Consiliul Fiscal al Romaniei

Opinia Consiliului Fiscal privind Legea bugetului de stat pe anul 2025,
Legea bugetului asigurarilor sociale de stat pe anul 2025
si Strategia fiscal-bugetara pentru perioada 2025-2027

Sinteza

e Romania face parte din cele opt state din UE care se afla sub incidenta procedurii de
deficit excesiv, avand cel mai mare dezechilibru bugetar. Este bine ca s-a ajuns la un
acord cu Comisia Europeana ca ajustarea macroeconomica (a deficitului bugetar) sa
se intinda pe mai multi ani, considerand reformele implicate si magnitudinea corectiei
— de la peste 9% din PIB, daca se tine cont de impactul deplin al recalcularii pensiilor,
la sub 3% din PIB. Tn noiembrie 2024, Consiliul UE a aprobat Planul Bugetar-Structural
(PBS) al Romaniei.

e Fragmentarea sistemului global continua (multilateralismul se destrama),
protectionismul se intensifica, socuri succesive (pandemia, criza energetica, schimbari
climatice, razboiul din Ucraina) au slabit economia UE. Pietele financiare pot cunoaste
»inghetari” (sudden stops), acces mai dificil la finantari pentru economiile cu deficite
mari. Acesta este cadrul ce obliga guverne nationale la alegeri dificile in politicile
economice, la compromisuri dureroase.

e Draftul de buget pentru anul 2025 porneste de la necesitatea ca tendinta de
accentuare a deficitului bugetar sa fie inversata si, aceasta, nu numai pentru ca PBS o
dicteaza; o conduita bugetara responsabild o cere, ca si necesitatea de a preveni o
retrogradare a riscului suveran al Romaniei la investment junk. Costurile la
imprumuturile Romaniei sunt cele mai inalte intre statele UE.

e Tinta de 7% deficit in 2025 este foarte ambitioasa si cere masuri atat pe partea de
cheltuieli, cat si pe cea de venituri. Este de reamintit ca Romania are cele mai joase
venituri fiscale (inclusiv contributii) din UE, cu exceptia Irlandei. Ajustarea din 2025
este numai inceputul corectiei macroeconomice; masuri vor trebuie adoptate si in anii
urmatori. Corectia macroeconomica este obligatorie si pentru a diminua deficitul de
cont curent, pentru a reduce presiunea pe moneda nationala.

e Resursele europene au menirea de a atenua impactul inevitabilei contractii a
absorbtiei interne. Este de salutat intentia de a se aloca pentru investitii cat mai multe
resurse, din bani europeni si fonduri proprii — 7,8% din PIB in 2025. Aceste investitii
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trebuie sa dezvolte infrastructura tarii, sa ajute tranzitia energetica, sa favorizeze
dezvoltarea productiei de tradables (bunuri si servicii exportabile si care pot nlocui
importuri).

Coroborarea informatiilor si datelor economice recente cu dinamica variabilelor
macroeconomice relevante proiectate de CNSP (PIB real, deflator PIB, inflatie,
coordonate ale pietei muncii) conduce la concluzia unei traiectorii plauzibile a acestor
agregate pentru anul 2025 si pentru anii urmatori.

Executia bugetara a anului 2024 indica un deficit cash de 8,65% din PIB, depdsind cu
mult tinta stabilitd in bugetul initial (5% din PIB), respectiv la rectificarea din
septembrie 2024 (6,94% din PIB). Grav este cd mare parte din cheltuielile suplimentare
sunt de natura permanenta, ceea ce Ingreuneaza corectia macroeconomica.

Constructia bugetara pentru anul 2025 are in vedere o tinta de deficit de 7% din PIB,
potrivit metodologiei cash, reprezentand o diminuare cu 1,6 pp din PIB, fata de
deficitul bugetar consemnat in anul 2024. Este de notat ca efortul de ajustare a
deficitului este mai mare, deoarece in 2025 se simte impactul deplin al recalcularii
pensiilor. Aceasta diminuare are loc in planificarea bugetara prin majorarea veniturilor
bugetare totale cu circa 2,3 pp din PIB, in timp ce pentru cheltuielile bugetare totale
este planificata o crestere cu 0,7 pp din PIB.

Aceasta crestere semnificativa de venituri ca pondere in PIB se datoreaza in buna
masura cresterii prognozate a absorbtiei de fonduri europene. Eliminand impactul
agregatelor de fonduri europene, celelalte categorii de venituri sunt planificate sa se
majoreze cu aproape 0,2 pp din PIB, iar restul categoriilor de cheltuieli este diminuat
in planificare cu 1,5 pp din PIB.

Masurile de corectie bugetara adoptate reusesc sa stopeze tendinta de adancire a
deficitului si sa-l indrepte catre o diminuare considerabila.

CF nu poate lua in considerare veniturile ipotetice avand drept sursa imbunatatirea
colectdrii de catre ANAF. Tn consecintd, in evaluarea sa privind bugetul public pentru
anul 2025, CF vede venituri inferioare cu circa 9,7 mld. lei, reprezentand circa 0,5% din
PIB, fata de tintele asumate in proiectul de buget.

Pe partea de cheltuieli bugetare, CF identifica un necesar suplimentar de alocari la
nivelul cheltuielilor cu bunuri si servicii si cu dobanzile in cuantum de cel putin 4,5 mld.
lei, reprezentand circa 0,2% din PIB. Totodata, exista riscuri suplimentare cu privire la
incadrarea in nivelurile proiectate pentru cheltuielile de personal si cele de asistenta
sociala.

Considerand cele expuse anterior, pe baza unei abordari prudente a prognozarii
veniturilor si cheltuielilor, CF apreciaza constructia bugetara pentru anul 2025
compatibila cu un deficit cash situat in jurul valorii de 7,7% din PIB.



O colectare mai buna in fapt a veniturilor fiscale, o ajustare aditionala a cheltuielilor
de capital, utilizarea oricaror economii ce rezulta in executia bugetara si prioritizarea
proiectelor pot face ca nivelul deficitului bugetar in executie sa se indrepte catre tinta
de 7% din PIB, astfel incat sa se asigure respectarea traiectoriei de ajustare a deficitului
bugetar asumata de Romania in cadrul Planului Bugetar-Structural agreat cu CE.

Analiza cadrului fiscal-bugetar pentru perioada 2026-2028 aratda cd acesta este
construit pe ipoteza unui control strict al cheltuielilor bugetare, care ar conduce la
diminuarea ponderii acestora in PIB, fara a se avea in vedere un progres vizibil la nivelul
veniturilor fiscale (inclusiv contributii de asigurari). Suplimentar, ponderea investitiilor
publice in PIB este preconizata a se diminua cu 2,5 pp.

in consecintd, CF reitereazd cd mentinerea traiectoriei de reducere a deficitului
bugetar, asumata prin PBS, necesita o crestere semnificativa a veniturilor fiscale, care
sunt la un nivel foarte jos in raport cu nevoile de investitii ale Romaniei si comparativ
cu celelalte state din UE. O reforma profunda a ANAF, care sa conduca la cresterea
permanenta a veniturilor din aceasta sursa, este stringenta.

CF considera ca, in lipsa unor politici fiscale care sa sprijine traiectoria de consolidare
fiscal-bugetara si pe partea de venituri, nu este credibild o ajustare a deficitului bugetar
pe termen mediu doar pe latura cheltuielilor, balanta riscurilor fiind inclinata in directia
inregistrarii unor deficite mai ridicate decat cele preconizate de cadrul fiscal-bugetar
pentru perioada 2026-2028. Aceasta observatie este cu atat mai relevanta, avand in
vedere evolutia mediului international si provocarile mari cu care se confrunta
politicile economice.

Planul Bugetar-Structural trebuie sa considere consecintele unei inevitabile diminuari
a aportului fondurilor europene la procesul investitional si sustinerea programelor de
dezvoltare a economiei noastre. O scadere puternica a fondurilor europene (se incheie
PNRR, se va aloca mai putin din CFM) va afecta dinamica PIB potential si, probabil, rata
de crestere economica, dacd nu va creste contributia resurselor interne ca factor
compensator. Partial, se poate compensa aceasta diminuare anticipata cu o crestere a
eficientei, calitatii investitiilor publice.

Tn general, este de prezumat cd implementarea planurilor bugetar-structurale ale
statelor membre din UE va fi influentata in mod semnificativ de evolutia puternic
nefavorabild a mediului international.

Trebuie subliniat ca PNRR nu este repetabil, iar CFM urmator nu va mai fi atat de
generos cu Romania, avand in vedere dificultatile economice mari ale Uniunii si
provocarile enorme cu care se confrunta. Romania trebuie sa foloseasca la maximum
banii europeni pe care actualul CFM si PNRR i le pun la dispozitie.



