mai ridicate a fondurilor europene, de o maniera echilibrata temporal. Pierderea de
fonduri europene ar complica si mai mult situatia dificila Tn care se afla finantele publice din
Romania, pe langa impactul asupra economiei reale, implicand majorarea cofinantdrilor nationale
compensatorii si afectand procesul consolidarii fiscale potrivit calendarului agreat cu CE.

6. Conformarea cu regulile fiscale

Proiectul primei rectificari bugetare pe anul 2024 prevede modificarea plafoanelor in termeni
nominali a unora dintre indicatorii specificati in cadrul fiscal-bugetar pe anul 2024, stabiliti prin
Legea nr. 417/2023, dupa cum urmeaza:

¢ plafonul nominal al deficitului BGC este majorat cu 36,2 mld. lei, pén:fl la nivelul de 122,8
mld. lei;

o plafonul nominal al cheltuielilor totale ale BGC, exclusiv asistenta financiara din partea
Uniunii Europene si a altor donatori este majorat cu 62,16 mld. lei, pana la nivelul de 665,9
mld. lei;

« plafonul nominal al cheltuielilor de personal ale BGC este majorat cu 16,5 mld. lei, pana la
nivelul de 164,2 mld. lei.

Tn ceea ce priveste deficitul primar al BGC, acesta s-a majorat cu 33,8 mld. lei fatd de limita
prevazutd prin Legea nr. 417/2023, in vreme ce cheltuielile cu dobanzile s-au majorat fata de
proiectul de buget cu 2,4 mld. lei. De asemenea, si indicatorii exprimati ca pondere in PIB s-au
majorat fata de limitele prevazute prin Legea nr. 417/2023 (6,94% din PIB fatd de 5% din PIB in
cazul deficitului BGC, respectiv 9,3% fata de 8,3% din PIB in cazul cheltuielilor de personal ale
BGC).

n ceea ce priveste plafonul datoriei publice, conform metodologiei Uniunii Europene, acesta a
fost majorat cu ocazia rectificarii bugetare pana la nivelul de 51,5% din PIB, fata de 49,8% din PIB
in momentul elaborarii proiectului de buget. Avand in vedere ca in proiectul de act normativ nu
a fost facuta si o derogare de la art. 13, alin. (2) al LRFB, Guvernul va trebui sa aiba in vedere
aplicarea acestuia.

Proiectul de ordonanta a Guvernului privind rectificarea bugetului de stat pe anul 2024 stipuleaza
derogarile necesare de la regulile fiscale instituite de LRFB si redefineste plafoanele agregatelor
bugetare in concordanta cu nivelurile prevazute in propunerea de rectificare.
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Concluzii

Romania are unul dintre cele mai inalte deficite bugetare din UE, iar faptul ca si alte 7 tari
au intrat sub incidenta procedurii de dezechilibru excesiv nu trebuie sa fie un confort
pentru autoritatile noastre. Romania sufera de sindromul ,deficitelor gemene”, cu
dezechilibre externe (de balanta comerciala si de cont curent) mari, cu finantare
considerabila prin imprumuturi externe. Romania are cel mai mare deficit de cont curent
ca pondere in PIB intre tarile din Centrul si Estul Europei si nici nu este in zona euro, ceea
ce implica risc valutar.

Este hazardata afirmatia ca deficitele se explica prin investitii si ca ar fi sustenabile; efectele
investitiilor depind de compozitie, de masura in care se dezvolta productia de bunuri
exportabile si ce pot inlocui importuri (asa numite tradables). in plus, mare parte din
resursele europene se vad in bugetul public atat pe partea de cheltuieli, cat si la venituri.
Raportul Draghi subliniaza nevoia de investitii de calitate in UE, orientate catre viitor.

Un plan bugetar-structural pe 7 ani are sens, date fiind dimensiunea deficitului si impactul
reformelor structurale. Corectia nu se poate realiza in mod covarsitor prin reduceri de
cheltuieli; este nevoie de o crestere importanta a veniturilor bugetare (fiscale), inclusiv
prin modificari Tn regimul fiscal, de reducerea drastica a decalajului la colectarea TVA,
extinderea bazei de impozitare, combaterea evaziunii fiscale si a optimizarilor fiscale.