Opinia Consiliului Fiscal privind Legea bugetului de stat pe anul 2025,
Legea bugetului asigurarilor sociale de stat pe anul 2025
si Strategia fiscal-bugetara pentru perioada 2025-2027

n seara zilei de 30 ianuarie, Ministerul Finantelor (MF) a transmis Consiliului Fiscal (CF), prin
adresa 532983/29.01.2025, Raportul privind situatia macroeconomicd pentru anul 2025 si
proiectia acesteia in perioada 2026-2028, proiectul Legii bugetului de stat pe anul 2025,
Expunerea de motive si proiectul Legii bugetului asigurdrilor sociale de stat pe anul 2025,
Expunerea de motive si proiectul Legii pentru aprobarea plafoanelor unor indicatori specificati
in cadrul fiscal-bugetar pe anul 2025, solicitand, in baza art. 53, alin. (2) din Legea
responsabilitatii fiscal-bugetare nr. 69/2010 (LRFB) republicatd, opinia CF cu privire la acestea.

Potrivit art. 53, alin. (4) al LRFB, Guvernul si Parlamentul au obligatia de a analiza opiniile si
recomandarile CF la elaborarea strategiei fiscal-bugetare, a legilor bugetare anuale, precum
si la elaborarea altor masuri determinate de aplicarea LRFB si, respectiv, la
fnsusirea/aprobarea acestora.

Data fiind intentia Guvernului de a aproba documentele mai sus mentionate in data de 1
februarie, CF a emis in data de 1 februarie 2025 o opinie preliminara, avand in vedere
intervalul foarte scurt pentru analiza tuturor documentelor primite. Prezenta opinie o
completeaza pe cea precedentd, realizand o analiza extinsa a proiectului de buget pe anul
2025 si a cadrului fiscal-bugetar pe termen mediu.

1. Context

Anul 2024 a consemnat un deficit bugetar de 8,65% din PIB, al doilea cel mai mare deficit
dupa cel din anul pandemiei, cand a fost 9,55% din PIB. Cheltuielile au avut un ritm de
expansiune aproape dublu fatd de veniturile bugetului public. Tn 2024, Romania a avut si un
deficit de cont curent de peste 8% din PIB, cel mai mare intre economiile emergente din UE,
a carui finantare prin indatorare este in proportie de peste 60%. Datoria publica a atins
aproximativ 54% din PIB la finele lui 2024; este un nivel inca rezonabil fata de media din UE,
dar cresterea foarte rapida din ultimii ani este amenintatoare.

Romania face parte din cele opt state din UE care se afla sub incidenta procedurii de deficit
excesiv, avand cel mai mare dezechilibru bugetar. Este bine ca s-a ajuns la un acord cu Comisia
Europeana ca ajustarea macroeconomica (a deficitului bugetar) sa se intinda pe mai multi ani,
considerand reformele implicate si magnitudinea corectiei — de la peste 9% din PIB, daca se
tine cont de impactul deplin al recalculdrii pensiilor, la sub 3% din PIB. in noiembrie 2024,
Consiliul UE a aprobat Planul Bugetar-Structural (PBS) al Romaniei.

Este de vazut daca pietele vor avea rabdare cu o perioada relativ lunga de timp (7 ani), daca
ne gandim la contextul european si international tot mai complicat, plin de incertitudini.
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Fragmentarea sistemului global continua (multilateralismul se destrama), protectionismul se
intensifica, socuri succesive (pandemia, criza energetica, schimbari climatice, razboiul din
Ucraina) au slabit economia UE, care pierde teren in competitia tehnologica globala si are
nevoie de reforme radicale (este mesajul-cheie al Raportului Draghi), cheltuieli de aparare
mai mari pun presiune pe bugete nationale si pot accentua criza costului vietii. Pietele
financiare pot cunoaste ,inghetari” (sudden stops), acces mai dificil la finantari pentru
economiile cu deficite mari. Acesta este cadrul ce obliga guverne nationale la alegeri dificile
in politicile economice, la compromisuri dureroase; provocarile prolifereaza, in timp ce
resursele sunt limitate. Tensiuni interne se simt in viata politica, cu ascensiunea gruparilor
radicale, in conditiile in care numeroase guverne au dificultati sporite in a livra bunuri publice
potrivit asteptarilor cetatenilor. Exista si o criza de incredere ubicua, cu ,elite” sub presiune
permanenta.

Draftul de buget pentru 2025 porneste de la necesitatea ca tendinta de accentuare a
deficitului bugetar sa fie inversata si, aceasta, nu numai pentru ca PBS o dicteaza; o conduita
bugetara responsabila o cere, ca si necesitatea de preveni o retrogradare a riscului suveran al
Romaniei la investment junk (Fitch si S&P au dat un avertisment in acest sens, schimband
perspectiva de la stabild la negativa). Costurile la Tmprumuturile Romaniei sunt cele mai nalte
intre statele UE.

Tinta de 7% deficit in 2025 este foarte ambitioasa si cere masuri atat pe partea de cheltuieli,
cat si pe cea de venituri. Misiunea de corectie a deficitului bugetar in 2025 este ingreunata si
fiindca se va resimti impactul deplin al recalcularii pensiilor. Ajustarea din 2025 este numai
inceputul corectiei macroeconomice; masuri vor trebuie adoptate si in anii urmatori.
Veniturile fiscale trebuie sa creasca in mod substantial (nota bene: Romania are cele mai joase
venituri fiscale (inclusiv contributii), cu exceptia Irlandei, din UE — cca. 27%, fata de cca. 41%
din PIB; iar o colectare mai buna poate ajuta in mod substantial in acest scop. Corectia
macroeconomica este obligatorie si pentru a diminua deficitul de cont curent, pentru a reduce
presiunea pe moneda nationala.

Resursele europene au menirea de a atenua impactul inevitabilei contractii a absorbtiei
interne. Este de salutat intentia de a se aloca pentru investitii cat mai multe resurse, din bani
europeni si fonduri proprii — 7,8% din PIB in 2025. Aceste investitii trebuie sa dezvolte
infrastructura tarii, sa ajute tranzitia energetica, sa favorizeze dezvoltarea productiei de
tradables (bunuri si servicii exportabile si care pot inlocui importuri).



2. Cadrul macroeconomic ce fundamenteazd Legea bugetului pe 2025 si SFB 2025-2027

Analiza plauzibilitatii prevederilor din Lege bugetara aferenta anului 2025 si a Strategiei
fiscal-bugetare pe intervalul 2025-2027, realizata de Consiliul Fiscal, porneste de la cadrul
macroeconomic intern si extern care le fundamenteaza. Consideratiile formulate fin
continuare au in vedere, intre altele, ,Prognoza de toamna 2024 — Proiectia Principalilor
Indicatori Macroeconomici 2024-2028” publicata de Comisia Nationala de Strategie si
Prognoza (CNSP) — in decembrie 2024 — si Nota care o insoteste.

Coordonatele economice din aceasta prognoza pornesc de la datele recente, ce evidentiaza:
(i) o reducere a ritmului cresterii economice, (ii) o marire a dezechilibrelor, in special a celui
extern (deficitul contului curent al balantei de plati) si fiscal, insotita de o atenuare a celui
intern (inflatia). Ultimele date privind produsul intern brut (PIB) publicate de Institutul
National de Statistica (INS) pe 10 ianuarie 2025 aratd o usoara reducere a activitatii
economice reale in primul trimestru al anului 2024 si stagnarea acesteia in ultimele trimestre.

Astfel, variatia trimestru-pe-trimestrul anterior a PIB-ului real arata, pentru trimestrul Il al
anului 2024 (ultima observatie disponibila), stagnarea acestui indicator la nivelul anterior (din
trimestrul 11 2024), pe cand variatia an-pe-an, tot pentru trimestrul Ill 2024, arata o crestere
de 1,2%. Aceasta se regaseste, din perspectiva metodei de formare/productie a PIB, in:
(i) contributiile negative ale unor sectoare precum agricultura (-1,9 puncte procentuale, pp in
continuare), tranzactii imobiliare (-0,1pp), (ii) impreuna cu evolutii pozitive slabe ale altor
sectoarelor (comert cu +0,7pp, activitati profesionale si asimilate +0,4pp, activitati de
spectacole si asimilate +0,2pp, administratie publica +0,1pp, constructii +0,1pp);
(iii) impozitele nete pe produs contribuie la dinamica de 1,2% a PIB cu +1,6pp; (iv) restul
sectoarelor din economie au contributii nule (industrie, informatii si comunicatii, intermedieri
financiare si asigurari).

Din perspectiva metodei utilizarii/cheltuielilor pentru calculul PIB, putem observa
(i) predominanta consumului in explicarea cresterii (+3,2pp din cresterea an-pe-an de 1,2%),
Tnsotitd de aportul (ii) formarii brute de capital fix cu +0,2pp?. in directia opusd actioneazs
(iii) exportul net, cu -1,8pp, si (iv) variatia stocurilor, cu -0,4pp. Din punctul de vedere al
distributiei cresterii economice intra-anual, contractiei de mica magnitudine din
trimestrul 1 2024 (-0,4%) i-a urmat un avans de 0,1% si o stagnare in trimestrele Il si lll ale
anului trecut. Aceasta arata atat cantonarea foarte probabila a cresterii anuale din anul
anterior la un nivel mai redus de 1%, cat si un parcurs in decelerare al economiei fata de
intervalele anterioare. Aceste evolutii, precum si anticipari privind viitorul de acelasi sens si
magnitudine sunt vizibile atat in indicatorii cu frecventa mai mare, spre exemplu, evolutia

1 Comunicatul INS din 11 decembrie 2024 privind investitiile nete realizate in economia nationald indicd o
crestere a volumului acestora, in primele 11 luni cumulate din 2024 fata de aceeasi perioada a anului trecut, din
perspectiva volumului, de doar 0,4%.



negativa a industriei?, constructiilor?, dar si in cresterea vanzarile cu amanuntul®, pe fondul
mentinerii puterii de cumparare a salariilor® si pensiilor®. Aceastd dinamica a dus, pe de o
parte, la sporirea deficitului balantei comerciale’ — deci a deficitului extern —, si, pe de alta
parte, la o ratd a inflatiei, de 5,1%8 in decembrie 2024, peste nivelul prognozat.

n aceste conditii, revizuirea realizatd de CNSP intre prognoza de toamna 2024 (din decembrie
2024) si cea de vara 2024 (din 18 septembrie 2024), atat pentru cresterea economica reala
din anul trecut, cat si pentru cea aferenta celui curent, ce anticipeaza reducerea acestora la
+1%1n 2024 si, respectiv, +2,5% in 2025 (reduceri, fata de prognoza CNSP anterioara, de 1,8pp
si, respectiv, 1pp), apare ca fiind in concordanta cu evolutiile si tendintele din economie,

2 Productia industriald s-a contractat ih primele 11 luni din 2024, cumulat, cu 1,6% fata de perioada similara din
2023 (comunicat INS din 15 ianuarie 2025), cifra de afaceri din industrie pe 10 luni 2024 / 10 luni 2023 a crescut,
in termeni nominali, cu doar 5,3% (comunicat INS din 17 decembrie 2024), comenzile noi din industria
prelucratoare au crescut, nominal, cu doar 2,7% in primele 10 luni din 2024 fata de perioada similara a anului
2023 (comunicat INS 23 ianuarie 2025), iar comunicatul privind tendintele activitatii economice (28 ianuarie
2025) arata stagnarea/regresul sectorului industriei prelucratoare in perioada urmatoare, atat din perspectiva
activitatii, cat si a numarului de salariati. in plus, comunicatul INS privind resursele de energie primara (din 13
decembrie 2024) aratd o reducere a resurselor pe total, cu 1,5%, localizata la nivelul resurselor energetice bazate
pe carbune, energie hidroelectrica, eoliana, solara, caldura nucleara, dar si in ceea ce priveste atat gazele
naturale utilizabile, cat si produsele petroliere din import. Preturile productiei industriale din noiembrie 2024
(comunicat INS din 9 ianuarie 2025), pe fondul scaderii continue a productiei, evidentiaza un fenomen
deflationist, reducerea consemnata a preturilor fiind de 0,4%.

3 Comunicatul privind tendintele activitdtii economice (publicat de INS pe 28 ianuarie 2025) arata o traiectorie
descendenta pentru constructii si pe trecut/prezent (decembrie - februarie) si pe viitor (ianuarie - martie); cel
privind lucrarile de constructii (publicat de INS pe 20 ianuarie 2025) arata o contractie in primele 11 luni din
2024, fata de perioada similara anterioard, de 3,9% (in accelerare); comunicatul privind constructiile de locuinte
in T3 2024 (comunicat INS publicat pe 11 decembrie) aratad o reducere a celor terminate cu aproximativ 8,6%
(mai putin cu 1.540 locuinte in primele 3 trimestre din 2024 fata de perioada similara din anul trecut). Totodata,
autorizatiile de constructii (date din 9 ianuarie 2025) pentru cladiri rezidentiale arata o crestere marginala a
numarului acestora cu 3,3% in primele 11 luni din 2024 fata de primele 10 luni din 2023 (insotita de o crestere a
suprafetelor autorizate, noiembrie 2024/noiembrie 2023 cu 6%), dar, in privinta autorizatiilor pentru cladiri
nerezidentiale, numarul sporeste in noiembrie 2024 fatda de noiembrie 2023 cu 9,5%, in timp ce suprafata
autorizata spre a fi construitd scade cu 42,9%.

4 Cifra de afaceri ih comertul cu amanuntul creste (conform comunicatului INS din 10 ianuarie 2025) cu 8,1% in
primele 11 luni 2024 cumulat / 11 luni 2023. Comunicatul (din 20 decembrie 2024) privind cifra de afaceri din
comertul cu ridicata aratd un avans al cifrei de afaceri real-negativ, in termeni nominali,
10 luni cumulate 2024 / 10 luni cumulate 2023, de 1,9%. Tendinta in evolutia activitatii economice —in comertul
cu amanuntul (comunicat INS din 28 ianuarie) — arata o contractie asteptata in intervalul ianuarie-martie 2024,
Tnsotita, nsa, de o estimare a sporirii numarului de salariati, pe fondul continuarii cresterii preturilor.

5 Comunicatul privind castigul salarial mediu brut al INS din 16 ianuarie 2025 indicdnd o crestere reald noiembrie
2024 pe noiembrie 2023 de 7,6%.

6 Comunicatul privind pensia medie lunard aratd o crestere reald a acesteia, in trimestrul 1ll 2024 fatd de
trimestrul 11 2024, de 5,1% — si in conditiile intrarii in vigoare, din 1 septembrie 2024, a Legii nr. 360/2023 privind
sistemul public de pensii.

7 Comunicatul din 10 ianuarie 2025 arat3 o crestere in accelerare a deficitului ih euro de 17,7% pe primele 11
luni cumulate din 2024 fata de perioada similara din 2023.

8 Comunicat INS din 13 decembrie.



crescand, astfel, plauzibilitatea proiectiilor macroeconomice. Revizuirea cresterii economice
pentru anul 2024 se bazeaza, in principal, pe datele istorice publicate de INS si extrapoleaza
tendinta relevata de acestea.

Pentru anul 2025 accelerarea cresterii economice proiectate de CNSP, fata de anul anterior,
insa la un nivel relativ modest, se fundamenteaza, pe de o parte, pe inertia cresterilor reale
de venituri din economie (in special pensii si salarii, mentionate anterior), si, pe de alta parte,
pe efectele de franare ale unui impuls fiscal negativ, determinat de procesul de ajustare
fiscald. Factorii descrisi anterior sunt, totodata, si elemente de risc ale proiectiei
macroeconomice, traiectorii diferite (ale salariilor, pensiilor, ajustarii fiscale) putand
determina schimbarea parcursului economiei.

La acesti factori de risc pot fi addugati si altii: (i) o schimbare a conjuncturii macroeconomice
internationale — sub impactul unei eventuale recesiuni in economiile dezvoltate, ca urmare a
unei posibile aplicari a unor taxe vamale si tarife® care sd provoace un rdzboi comercial
international, (ii) o Tncetinire economica in UE ca urmare a unei pierderi de ritm (datele de
crestere economica ale Zonei Euro pe trimestrul IV 2024 arata deja o stagnare!®, iar BCE a
redus deja dobanzile, si ca urmare a acestor evolutii, dar la niveluri inca restrictive), la care s-
ar putea adauga presiuni fiscale pentru cresterea cheltuielilor de aparare la un nivel (mult)
mai ridicat decat in trecut, (iii) izbucnirea altor focare de confruntare geopolitica sau
acutizarea celor existente, consecinta acestora fiind presiuni semnificative pe pietele
materiilor prime si de energie, (iv) inrautatirea perspectivelor cresterii economice in Asia, in
special China, ca urmare a problemelor sectoriale, in conditiile unor niveluri ale datoriilor
foarte ridicate, (v) o serie de socuri ce ar putea declansa o scadere a apetitului pentru risc a
investitorilor, reducerea volumelor si cresterea costurilor de finantare, in special in ceea ce
priveste economiile emergente, totul pe fondul unor corectii de pe principalele piete de
capital, si in contextul unor politici monetare mai restrictive, in special in SUA, ca urmare a
anticipatiilor inflationiste posibil mai mari.