CF a mentionat frecvent ca Romania are printre cele mai joase venituri fiscale (inclusiv
contributii) din UE — in jur de 26-27% din PIB. Este un nivel complet inadecvat avand in
vedere presiunile tot mai mari asupra bugetului ce deriva din efecte ale schimbarilor
climatice (vezi si inundatiile din acest an), nevoia de a investi mai mult Tn educatie si
sanatate, aparare, infrastructuri fizice, si de a crea spatiu fiscal.

Pietele financiare pot ,ingheta” din nou, din varii motive, iar tarile care sunt prinse pe
picior gresit (deficite mari) platesc scump. Romania a mai trecut printr-un episod amar ca
urmare a efectelor crizei financiare din 2008-2009.

Cresterea economica din Romania nu este robusta intrucat se bizuie pe dezechilibre mari,
interne si externe.

Proiectul rectificarii bugetare prevede o majorare nominald ampla, atat a veniturilor
bugetare, cat si a cheltuielilor bugetare. Nivelul estimat al deficitului BGC este de 6,94%,
cu circa 1,94 pp mai mare decat tinta din proiectul de buget.

Pe baza noilor date, CF evalueaza ca deficitul bugetar cash va fi in jur de 8% din PIBin 2024,
fiind in linie cu analiza din raportul sau anual.

Avand in vedere negocierile Guvernului cu Comisia Europeana privind planul bugetar-
structural al Romaniei, in contextul noului cadru de guvernanta economica din Uniunea
Europeana, nu este exclus ca unele cheltuieli sa fie diminuate mai mult si sa consemnam
un deficit sensibil sub 8% din PIB. Pe de alta parte, o subestimare a riscurilor generate de
cheltuieli in crestere rapida poate conduce la un deficit semnificativ peste 8% din PIB.
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e Guvernul sa incerce sa tina sub control strict cheltuielile in restul anului. Ca si in alti ani,
amanarea unor plati nu rezolva problemele structurale ale bugetului public.

e Potrivit rectificarii bugetare, cheltuielile de investitii totale, din surse interne si externe,
sunt estimate la 6,8% din PIB. in structurd, investitiile finantate din resurse interne sunt de
40,9% (fata de 31,2% in proiectul de buget initial), in timp ce investitiile finantate din
fonduri europene sunt de 59,1%.

e Absorbtia de fonduri europene in primele 8 luni din anul 2024 s-a limitat la rambursari
tnsumand circa 2,5 mld. euro din CFM 2014-2020 (beneficiind de Regula N+3). Tn cazul CFM
2021-2027, rata de absorbtie a fondurilor structurale si de coeziune era zero la nivelul lunii
august 2024, iar in privinta PNRR, cererea de plata nr. 3 depusa in decembrie 2023, in
valoare de circa 2 mld. euro, se gaseste inca in curs de evaluare de catre CE. Aceasta releva
slabiciuni institutionale in atragerea si absorbtia fondurilor europene.

e Romania risca sa capete o dependenta de fondurile europene ce se poate dovedi
periculoasa. Aceasta si pentru ca PNRR are o viatd limitatd (pana in august 2026), iar
fondurile structurale si de coeziune vor intra intr-o alta logica de alocare. in plus, PIB pe
locuitor al Romaniei va ajunge la un nivel care nu o va mai indreptati sa primeasca fonduri
nete de amploarea ultimului deceniu (ca procent din PIB).

Opiniile si recomandarile formulate mai sus de CF au fost aprobate de Presedintele Consiliului
Fiscal, conform prevederilor art. 56, alin. (2), lit. d) din Legea nr. 69/2010 republicata, in urma
insusirii acestora de catre memobrii Consiliului, prin vot, in sedinta din data de 23 septembrie 2024.