Putem remarca ca o parte a unor evolutii din aceste scenarii de risc au fost deja consemnate
de evolutia randamentelor implicite la finantare ale titlurilor de stat romanesti, acestea
majorandu-se cu cca. 100! puncte de baza din noiembrie 2024 fatd de momentul curent (vezi
Grafic 5 din Anexa VII), fapt reflectat si de cresterea (de aceeasi magnitudine a) spread-ului
fata de obligatiunile germane (vezi Grafic 3 din Anexa VII), insotita si de o crestere a primei de
risc (CDS 5y) aferenta Romaniei (vezi Grafic 4 din Anexa VII). Aceste evolutii recente
accentueaza ideea unei prognoze fiscale prudente, care sa fie capabila sa acomodeze evolutii

9 De tip Smoot-Hawley (aplicate in 1930).

10 Comunicat Eurostat date semnal de PIB T4 2024, din 30 ianuarie 2025, https://ec.europa.eu/eurostat/web/
products-euro-indicators/w/2-30012025-ap.
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adverse ale cadrului macroeconomic intern si international, materializarea unora din riscurile
enumerate mai sus.

in aceste conditii, rata de crestere economicd (proiectatd de CNSP) care fundamenteazd
bugetul pe anul 2025, de 2,5% in termeni reali, apare ca avand temei — si poate fi coroborata
si cu cea din proiectii recente ale institutiilor internationale (ex.: prognoza de toamna 2024 a
CE sau a FMI). Tn privinta structurii cresterii economice — care este la fel de important in
privinta impactului fiscal ca nivelul acesteia —, putem observa continuarea tendintelor
curente, care plaseaza centrul de greutate al cresterii economice in aria consumului privat si
formarii brute de capital fix, cu un aport negativ al exportului net (deci, cu o compozitie bogata
n taxe).

Pentru ultimii doi ani ce fundamenteaza SFB 2025-2027, CNSP anticipeaza continuarea
accelerarii cresterii economice la 3,0% in 2026 si, apoi, o decelerare a acesteia la 2,6% in 2027,
valori inferioare cresterii potentiale aferente economiei romanesti, ce probabil se afla in
intervalul 3,5-4%. Aceasta reflectd, in principal, procesul de ajustare, de reechilibrare a
economiei romanesti. In prognoza CNSP, consecinta este de inchidere a deficitului de cerere
treptat'?, acesta inchizdndu-se la orizontul anului 2028. Un deficit de cerere ajuta traiectoria
de consolidare structurald, reducand estimarea de deficit structural Tn raport cu cel efectiv.
Totusi, existenta unui deficit de cerere in punctul de pornire al proiectiei este improbabila, in
conditiile Tnregistrarii unui dezechilibru extern de peste 8% din PIB in 2024, a unei inflatii de
5,1%, precum si a unui deficit bugetar de 8,65% din PIB cash.

O traiectorie mai plauzibila a excesului de cerere, care porneste de la valori initiale pozitive si
in care, apoi, acestea sunt diminuate de cresterea efectiva sub sau egald cu potentialul
economiei, ar duce la o traiectorie descendenta, dar tot pozitiva, pe majoritatea intervalului
de prognoza pentru excesul de cerere. Plasarea excesului de cerere n teritoriu pozitiv pentru
o perioada insemnata a prognozei poate atenua, pe de o parte, caeteris paribus, reducerea
inflatiei si a deficitului extern si ajuta la o ajustare structurala mai rapida, dar, pe de alta parte,
ar justifica o evolutie mai alerta a bazelor macroeconomice si, deci, a veniturilor fiscale.

Tn privinta structurii cresterii economice in anii 2026-2027, in proiectia CNSP se constata
accentul pus pe formarea bruta de capital fix (FBCF), Tnsotita de persistenta unei contributii
semnificative a consumului privat, totusi cu un ritm de crestere mai lent decat cel de crestere
a FBCF; totodatd, pe sectoare, se constata o contributie in crestere a ,Serviciilor”,
,Constructiilor ” si ,Industriei”, cu o evolutie modesta a , Agriculturii, silviculturii, pescuitului”
— elemente care au un nivel de plauzibilitate ridicat.

in privinta nivelurilor proiectate pentru cresterea economicd reald, pe tot orizontul de
proiectie, efectul cumulat poate fi considerat a fi sensibil apropiat de marginea superioara a

12 Acest lucru fiind demonstrat de tabelul ,Cresterea PIB potential si componenta ciclica a deficitului bugetar”,
pagina 34, SFB, deficitul de cerere din 2024 inchizandu-se treptat pana in anul 2028.
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unui interval probabil de evolutie, daca avem in vedere factorii expusi anterior, in special
ajustarea fiscala si mediul macroeconomic si financiar extern advers. Din aceste motive, CF
apreciaza ca prognoza PIB real pentru intervalul 2025-2027 este realista, cu un usor optimism
in primul an al proiectiei, fiind strict dependenta de un grad Tnalt de absorbtie a fondurilor
europene (multianuale si aferente PNRR), si in accelerare semnificativa, care sa permita
recuperarea restantelor anterioare. Totodata, aceasta prognoza macroeconomica este strict
dependenta de nematerializarea riscurilor la nivel international mentionate anterior.

n proiectia curentd a CNSP, rata de crestere a deflatorului PIB, de 8,8% in 2024 (punctul de
pornire), poate fi considerata relativ prudenta. Este de notat ca rata inflatiei IPC, publicata de
INS pentru decembrie 2024, a fost de 5,6% (medie anuala; deflatorul PIB fiind mai aproape de
valorile medii ale inflatiei si nu de cele de final de perioada), iar rata inflatiei preturilor
productiei industriale pentru noiembrie 2024 a fost de-0,37% (an-pe-an). Aceastd
caracteristica a prognozei deflatorului PIB se regaseste si la nivelul anului 2025, nivelul
anticipat, de +5,8% pentru variatia acestuia, aparand a fi prudent.

Si pentru anii de la finalul orizontului de proiectie (2026 si 2027) CNSP vede valori ale
deflatorului de +4,9% si, respectiv, +4,6%, si ele aflate, foarte probabil, in zona de minim a
unui interval de proiectie plauzibil (fapt demonstrat si de comparatia cu proiectii recente ale
unor institutii interne si internationale). Chiar in conditiile unui usor optimism in ceea ce
priveste cresterea economica pentru anul 2025, valorile proiectate ale deflatorilor PIB sunt
de naturda a compensa, ducand, deci, la o traiectorie a PIB nominal cu un grad mare de
plauzibilitate — avand in vedere toate informatiile economice disponibile la momentul actual.

Astfel, PIB nominal este anticipat a creste cu 8,4% in 2025 (dupa o sporire prognozatad de 9,9%
in 2024) si cu 8,0% si 7,3% Tn 2026 si 2027. Majorarea PIB nominal duce pe canalul veniturilor
fiscale suplimentare si pe cel al efectului de numitor la reducerea dezechilibrelor
fiscale/bugetare exprimate ca ponderi in PIB, proiectarea prudenta a dinamicii acestuia fiind
de natura, in cazul prognozei curente, sa ofere un grad de confort in privinta riscului de
supraestimare.

Prognoza ratei inflatiei IPC (an-pe-an, sfarsit de perioada), in 2025, la 3,8% (ramasa constanta
in raport cu proiectia CNSP anterioard), precum si a unei inflatii medii de 4,4% (in revizuire
marginald ascendenta de la 4,2% anterior) este relativ prudenta — si din perspectiva bazelor
fiscale —, ultimul Raport asupra Inflatiei (din noiembrie 2024, aferent celui de-al lll-lea
trimestru al anului) al BNR indicand prognoze de 3,5% pentru inflatia IPC in decembrie 2025.
Aprecierea plauzibilitatii proiectiei se bazeaza si pe incertitudinea deosebit de ridicata atasata
prognozelor economice recente.

Pentru urmatorii doi ani ai proiectiei (2026 si 2027) rata inflatiei este prognozata de CNSP a
se plasa la nivelurile de 2,9% si 2,7% (sfarsit de perioada), si 3,3% si 3,0% (valori medii), aflate,
deci, in interiorul unui interval de variatie plauzibil. Chiar daca am considera ca inflatia
aferenta anului 2025 este ceva mai ridicata, prognozele pentru urmatorii doi ani apar a fi catre
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un minim al intervalului de incredere proiectat, ceea ce este de natura a induce o traiectorie
credibild, in cazul folosirii lor pentru reindexarea pensiilor din 2026 (legea prevede ca pensiile
sunt indexate cu inflatia medie din T-2 si jumatate din cresterea salariului real) si Tn anii
subsecventi, precum si in cazul dimensionarii indexarii salariilor si altor prestatii bugetare.

Dinamica economiei nationale si structura acesteia (cu accent pe absorbtie interna — consum
final si formarea bruta de capital fix) sunt ilustrate si de dimensiunea dezechilibrelor externe
care, desi in ajustare, raman ridicate — soldul balantei comerciale este de 33,4, 35,9, 37,5 si
39,0 mld. euro in intervalul 2024-2027, iar deficitul contului curent al balantei de plati este
proiectat de CNSP*3 a fi de 7,9%, 7,4%, 6,9% si, respectiv, 6,3% din PIB4 in 2024-2027 — toate
valorile semnificativ peste pragul de 4% din Procedura de Dezechilibre Macroeconomice a CE.

Este de notat cad ingustarea lenta a deficitelor externe poate fi coroborata atat cu ajustarea
fiscala lenta catre tinta de 3% ce trebuie atinsa, conform planului pe termen mediu, in anul
2031, cat si cu evolutia apropiata de potential a produsului intern brut. O problema curenta
si viitoare importanta este modalitatea de finantare a acestor deficite, cele mai recente date
privind balanta de plati, cuprinzand primele 11 luni din 2024, indicand o reducere a partii
acoperite de fluxuri negeneratoare de datorie (acestea fiind considerate a fi soldul contului
de capital, precum si, din contul financiar, doar ,participatiile la capital”) la doar 30% in total
deficit de cont curent (7,9 mld. euro din 26,3 mld. euro), fata de 72% in perioada similara din
2023 (14,3 mld. euro din 19,8 mld. euro). Valorile ridicate ale deficitului extern (de cont curent
al balantei de plati sau al celui comercial), in contextul unei structuri a finantarii defavorabile,
constituie o vulnerabilitate majora a economiei romanesti, accentuand riscul unui
sudden-stop (intrerupere brusca a finantarii).

Se mai poate remarca faptul ca acest deficit extern, analizand ultimii 10 ani (2015-2024), este
determinat, pe medie, in cvasi-totalitatea sa, de deficitul sectorului public, iar in proiectia
CNSP, deficitul sectorului public explica integral deficitul extern (in intervalul 2024-2027).
Ajustarea lenta a deficitului fiscal reliefeaza si o accentuare a contributiei la deficitul total a
sectorului privat din perspectiva decalajului economisire - investire, ceea ce ridica problema
finantarii acestuia (aldturi de deficitul public) din surse autonome —intr-un mediu
macroeconomic si financiar intern si international complicat, marcat de riscuri semnificative,
cu materializarea recenta a unora din acestea. Totodata, dezechilibrele relativ mari pun cu
acuitate atat problema ajustarii economice, cat si a modalitatii impartirii acesteia.

Pe piata muncii®®, conform prognozei CNSP, se va inregistra un spor al numarului mediu de
salariati, in 2024 — ce reprezinta punctul de plecare al proiectiei aferente bugetului pe 2025

137 conditiile unei ajustéri fiscale programate intarziate citre un deficit de 3% din PIB abia in anul 2031.

14 Corespunzand unor deficite ale contului curent al balantei de plati de 28,1 mld. euro, 28,3 mld. euro, 28,2 mld.
euro si, respectiv, 27,5 mld. euro in intervalul 2024-2027.

15 Important3 prin bazele macroeconomice aferente impozitului pe salarii, contributiilor sociale, unor elemente
de cheltuieli, precum ajutoarele de somaj si transferurile sociale, toate cu un impact semnificativ asupra valorii
deficitului.
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si SFB 2025-2027 —, cu 0,9% si o crestere a castigurilor salariale medii brute de 15,3%. Rata
somajului se mentine in apropierea valorilor prognozate anterior, fiind de 5,4% — rata
somajului BIM*® (5,3% in anterioara proiectie CNSP) si 3,2% — rata somajului inregistrat la
finalul anului'’ (de la 3,1% in prognoza anterioara). Aceste noi coordonate, relativ similare pe
ansamblu din punctul de vedere al bazelor macroeconomice fiscale, indica, similar
aprecierilor din opiniile anterioare, o traiectorie plauzibila a agregatelor pietei muncii. Pentru
anul 2025, numarul mediu de salariati este anticipat a creste cu 1,2%, iar castigul salarial
mediu brut, cu 6,2%, coroborate cu o rata a somajului de 5,3% (BIM) sau 3,1% (somajul
inregistrat oficial). Aceasta plaseaza dinamica pietei muncii, in special in privinta salariului
brut, la un nivel usor mai pesimist decat in cazul altor proiectii, avand, totusi, un nivel inalt de
plauzibilitate — considera CF.

Tn anii 2026 si 2027, sporirea numarului de salariati accelereaza, in viziunea CNSP, la +1,4% si
apoi, in concordantd cu evolutia PIB'8, decelereaza la +1,2%, iar dinamica castigului salarial
brut mediu este de 6,7% si, respectiv, 6,4%. In cazul acestor date, CF apreciazi ci ele se
plaseaza in zona (imediat) superioara a unui interval de plauzibilitate a evolutiilor viitoare,
ceea ce face ca prognoza lor agregata la nivelul anvelopei salariale din economie si cumulat
la nivelul celor doi ani (abaterile cumulandu-se si amplificandu-si, astfel, efectul) sa indice
riscuri de supraestimare a acestor baze macroeconomice pentru venituri fiscale, ca nivel si
pondere, adaugandu-se, astfel, ca elemente de risc la adresa proiectiei fiscale din intervalul
2026-2027.

O problema separata, valida in special pentru anii 2026-2027, si doar in mica masura pentru
2025, este reprezentata de ecartul relativ mare intre variatia anvelopei salariale pe intreaga
economie (+7,5%, +8,2% si +7,7% variatie anvelopa salariala total economie, 2025-2027) si
variatia anvelopei salariale in sectorul public (+3,0%, +5,5% si +5,9% variatie anvelopa
salariala/cheltuieli de personal buget). Astfel de traiectorii (precum si ecartul intre ele) se pot
materializa in practica, dar reclama specificarea de masuri, pentru sectorul public, care sa
justifice aceastd restrictivitate. in plus, o noud lege a salarizdrii unitare (inclusd ca masurd in
PNRR) ar putea duce la invalidarea acestor traiectorii. In lipsa masurilor care s§ justifice aceste
evolutii prognozate din sectorul public, prognozele cheltuielilor de personal in ultimii doi ani
ai SFB pot fi apreciate ca fiind subestimate, contribuind la un deficit mai mic.

Tn privinta ratei somajului din 2026 si 2027, in metodologia BIM acestea sunt de 5,2% si 5,1%,
iar in metodologia nationala de, 2,9% si 2,8% — valori plauzibile, avand in vedere atat evolutia
PIB prognozata, cat si ultimele informatii disponibile.

Coroborarea informatiilor si datelor economice recente cu dinamica variabilelor
macroeconomice relevante proiectate de CNSP (PIB real, deflator PIB, inflatie, coordonate ale

16 Ultimele date disponibile fiind din noiembrie 2024.
17 Conform datelor ANOFM.

18 Respectand asa-zisa ,Legea a lui Okun”, in fapt corelatia (pozitivad) activitate economicd — grad de ocupare al
fortei de munca si, deci, implicit si in privinta corelatiei (negativa) activitate economica-rata somajului.
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pietei muncii) conduce la concluzia unei traiectorii plauzibile a acestor agregate pentru anul
2025.

Pentru anii 2026-2027, la nivelul PIB nominal putem considera proiectia plauzibila, cu o usoara
supraestimare in ceea ce priveste piata muncii (anvelopa salariala totald) si o subestimare a
dinamicii anvelopei salariale publice — in lipsa specificdrii unor masuri pentru acesti ani.
Proiectia macroeconomica a CNSP — considera CF — este plauzibild; si, in ansamblu, ea este
realizatd, considera CF, cu prudenta.

Desi nespecificata in proiectia CNSP, traiectoria randamentului implicit la titlurile de stat
romanesti constituie un important factor de risc pentru proiectia fiscala (dar si cea
macroeconomicad), din perspectiva proiectiei serviciului datoriei publice guvernamentale.
Proiectia acestui serviciu, realizatd in noiembrie 2024'°, indicd o suma de cca. 45 mld. lei,
peste nivelul bugetat de 41,9 mld. lei. Suplimentar, acest fapt ridica problema neincorporarii
Tn acest cost cu dobéanzile a recentei majorari a randamentului implicit la titlurile de stat care
— desi pe o traiectorie recentd descendenta — poate ramane la niveluri mai mari fata de
momentul ultimei proiectii guvernamentale.

3. Cadrul fiscal-bugetar
Evolutii fiscal-bugetare pe parcursul anului 2024

Evaluarea proiectiei bugetare pentru anul 2025 are ca punct de pornire analiza evolutiei
principalelor agregate ale bugetului general consolidat pe parcursul anului 2024. Astfel,
proiectul de buget pe anul 2024 a programat o tinta de deficit de 5% din PIB, Tnsa executia
bugetara indica un deficit cash de 8,65% din PIB, cu 73% mai mare decat proiectia initiala.
Aceasta diferentd reflectd o constructie bugetara nerealistda, atat in ceea ce priveste
veniturile, cat si in ceea ce priveste cheltuielile. Veniturile bugetare au fost supra-evaluate pe
seama considerarii ex-ante a unor sume suplimentare estimate a fi obtinute din digitalizare si
din cresterea colectarii. Concomitent, in cazul majoritatii categoriilor de cheltuieli (personal,
bunuri si servicii, asistenta sociala si capital), alocarile initiale au fost depasite semnificativ. Tn
opinia sa privind legea bugetului, CF a semnalat riscurile privind constructia bugetara si a
apreciat ca aceasta era compatibild, intr-un scenariu de tip no-policy change, cu un deficit
probabil in jurul a 6,4% din PIB.