23 septembrie 2024 Presedintele Consiliului Fiscal

Acad. Daniel Daianu
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Anexe

ANEXA | - Rectificarea bugetard Executie 2023 Bug:(t);r;mal Rec;icf)izczre | RL-Execufie 2023 " B;g:;iniﬁal LS ir?itﬁ;%ezt4
vs. bugetul initial % %
4=3-1 5=3-2 6=3/1 7=3/2
VENITURI TOTALE 521.447,3 586.130,60 615.761,24 94.313,96 29.630,64 18,09% 5,06%
Venituri curente 452.346,8 505.180,62 531.220,46 78.873,69 26.039,84 17,44% 5,15%
Venituri fiscale 251.032,9 276.389,78 289.576,14 38.543,25 13.186,36 15,35% 4,77%
capital Impozitul pe profit, salarii, venit si cstiguri din 75.024,4 88.633,82 92.589,92 17.565,48 3.956,10 23,41% 4,46%
Impozitul pe profit 29.127,3 35.344,05 36.452,97 7.325,66 1.108,92 25,15% 3,14%
Impozitul pe salarii si venit 40.411,5 46.061,65 50.173,36 9.761,88 4.111,71 24,16% 8,93%
capital Alte impozite pe venit, profit si castiguri din 5.485,6 7.228,12 5.963,60 477,95 -1.264,52 8,71% -17,49%
Impozite si taxe pe proprietate 7.242,9 8.290,70 8.370,20 1.127,26 79,50 15,56% 0,96%
Impozite si taxe pe bunuri si servicii 165.720,4 176.159,82 185.266,37 19.546,00 9.106,56 11,79% 5,17%
TVA 104.334,7 119.407,05 121.486,53 17.151,80 2.079,48 16,44% 1,74%
Accize 37.260,3 40.765,33 43.266,90 6.006,60 2.501,57 16,12% 6,14%
Alte impozite si taxe pe bunuri si servicii 17.090,7 8.009,50 12.228,73 -4.862,02 4.219,23 -28,45% 52,68%
Impozitul pe comertul exterior (taxe vamale) 1.713,5 1.835,05 1.835,05 121,60 0,00 7,10% 0,00%
Alte impozite si taxe fiscale 1.331,7 1.470,39 1.514,59 182,91 44,20 13,74% 3,01%
Contributii de asigurari 158.655,4 183.065,82 195.051,59 36.396,19 11.985,77 22,94% 6,55%
Venituri nefiscale 42.658,5 45.725,01 46.592,73 3.934,25 867,72 9,22% 1,90%
Subventii 0,0 0,00 0,00 0,00 0,00
Venituri suplimentare obtinute din digitalizare 0,0 10.500,00 10.500,00 10.500,00 0,00 0,00%
Venituri din capital 1.285,5 1.434,03 1.359,44 73,95 -74,59 5,75% -5,20%
Donatii 16,0 10,30 10,30 -5,69 0,00 -35,60% 0,00%
Sume de la UE in contul platilor efectuate si prefinantari 8.639,4 33.198,23 45.696,21 37.056,83 12.497,98 428,93% 37,65%
Operatiuni financiare 0,0 0,00 0,00 0,00 0,00
Sume incasate in contul unic, la bugetul de stat / in curs 1013 0,00 0,00 101,31 0,00 -100,00%