Prima parte a anului 2024 a consemnat o serie de masuri cu efect negativ asupra executiei
bugetare. Asa cum CF a anticipat in opinia sa asupra proiectului de buget, ulterior adoptarii
acestuia au fost acordate mai multe majorari discretionare de salarii in sectorul public. De
asemenea, in primul trimestru al anului, Guvernul a relaxat unele masuri referitoare la
cheltuielile publice, incluse in Legea nr. 296/2023 privind unele masuri fiscal-bugetare pentru

19 https://mfinante.gov.ro/static/10/Mfp/buletin/executii/Servdatpubguv2023-2033piatadeemisiune112024
2031.pdf si  https://mfinante.gov.ro/static/10/Mfp/buletin/executii/Servdatpubguv2023-2033rezidenta
creditoruluil12024 2031.pdf.
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asigurarea sustenabilitatii financiare a Romaniei pe termen lung. Arieratele bugetare de circa
9 mld. lei, create prin amanarea unor plati la finalul lui 2023, au amplificat suplimentar
presiunile asupra executiei Tn prima parte a anului 2024.

Tn mai 2024, Guvernul, printr-o serie de derogari de la cadrul fiscal-bugetar, a revizuit, pentru
anul 2024, modul de functionare a Fondului de rezerva bugetara (FRB). Principala prevedere
a vizat posibilitatea alocarii din FRB, pe bazad de hotarari de Guvern, a unor sume pentru
finantarea cheltuielilor curente si de capital ale ordonatorilor principali de credite. Prin aceste
masuri, ca si in 2023, autoritatile au creat un cadru care permitea utilizarea FRB pentru
echilibrarea bugetelor locale si centrale.

Executia bugetara pe primele sase luni ale anului 2024 a consemnat un deficit cash de 3,6%
din PIB (72% din deficitul programat pentru anul 2024 si cu 1,3 pp mai mare fata de aceeasi
perioada a anului anterior). Desi veniturile bugetare au evoluat peste asteptari (+13,5% fata
de perioada similara a anului 2023, cresterea prevazuta in bugetul pe anul 2024 fata de
executia anului precedent fiind de 12,4%), ritmul de crestere al cheltuielilor bugetare a fost
mult mai alert (+21,2%, cresterea prevdzuta in bugetul pe anul 2024 fata de executia anului
precedent fiind de doar 10%).

in al doilea semestru al anului, evolutia cheltuielilor a continuat intr-un ritm sustinut.
Magnitudinea efectului de recalculare a pensiilor si tendinta de concentrare a unor categorii
de cheltuieli in ultimele luni ale anului au exercitat presiuni suplimentare asupra executiei
bugetare. Pentru a atenua aceste efecte, la inceputul lunii septembrie, Guvernul a adoptat o
ordonanta de urgenta care a prevazut masuri de amnistie fiscald, al caror impact bugetar a
fost estimat la 7,9 mld. lei, precum si masuri de restrictionare a cheltuielilor publice, cu un
impact de circa 2,1 mld. lei.

La finalul lunii septembrie, Guvernul a adoptat proiectul rectificarii bugetare. Acesta a
prevdzut o majorare nominala ampla, atat a veniturilor (+29,6 mld. lei), cat si a cheltuielilor
bugetare (+65,8 mld. lei), nivelul estimat al deficitului BGC fiind de 6,94% din PIB, cu 1,94 pp
mai mare decat tinta din proiectul de buget, confirmand lipsa de realism a constructiei
bugetare initiale. Cu toate acestea, rectificarea bugetara era construita pe baza unor ipoteze
optimiste, CF apreciind drept plauzibil un deficit bugetar in jurul valorii de 8% din PIB si
semnaland, totodata, riscul de depdsire semnificativa a acestui nivel.

Lipsa de realism, atat a bugetului initial, cat si a rectificarii adoptate in luna septembrie, este
intarita de utilizarea fara precedent a FRB pentru echilibrarea bugetelor ordonatorilor de
credite, mai ales ale ordonatorilor de credite de la nivelul administratiei centrale. in anul 2024,
din FRB au fost alocati circa 64 mld. lei (58,6 mld. lei la nivelul administratiei centrale si 5,4
mld. lei la nivelul administratiilor locale). Ponderea sumelor utilizate din FRB in totalul
cheltuielilor bugetare este de circa 8,8%, in crestere cu 3,6 pp fata de anul 2023 si cu 7,6 pp
mai mult decat media perioadei 2007-2023. De notat ca, pana in anul 2022, ponderea
alocarilor din FRB 1n total cheltuieli bugetare a variat intr-un interval cuprins intre 0,2% si
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1,9%. In 2024, 96% din alocérile din FRB au fost efectuate dupa data de 14 mai, cand au fost
adoptate derogarile privind modul de functionare a acestuia. Astfel, pana la 14 mai 2024, din
FRB au fost alocate 2,5 mld. lei, intre 14 mai si 23 septembrie (data adoptarii rectificarii
bugetare), din FRB au fost alocate 27,5 mld. lei, iar din 24 septembrie pana in 31 decembrie,
din FRB au fost alocate 33,9 mld. lei. De remarcat cd, in ciuda rectificarii bugetare adoptate in
23 septembrie, Guvernul a continuat sa utilizeze semnificativ FRB, fapt ce indica o proiectie
nerealista a necesarului de finantare la nivelul ordonatorilor de credite.

La inceputul lunii decembrie, ca urmare a devierii semnificative a agregatelor bugetare de la
valorile stabilite la rectificarea operata in luna septembrie, au fost adoptate o serie de
prevederi care au vizat modificarea plafoanelor aferente indicatorilor fiscal-bugetari.
Revizuirea a vizat atat soldul bugetului general consolidat, cat si plafoanele stabilite pentru
cheltuielile totale si cheltuielile de personal. Urmare a acestor ajustari, plafonul pentru
deficitul bugetului general consolidat in anul 2024 a fost majorat la 8,58% din PIB in standarde
cash. Aceasta revizuire a echivalat practic cu o noua rectificare a bugetului public.

Executia bugetara a anului 2024 confirma depasirea semnificativa a tintelor de deficit
asumate in bugetul initial, respectiv la rectificarea din septembrie, indicand un deficit cash de
aproximativ 152,7 mld. lei, reprezentand 8,65% din PIB. Acesta este cu 3 pp mai ridicat decat
deficitul consemnat in 2023 si cu 1,7 pp mai mare decat proiectia de la rectificarea bugetara.

Veniturile bugetare au fost in crestere fata de executia anului 2023 (+10,2%), dar sub tintele
din bugetul initial (+12,4%) si din rectificarea bugetara (+18,1%). Astfel, desi primele luni ale
anului 2024 au consemnat ritmuri mai alerte de crestere a veniturilor bugetare, acestea s-au
temperat spre finalul anului, chiar daca au fost influentate pozitiv de sumele incasate din
amnistia fiscala. La nivelul principalelor categorii de venituri s-au Tnregistrat urmatoarele
evolutii fata de executia anului precedent: impozit pe profit: +23,5% (comparativ cu +21,3%
in bugetul initial si cu +25,2% in rectificarea bugetara); impozit pe salarii si venit: +21,4% (fata
de +14% in bugetul initial si de +24,2% in rectificarea bugetard); TVA: +15,9% (comparativ cu
+14,4% n bugetul initial si cu +16,4% in rectificarea bugetara); accize: +24,3% (cresterea
programata in bugetul initial a fost de 9,4%, iar in rectificarea bugetara a fost de 16,1%);
contributii de asigurari: +19,4% (comparativ cu +15,4% in bugetul initial si cu +22,9% in
rectificarea bugetara); venituri nefiscale: +15% (cresterea programata in bugetul initial a fost
de 7,2%, iar in rectificarea bugetara a fost de 9,2%); sume primite de la UE in contul platilor
efectuate: +168,7% (fata de +284,3% in bugetul initial si de +428,9% in rectificarea bugetara);
sume aferente asistentei financiare nerambursabile alocate pentru PNRR: +332,6% (cresterea
programata in bugetul initial a fost de 1.185,8%, iar in rectificarea bugetara a fost de 604,9%).
Este de retinut cd o serie de cresteri de cheltuieli permanente?® au influentat, in mod
substantial, veniturile bugetare.

20 Cu precadere salarii si pensii.
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Avansul cheltuielilor a fost semnificativ mai alert fata de cel al veniturilor (+19%), cu mult
peste proiectia din bugetul initial (+10%), dar sub cea din rectificarea bugetara (+20,8%).
Executia principalelor categorii de cheltuieli fata de anul precedent arata urmatoarele
evolutii: cheltuieli de personal: +24% (comparativ cu +10,2% in bugetul initial si cu +23,7% in
rectificarea bugetara); cheltuieli cu bunuri si servicii: +21,4% (cresterea programata in bugetul
initial a fost de 5,7%, iar in rectificarea bugetara a fost de 19,5%); cheltuieli cu asistenta
sociala: +17,2% (fata de +9,7% in bugetul initial si de +14,8% in rectificarea bugetara);
cheltuieli cu dobanzile: +18,5% (cresterea programata in bugetul initial a fost de 13,8%, iar in
rectificarea bugetara a fost de 21,6%); subventii: -5,1% (comparativ cu -29,2% in bugetul initial
si cu -8,3% in rectificarea bugetara); alte cheltuieli: +79,3% (cresterea programata in bugetul
initial a fost de 33%, iar in rectificarea bugetara a fost de 49,1%); cheltuieli de capital: +67,9%
(cresterea programata in bugetul initial a fost de 7,9%, iar in rectificarea bugetara a fost de
36,5%); proiecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile: +189,7% (fata de +275,1%
in bugetul initial si de +405,4% in rectificarea bugetard); proiecte cu finantare din sumele
reprezentand asistenta financiara nerambursabila aferenta PNRR: +344,9% (comparativ cu
+1.275,6% in bugetul initial si cu +589,3% in rectificarea bugetara); proiecte cu finantare din
sumele aferente componentei de imprumut a PNRR: +267% (cresterea programata in bugetul
initial de fost de 138,6%, iar in rectificarea bugetara a fost de 190,3%).

Ecartul substantial dintre deficitul bugetar inregistrat efectiv (8,65% din PIB) si tinta stabilita
in bugetul initial (5% din PIB), respectiv la rectificarea din septembrie 2024 (6,94% din PIB),
arata existenta unor carente serioase in procesul de programare bugetard, amplificate de
ciclul electoral. Grav este cd mare parte din cheltuielile suplimentare sunt de natura
permanenta, ceea ce ingreuneaza corectia macroeconomica.

Deficitul bugetar ridicat din 2024 are, in contextul noului cadru de guvernanta economica al
UE, implicatii importante asupra traiectoriei de consolidare fiscal-bugetara din urmatorii ani,
necesitand masuri mai drastice de ajustare pentru diminuarea si mentinerea deficitului sub
3% din PIB.

Tn acest context, CF reitereazd importanta unor constructii bugetare realiste care si ancoreze
asteptarile investitorilor si populatiei. De asemenea, trebuie subliniata importanta respectarii
regulilor fiscal-bugetare, fapt care ar diminua efectele ciclurilor electorale si ale deciziilor
politice discretionare asupra executiei bugetare.

Obiective si tinte ale politicii fiscal-bugetare in perioada 2025-2028

Constructia bugetara pentru 2025 are in vedere o tinta de deficit de 7,04% din PIB, potrivit
metodologiei cash, reprezentadnd o diminuare cu 1,61 pp din PIB, fata de nivelul executiei
bugetare din 2024 (8,65% din PIB). Este de notat ca efortul de ajustare a deficitului este mai
mare, deoarece in 2025 se simte impactul deplin al recalcularii pensiilor. Conform MF, valori
similare se consemneaza pentru cei doi indicatori si potrivit metodologiei ESA 2010, in timp
ce deficitul structural este anticipat a se diminua cu 1,8 pp din PIB potential, de la 8,2% in
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2024, la 6,4% in 2025. Deficitul structural este estimat prin prisma unui output-gap negativ?®.

Avand 1n vedere intrarea in vigoare pe 30 aprilie 2024 a noului cadru de guvernanta
economica al UE, Romania a publicat Planul Bugetar-Structural national pe termen mediu
pentru perioada 2025-2031 in data de 25 octombrie 202422, acesta fiind aprobat de Consiliu
pe 26 noiembrie 202423, Planul are drept obiectiv principal ca, Thcepand cu anul 2025,
Romania sa reintre pe o traiectorie de ajustare a deficitului bugetar, creandu-se premisele de
iesire de sub incidenta procedurii de deficit excesiv si de stabilizare a datoriei publice. Pe
parcursul perioadei de ajustare, deficitul bugetar ESA este prevazut sa se reduca gradual, de
la 7% din PIB in 2025, la 2,5% din PIB in 2031 (corespunzand unui ritm mediu anual de 0,75
pp din PIB), cu respectarea urmatoarei traiectorii: 7% in 2025, 6,4% in 2026, 5,7% in 2027, 5%
in 2028, 4,2% in 2029, 3,4% in 2030 si 2,5% in 2031.

Angajamentele asumate prin intermediul Planului Bugetar-Structural vor trebui
implementate de Guvern, cu respectarea traiectoriei cheltuielilor nete si realizarea setului de
reforme si investitii care au motivat extinderea perioadei de ajustare fiscald la 7 ani.
Implementarea masurilor pentru reducerea deficitului bugetar va fi realizata in cadrul
bugetelor anuale pe intreg intervalul de ajustare.

n acest context, proiectul de buget pe anul 2025 si cadrul fiscal-bugetar aferent perioadei
2026-2028 urmeaza traiectoria de reducere a deficitului stabilita in Planul Bugetar-Structural,
tintele de deficit, atat potrivit metodologiei ESA, cat si potrivit metodologiei cash, fiind
similare celor stabilite in PBS si aprobate de CE. Astfel, deficitul ESA este preconizat sa se
reduca cu 0,6 pp din PIB in 2026, cu 0,7 pp din PIB in anul 2027, respectiv cu inca 0,7 pp din
PIBin 2028, pana la nivelul de 5% din PIB. Valorile proiectate de MF pentru deficitul cash sunt
similare cu cele estimate potrivit metodologiei ESA. In ceea ce priveste deficitul structural,
potrivit MF, acesta este preconizat sa se diminueze cu 0,4 pp din PIB potential in 2026, cu 0,5
pp din PIB potential in 2027 si cu inca 0,5 pp din PIB potential in 2028, pana la nivelul de 5%
din PIB potential, fapt ce denota o deviatie de la obiectivul pe termen mediu — reprezentat
de un deficit structural de 1% din PIB potential — de 4 pp. Trebuie mentionat ca MF
anticipeaza un output-gap negativ in restrangere pe parcursul perioadei 2026-2028.

21 Soldul bugetar structural este calculat scdzand din soldul bugetar efectiv componenta ciclicd a deficitului
bugetar si masurile de tip one-off si temporare. Legatura dintre soldul structural si output-gap este realizata prin
modul de calcul al componentei ciclice a soldului bugetar, care este exprimata ca produs intre output-gap si
semielasticitatea deficitului bugetar la modificarea volumului activitatii economice.

22 https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/64332¢57-5463-4390-aa2a-

10b3384c798e ro?filename=national medium-term fiscal-structural plan romania ro.pdf&prefLang=en

2 https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/0c908fc5-311e-4a05-a49e-
6b7f023864f4 en?filename=RO_COM 2024 725 1 EN.pdf
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Evaluarea constructiei bugetare pentru anul 2025

Constructia bugetara pentru anul 2025 are in vedere reducerea deficitului bugetar potrivit
metodologiei nationale la 7% din PIB, respectiv cu circa 1,6 pp din PIB fata de nivelul estimat
de MF pentru anul 2024. Aceasta diminuare are loc in planificarea bugetara prin majorarea
veniturilor bugetare totale cu circa 2,3 pp din PIB, in timp ce pentru cheltuielile bugetare
totale este planificata o crestere cu 0,7 pp din PIB.

Aceasta crestere semnificativa de venituri ca pondere in PIB se datoreaza in buna masura
cresterii prognozate a absorbtiei de fonduri europene. Elimindnd impactul agregatelor de
fonduri europene, celelalte categorii de venituri sunt planificate sa se majoreze cu aproape
0,2 pp din PIB, iar restul categoriilor de cheltuieli este diminuat in planificare cu 1,5 pp din
PIB.

1. Veniturile bugetare

Veniturile bugetare potrivit metodologiei cash sunt preconizate sa se majoreze in anul 2025
fata de anul 2024 in termeni nominali cu circa 16,2% (+92,9 mld. lei), ponderea acestora in
PIB fiind anticipata sa creasca cu 2,3 pp. Modificari mai importante ale ponderii in PIB sunt
prevazute la nivelul urmatoarelor categorii de venituri bugetare: sume primite de la UE
aferente CFM 2021-2027 (+1,4 pp), sume aferente asistentei financiare nerambursabile
alocate pentru PNRR (+1 pp), TVA (+0,3 pp), impozit pe salarii si venit (+0,2 pp), impozit pe
profit (+0,1 pp), alte impozite pe venit, profit si castiguri din capital (-0,1 pp), accize (-0,1 pp),
sume primite de la UE/alti donatori in contul platilor efectuate si prefinantari aferente CFM
2014-2020 (-0,1 pp) si alte impozite si taxe pe bunuri si servicii (-0,3 pp).