de distribuire

23




Alte sume primite de la UE pentru programele

. ) . [ . o 2.093,5 0,55 319,72 -1.773,79 319,17 -84,73% 58030,91%
operationale finantate in cadrul obiectivului convergenta
Sume primite de la UE/alti donatori in contul platilor
efectuate si prefinantari aferente cadrului financiar 55.011,8 10.694,42 12.887,37 -42.124,44 2.192,95 -76,57% 20,51%
2014-2020
Sume aferente asistentei financiare nerambursabile
1.953,0 25.112,46 13.767,74 11.814,73 -11.344,71 604,95% -45,18%
alocate pentru PNRR
CHELTUIELI TOTALE 611.349,7 672.765,69 738.586,72 127.237,07 65.821,04 20,81% 9,78%
Cheltuieli curente 574.562,4 630.888,63 685.581,82 111.019,38 54.693,19 19,32% 8,67%
Cheltuieli de personal 132.695,5 146.208,44 164.199,83 31.504,29 17.991,39 23,74% 12,31%
Bunuri si servicii 77.158,8 81.569,25 92.201,94 15.043,11 10.632,69 19,50% 13,04%
Dobanzi 30.620,1 34.837,81 37.224,21 6.604,07 2.386,39 21,57% 6,85%
Subventii 18.012,0 12.750,31 16.521,22 -1.490,81 3.770,91 -8,28% 29,58%
Transferuri - Total 315.201,1 351.394,31 372.384,66 57.183,52 20.990,35 18,14% 5,97%
oublice Transferuri intre unitdti ale administratiei 2.600,6 3.728,61 4.919,21 2.318,65 1.190,60 89,16% 31,93%
Alte transferuri 28.780,7 29.586,55 33.327,36 4.546,65 3.740,82 15,80% 12,64%
Proiecte cu finantare din fonduri externe 10.107,5 37.913,40 51.086,34 40.978,85 13.172,95 405,43% 34,74%

nerambursabile

Asistentd sociala 191.013,8 209.545,96 219.330,69 28.316,92 9.784,72 14,82% 4,67%

Proiecte cu finantare din fonduri externe

- - 0, 0,
nerambursabile postaderare 2014-2020 65.898,8 14.728,69 20.760,77 45.138,08 6.032,08 68,50% 40,95%

Alte cheltuieli 10.905,3 14.505,18 16.260,20 5.354,95 1.755,02 49,10% 12,10%

Proiecte cu finantare din sumele reprezentand

- 0, - 0,
asistenta financiara nerambursabile aferenta PNRR 2.402,8 33.053,93 16.562,30 14.159,49 16.491,63 589,29% 49,89%
Projecte cu finantare din sumele aferente 3.491,7 8.332,00 10.137,79 6.646,09 1.805,79 190,34% 21,67%
componentei de imprumut a PNRR
Fonduri de rezerva 0,0 3.000,00 1.628,67 1.628,67 -1.371,34 -45,71%
Cheltuieli aferente programelor cu finantare 874,8 1.128,50 1.421,30 546,53 292,80 62,48% 25,95%
rambursabila
Cheltuieli de capital 38.817,7 41.877,06 53.004,91 14.187,17 11.127,85 36,55% 26,57%
Operatiuni financiare 0,0 0,00 0,00 0,00 0,00
Plati efectuate in anii precedenti si recuperate in anul -2.030,5 0,00 0,00 2.030,52 0,00 -100,00%
current
EXCEDENT(+) / DEFICIT(-) -89.902,4 -86.635,09 -122.825,48 -32.923,11 -36.190,40 36,62% 41,77%

Sursa: MF, calcule CF

24



Anexa Il

Graficul 1: Principalele modificari ale veniturilor bugetare fata de programul initial (mil. lei)
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Sursa: MF, calcule CF
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Graficul 2: Principalele modificari ale cheltuielilor bugetare fata de programul initial (mil. lei)
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Sursa: MF, calcule CF
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Anexa lll
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Anexa IV

Graficul 4. Evolutia soldului bugetar si a soldului contului curent in Romania in perioada 1999-2025 (% din PIB, ESA 2010)
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Sursa: AMECO
Nota: *Pentru anii 2024 si 2025, valorile reprezinta prognoza AMECO.
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Graficul 5. Evolutia soldului bugetar in Romania in perioada 2007-2024 conform metodologiei nationale (cash) si metodologiei

europene (ESA) (% din PIB)

o

1
N

-23

n
N

-2

1
=Y

'
(<)}

2010

I.h

¢||
" uz‘\
Voo
N
1
o
o
1
q
1
1

l\

-8 !

-6,5

-71

2009

-9,5

2007 2008 2011 2012 2013 2014

i Deficit cash (% din PIB)

2015

m “’ ‘\‘\
N DN
u:‘.'
5
l\
W v
N ula'-';"
ﬁ
M
W
W
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024*

H Deficit ESA (% din PIB)

Sursa: MF (sold cash), AMECO (sold ESA)
Nota: *Pentru anul 2024, valoarea ESA reprezintd prognoza AMECO.
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Graficul 6. Veniturile bugetare si veniturile fiscale in anul 2024* (% din PIB, ESA 2010)

50 46,2
40,2
40 34,2
2

30
20
10
0

FR BE DK AT IT LU SE EA FI DE GR SI NLHR ES CY PL PT CZ HU EE SK LT LV BGMTRO IE EU

M Venituri fiscale  ® Venituri bugetare

Sursa: AMECO
Nota: Veniturile fiscale sunt compuse din impozite directe, impozite indirecte si contributii de asigurari sociale.
* Valorile reprezinta prognoza AMECO.
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Anexa V: Noul cadru de guvernantd economica al Uniunii Europene

Coordonarea politicilor economice ale statelor membre, i.e. stabilitatea preturilor, robustetea
finantelor publice, soliditatea conditiilor monetare si sustenabilitatea balantei de plati, reprezinta
un pilon de bazi al functionarii UE. In timp ce coordonarea politicii monetare revine, pentru
statele membre ale Zonei Euro, Bancii Centrale Europene, implementarea politicii fiscale este
realizata de fiecare stat membru prin respectarea atat a unui set de reguli stabilit la nivelul UE, cat
si prin reguli nationale.

Pactul de stabilitate si crestere (PSC), cu revizuirile sale ulterioare, cuprinde setul de reguli care,
din 1997, a ghidat coordonarea politicilor fiscale ale statelor membre ale UE. Tn februarie 2020,
CE a prezentat o evaluare a eficientei prevederilor PSC® si a lansat o dezbatere publica privind
viitorul acestuia®®. in 20 martie 2020, CE a decis suspendarea prevederilor PSC!., pentru a permite
politicilor fiscale din statele membre sa raspunda adecvat provocarilor pandemiei COVID-19.

n noiembrie 2022, CE a lansat in dezbatere publicd noul cadru de guvernantd economica al UE'2,
iar, in aprilie 2023, a publicat forma propusa a cadrului de guvernanta®3. Dupa negocieri intre CE,
Parlamentul European si Consiliul UE, in 29 aprilie 2024, Consiliul UE a adoptat forma finala a
noului cadru de guvernanta economica. La baza acestuia stau trei documente*: (1) Regulamentul
(UE) 2024/1263 privind coordonarea eficienta a politicilor economice si supravegherea bugetara
multilaterala si de abrogare a Regulamentului (CE) nr. 1466/97; (2) Regulamentul (UE) 2024/1264
de modificare a Regulamentului (CE) nr. 1467/97 privind accelerarea si clarificarea aplicarii
procedurii de deficit excesiv; (3) Directiva (UE) 2024/1265 de modificare a Directivei 2011/85/UE
privind cerintele referitoare la cadrele bugetare ale statelor membre.

Noul cadru de guvernanta pastreaza ca referinte principale cele doua reguli propuse in Tratatul de
la Maastricht: un deficit bugetar mai mic de 3% din PIB si o datorie publicd sub 60% din PIB. in
scopul simplificarii regulilor propuse si al cresterii transparentei, noul cadru propune un indicator
operational unic — traiectoria cheltuielilor nete'® — care s asigure mentinerea celor doua referinte
in limite sustenabile si echilibrate. De asemenea, pe baza traiectoriei cheltuielilor nete, fiecare

9 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A520205C0210

10 https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/a636323a-917f-4840-9663-
2e6¢3c415195 en?filename=com 2020 55 en.pdf

11 prevederile PSC au ramas suspendate pand in aprilie 2024, cand a fost adoptat un nou set de reguli.

12 https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/43105168-be28-463e-81e7-
8242c59f0cd2_en?filename=com 2022 583 1 en.pdf

13 https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/new-economic-governance-rules-fit-future en

14 Cele trei documente pot fi consultate si pe site-ul Consiliului Fiscal (de inclus link). Regulamentele UE sunt direct
aplicabile in statele membre, in timp ce directivele UE sunt transpuse in legislatia nationala.

15 Conform Regulamentului (UE) 2024/1263, cheltuielile nete sunt definite ca fiind cheltuielile publice din care sunt
excluse cheltuielile cu dobanzile, masurile discretionare privind veniturile, cheltuielile aferente programelor UE care
sunt acoperite integral de venituri din fondurile UE, cheltuielile nationale cu cofinantarea programelor finantate de
UE, elementele ciclice ale cheltuielilor cu indemnizatiile de somaj, masurile cu caracter exceptional, precum si alte
masuri temporare.
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https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/new-economic-governance-rules-fit-future_en

stat membru Tsi va asuma un plan bugetar-structural pe termen mediu care va include reforme si
investitii si va promova o politica fiscala solida.

Tn mod specific, pentru statele membre a céror datorie publici depaseste 60% din PIB sau pentru
cele in care deficitul public depaseste 3% din PIB, CE transmite o traiectorie de referinta a
cheltuielilor nete pentru o perioada de ajustare de patru ani. Exista posibilitatea ca statele
membre sa isi asume un set suplimentar de reforme si investitii, care sa respecte anumite criterii,
iar perioada de ajustare sa fie prelungita la sapte ani.

Respectarea traiectoriei cheltuielilor nete ar trebui sa asigure, la finalul perioadei de ajustare, intr-
un scenariu de tip no-policy change, ca ponderea datoriei publice in PIB este plasata pe o
traiectorie descendentd plauzibila sau ramane sub 60% din PIB pe termen mediu, respectiv, ca
deficitul bugetar scade sub 3% din PIB in cursul perioadei de ajustare si este mentinut sub acest
nivel pe termen mediu. Pentru asigurarea sustenabilitatii datoriei, traiectoria de referinta implica
faptul ca ponderea datoriei publice Tn PIB scade cu o valoare medie anuala de cel putin 1 pp, daca
ponderea datoriei publice Tn PIB este mai mare de 90%, si cu cel putin 0,5 pp, daca ponderea
datoriei publice in PIB se situeazad intre 60% si 90%. Pentru asigurarea rezilientei deficitului,
traiectoria de referinta implica faptul ca ajustarea bugetara va continua pana cand se va atinge un
nivel al deficitului care asigura o marja de rezilienta comuna, in termeni structurali, de 1,5% din
PIB, in raport cu valoarea de referinta a deficitului de 3% din PIB. Pentru atingerea acestei tinte,
valoarea de ajustare minima ar trebui sa fie de 0,4 si 0,25 pp din PIB pentru perioada de ajustare
de patru si, respectiv, sapte ani.

Alaturi de traiectoria de referinta, CE transmite statelor membre proiectiile datoriei publice,
previziunile si ipotezele sale macroeconomice, precum si modele de calcul si informatii relevante
necesare pentru asigurarea replicabilitatii rezultatelor. Statele membre pot avea un schimb de
informatii tehnice cu CE privind cele mai recente informatii statistice si perspectivele economice
si bugetare.

Avand drept referinte principale traiectoria cheltuielilor nete, precum si reformele si investitiile
tintite, fiecare stat membru va prezenta Comisiei si Consiliului planul bugetar-structural national.
Acesta va include in mod obligatoriu: traiectoria cheltuielilor nete; ipotezele macroeconomice de
la baza acesteia si masurile bugetar-structurale planificate pentru conformarea cu limitele si
cerintele privind datoria publica si deficitul bugetar; modul in care statul membru va asigura
realizarea reformelor si investitiilor!®; actiunile intreprinse pentru a da curs recomandarilor
specifice fiecarei tari; reformele si investitiile asumate pentru prelungirea perioadei de ajustare la
sapte ani; impactul reformelor si investitiilor deja realizate de statul membru in cauza, acordand
o atentie sporita impactului asupra veniturilor si cheltuielilor bugetare; alte informatii privind

16 Reformele si investitiile incluse de fiecare tard in planul bugetar-structural trebuie sa tinteascd indeplinirea unor
obiective care sa asigure: (i) tranzitia verde si digitald echilibrata; (ii) rezilienta sociala si economica; (iii) securitatea
energetica; (iv) consolidarea capacitatilor de aparare.
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principalele ipoteze macroeconomice si bugetare, impactul reformelor si investitiilor, nevoile de
investitii publice etc. Statele membre isi pot fundamenta planul bugetar-structural pe o traiectorie
a cheltuielilor nete mai mare decat cea transmisa de CE insa, in acest caz, vor trebui incluse in plan
argumente economice, bazate pe date, care sa justifice diferenta. Statele membre pot solicita
institutiilor fiscale independente emiterea unui aviz cu privire la previziunile macroeconomice
care stau la baza traiectoriei cheltuielilor nete, acest aviz putand fi inclus in planul bugetar-
structural prezentat CE. Planul bugetar-structural national este evaluat de Comisie si aprobat de
Consiliu.

Avand in vedere faptul ca Romania depaseste valoarea de referinta pentru deficitul bugetar, pana
la 20 septembrie 2024, in baza traiectoriei cheltuielilor nete, transmisa de Comisia Europeana,
Guvernul trebuie sa elaboreze planul bugetar-structural care va include angajamentele fiscale,
reformele si investitiile tintite. Planul bugetar-structural trebuie sa asigure, la finalul perioadei de
ajustare, scaderea ponderii deficitului bugetar in PIB sub valoarea de referinta, reducerea graduala
a ponderii datoriei publice in PIB si o crestere economica sustenabila.

in fiecare an, statele membre prezintd CE un raport anual privind progresele inregistrate in
aplicarea planurilor bugetar-structurale. Statele membre pot solicita institutiilor fiscale
independente sa realizeze o evaluare a conformitatii datelor privind cadrul bugetar, prezentate in
raportul anual, cu traiectoria cheltuielilor nete stabilita de Consiliu. CE monitorizeaza progresele
inregistrate de fiecare stat membru si, mai ales, respectarea traiectoriei cheltuielilor nete si a
reformelor si investitiilor care stau la baza prelungirii perioadei de ajustare. Tn acest scop, CE va
crea un cont de control in care vor fi evidentiate abaterile cumulate de la traiectorie: pe debit vor
fiinregistrate abaterile de cheltuieli care sunt peste traiectorie, iar pe credit, abaterile de cheltuieli
care sunt sub traiectorie.

Noul cadru de guvernanta permite, in anumite situatii, activarea unor clauze derogatorii. Astfel,
statele membre se pot abate de la traiectoria cheltuielilor nete in cazul unei recesiuni economice
grave in Zona Euro sau in UE (clauza derogatorie generala) sau n cazul in care exista circumstante
exceptionale, aflate in afara controlului statului membru, care au un impact major asupra
finantelor publice (clauza derogatorie nationald). Consiliul stabileste o perioada limita de un an,
care poate fi prelungita de mai multe ori, in care statele membre se pot abate de la traiectoria
cheltuielilor nete. Tn aceastd perioada, in contul de control nu vor fi inregistrate abateri.

Contul de control devine o referinta importanta in declansarea procedurii de deficit excesiv. Astfel,
CE va elabora un raport, in baza art. 126, alin. 3, din TFUE, in situatia in care ponderea datoriei
publice in PIB depaseste valoarea de referinta, pozitia bugetara nu este aproape de echilibru sau
in excedent, iar abaterile din contul de control depasesc 0,3 pp din PIB pe baza anuala sau 0,6 pp
din PIB pe baza cumulatd. Noul cadru de guvernanta propune ca, pentru evaluarea
corespunzatoare a ponderii datoriei publice in PIB, sa fie avute in vedere si elemente referitoare
la imbatranirea populatiei, cresterea economica potentiald, evolutiile inflatiei sau investitiile
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publice Tn aparare. De asemenea, in corespondenta cu clauzele derogatorii, deficitul public este
considerat exceptional daca rezulta dintr-o recesiune economica grava in Zona Euro sau in UE sau
din circumstante exceptionale, aflate in afara controlului statului membru, care au un impact
major asupra finantelor publice.

Dupa raportul intocmit de CE, Consiliul decide asupra existentei unui deficit excesiv si face
recomandari statului membru, stabilind un termen de maximum sase luni pentru adoptarea de
masuri eficiente si un termen pentru corectarea deficitului excesiv. Statele membre transmit
Consiliului un raport privind masurile adoptate si tintele de venituri si cheltuieli care sa
corespunda recomandarilor Consiliului. Cadrul de guvernanta da posibilitatea statelor membre sa
solicite institutiilor fiscale independente sa evalueze, intr-un raport separat, masurile adoptate si
cele avute in vedere pentru a atinge tintele de venituri si cheltuieli. Tn situatia in care, in baza
raportului prezentat de statele membre, Consiliul decide ca nu au fost luate masuri de reducere a
deficitului, acesta va adopta o somatie prin care va solicita implementarea unei traiectorii
corective a cheltuielilor nete si va indica masurile care sprijina realizarea acestei traiectorii.
Procedura de deficit excesiv se suspendda daca statul membru s-a conformat
recomandarilor/somatiilor Consiliului. Tn caz contrar, Consiliul poate adopta sanctiuni in baza art.
126, alin. 11, din TFUE.

Asa cum s-a mentionat anterior, noul cadru de guvernanta economica acorda institutiilor fiscale
independente un rol consultativ Tn avizarea previziunilor si ipotezelor macroeconomice care stau
la baza traiectoriei cheltuielilor nete, in analiza conformitatii datelor bugetare cu traiectoria
cheltuielilor nete si in procedura de deficit excesiv. Suplimentar, Directiva UE 2024/1265 clarifica
functiile si cerintele asociate institutiilor fiscale independente, plecand de la premisa ca acestea
reprezinta un pilon important al cadrelor bugetare. O analiza mai detaliata privind rolul institutiilor
fiscale independente in noua arhitectura de guvernanta economica a UE poate fi regasita in
publicatiile disponibile pe site-ul Consiliului Fiscal®’.

Tn conformitate cu art. 8a, alin. 1, din directiva mentionat3, statele membre se asigura ci sunt
infiintate institutii fiscale independente, formate din membri numiti si desemnati pe baza
experientei si competentelor in domeniul finantelor publice, macroeconomiei si gestiunii
bugetare. Pentru a fi asigurata independenta acestora, in conformitate cu art. 8a, alin. 4,
institutiile fiscale independente nu vor accepta instructiuni de la autoritatile bugetare ale statelor
membre sau de la oricare alte organisme publice si private, vor dispune de resurse adecvate si
stabile pentru a-si indeplini sarcinile in mod eficace, vor avea acces adecvat si in timp util la
informatiile necesare si vor face obiectul unor evaluari externe periodice.

7 D&ianu, D. 2023. A New EU Economic Governance and Fiscal Framework: what role for the national independent
fiscal institutions (IFIs)?, SUERF Policy Brief, 532, februarie, https://www.consiliulfiscal.ro/IFIs%20role.pdf; Daianu, D.
2024. National independent fiscal institutions need to be stronger to perform effectively. Intereconomics, 59(2), 112-
118, https://www.consiliulfiscal.ro/2024%20-%2001%20-%2018%20ian%20-
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Functiile institutiilor fiscale independente, prevazute la art. 8a, alin. 5, vizeaza:

(i) elaborarea, evaluarea sau validarea previziunilor macroeconomice anuale si multianuale;

(ii) monitorizarea respectarii regulilor fiscale numerice specifice fiecarei tari;

(iii) asumarea sarcinilor consultative stabilite de noul cadru de guvernanta economica;

(iv) evaluarea consecventei, coerentei si eficacitatii cadrului bugetar national;

(v) participarea la audieri si discutii periodice in Parlamentul national, daca sunt invitate.

Pentru a Indeplini sarcinile prevazute la punctele (i) — (iv), institutiile fiscale independente vor
realiza si publica evaluari, urmand ca statele membre sa se conformeze acestor evaludri sau sa
explice public de ce nu le respecta.

Prevederile directivei vor fi transpuse in legislatia nationald pana la 31 decembrie 2025. La aceasta
data, CE va prezenta si un raport privind capacitatea si sarcinile institutiilor fiscale independente
din UE.
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