Principalele ipoteze care influenteaza dinamica prognozata de MF pentru veniturile bugetare
in termeni nominali din anul 2025 sunt:

- cadrul macroeconomic proiectat care are in vedere o crestere a PIB real cu 2,5%, un
deflator PIB de 5,8%, o crestere a numarului mediu de salariati cu 1,2%, o majorare a
castigului salarial mediu brut cu 6,2% si o rata medie a inflatiei de 4,4%;

- masurile de politica fiscala adoptate, in special cele introduse prin Ordonanta de
urgenta nr. 156/2024 privind unele masuri fiscal-bugetare in domeniul cheltuielilor
publice pentru fundamentarea bugetului general consolidat pe anul 2025, pentru
modificarea si completarea unor acte normative, precum si pentru prorogarea unor
termene (ordonanta trenulet), dar si cele incluse in Ordonanta de urgenta nr.
107/2024 pentru reglementarea unor masuri fiscal-bugetare in domeniul gestionarii
creantelor bugetare si a deficitului bugetar pentru bugetul general consolidat al
Romaniei Tn anul 2024, precum si pentru modificarea si completarea unor acte
normative;

- traiectoria ascendenta a absorbtiei fondurilor europene alocate prin CFM 2021-2027
(+123,1% fata de 2024) si a absorbtiei asistentei financiare nerambursabile alocate
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prin PNRR (+222,9% fata de 2024), atenuata marginal de diminuarea sumelor atrase
de la UE aferente CFM 2014-2020 (-15,9% fata de 2024);

- cuantumul sumelor luate in considerare avand drept sursa venituri suplimentare
preconizate a se incasa din imbunatatirea colectarii de catre ANAF.

Tn ceea ce priveste veniturile bugetare, masurile adoptate prin Ordonanta de urgentd nr.
156/2024 se refera in principal la: (i) eliminarea facilitatilor fiscale in sectoarele constructii,
agriculturd, industria alimentara si creare de programe pentru calculator; (ii) cresterea cotei
de impozit, de la 8% la 10%, pentru dividendele distribuite Tncepand cu data de 1 ianuarie
2025; (iii) reducerea plafonului de venituri pentru microintreprinderi, de la 500.000 euro la
250.000 euro, inclusiv pe parcursul anului fiscal, iar incepand cu 1 ianuarie 2026 la 100.000
euro; (iv) introducerea impozitului pe constructii speciale, care se calculeaza prin aplicarea
unei cote de 1% asupra valorii constructiilor existente in patrimoniul persoanelor juridice. O
parte dintre masurile adoptate actioneaza in directia reducerii exceptiilor si portitelor de
optimizare din regimul fiscal, abordare in favoarea careia CF a pledat in mod repetat, luand in
considerare atat echitatea fiscala, cat si necesitatea de crestere a veniturilor fiscale.

Potrivit MF, impactul bugetar al acestor masuri de politica fiscala este de circa 7,11 mld. lei
(0,37% din PIB). Impactul defalcat pe categorii de venituri bugetare este distribuit astfel:
impozit pe profit (+0,75 mld. lei), urmare a diminudrii plafonului la microintreprinderi de la
500.000 de mii de euro la 250.000 de mii de euro; impozite si taxe pe proprietate (+1,02 mld.
lei), consecinta a adoptarii impozitului special pe constructii; impozit pe venit (+5,34 mld. lei,
pe fondul eliminarii facilitatilor fiscale (+3,94 mild. lei) si cresterii impozitului pe dividende cu
2 pp (+1,4 mld. lei)).

Ordonanta de urgenta nr. 107/2024, pe langa prevederile privind amnistia fiscal3, a stabilit si
acordarea unei bonificatii de 3% din valoarea impozitului pe profit datorat si platit in anul
2024, si de 3% din valoarea impozitului pe venit pentru microintreprinderi. Bonificatia se
utilizeaza pentru compensarea cu alte impozite si taxe datorate in anul 2025. Potrivit datelor
MF, impactul negativ asupra veniturilor bugetare este de circa 0,15 mld. lei, cu efect asupra
veniturilor incasate in semestrul al doilea. Forma finala adoptata in Parlament a prevazut o
crestere a bonificatiei la 5%, insd unele dintre prevederile incluse in legea de adoptare a
ordonantei au fost contestate la CCR, in acest moment fiind in vigoare procentul de 3%.

n 2024, agregatele de venituri au fost influentate si de efectele amnistiei fiscale, o masura de
tip one-off, care nu va mai avea efecte in 2025. Conform datelor MF, prevederile privind
amnistia au adus Tn 2024 incasari suplimentare de circa 5,7 mld. lei, echivalent cu 0,32% din
PIB. Pe categorii, veniturile suplimentare din amnistie s-au reflectat la impozitul pe profit
(+0,75 mild. lei), la impozitul pe venit (+0,24 mild. lei), la TVA (+1,21 mld. lei), la accize (+2,31
mld. lei), la contributii de asigurari (+0,98 mld. lei) si la venituri nefiscale (+0,21 mld. lei).
Pentru o proiectie realista a agregatelor de venituri aferente anului 2025, baza de pornire,
reprezentata de veniturile din anul 2024, trebuie diminuata cu incasarile din amnistia fiscala.
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Proiectia veniturilor bugetare pentru anul 2025 este fundamentatda pe baza ipotezelor
macroeconomice, la care se adauga masurile de politica fiscald si tintele de colectare ale
ANAF, mentionate anterior. n ceea ce priveste masurile de politica fiscald adoptate prin
ordonanta trenulet, trebuie subliniata persistenta unor incertitudini referitoare la aplicarea
efectiva a unor masuri, in special in ceea ce priveste taxa pe constructii speciale. Impactul
reducerii plafonului de venituri pentru microintreprinderi este reflectat prin cresterea mai
ampla a ponderii impozitului pe profit in PIB in 2025 si prin reducerea veniturilor din
impozitele pe venit, profit si castiguri din capital.

Pe langa elementele mentionate anterior, in bugetul anului 2025 se remarca diminuarea mai
importanta a veniturilor din alte impozite si taxe pe bunuri si servicii (-0,3 pp din PIB, respectiv
-4,6 mld. lei). Scaderea este determinata de reducerea sumelor ce tranziteaza Fondul de
tranzitie energetica, in conditiile in care supraimpozitarea producatorilor de energie a fost
declarata neconstitutionala, iar schema de compensare a preturilor la energie se incheie la 31
martie 2025.

Potrivit informatiilor transmise de MF, la fundamentarea veniturilor bugetare pentru anul
2025 au fost luate in calcul si venituri suplimentare din imbunatatirea colectarii de catre ANAF
in cuantum de 9,7 mld. lei. Pe categorii de venituri, acestea sunt distribuite astfel: impozit pe
profit (+0,7 mld. lei), impozit pe salarii si venit (+0,2 mld. lei), TVA (+5,7 mld. lei) si contributii
de asigurari (+3,1 mld. lei). Ponderea in PIB a veniturilor suplimentare din imbunatatirea
colectarii este de 0,5%.

n privinta tintelor de imbunatitire a colectdrii de citre ANAF, CF nu considerd oportuna
includerea ex-ante a acestora in constructia bugetara, aspect subliniat in numeroase opinii
ale institutiei. Tn sprijinul acestei abordari pot fi aduse mai multe argumente.

Legea responsabilitatii fiscal-bugetare impune Guvernului sa respecte principiul
responsabilitatii fiscale si, in consecinta, sa gestioneze politica fiscal-bugetara in mod prudent
(art. 4 din LRFB). Astfel, includerea ex-ante a veniturilor suplimentare din Tmbunatatirea
colectdrii poate fi realizata numai pe baza unor date istorice care sa fundamenteze aceasta
ipoteza.

Tnsa, desi includerea n proiectul de buget a unor venituri suplimentare, preconizate a se
obtine din imbunatatirea eficientei colectarii, a devenit o reguld in ultimii ani (cuantumul
acestora fiind de 10,65 mld. lei in 2022, de 8,7 mld. lei in 2023, respectiv de 19 mld. lei in
2024), ponderea veniturilor fiscale in PIB a ramas relativ constanta, iar executiile bugetare din
acesti ani nu au indicat o evolutie a veniturilor care sa depaseasca semnificativ evolutia
bazelor macroeconomice relevante si care sa poata fi clar atribuitda unei ameliorari a eficientei
colectarii.

Tmbunatitirea colectdrii trebuie si aibd la bazd reforme profunde, atat la nivelul
administratiei fiscale, cat si la nivelul legislatiei, precum si resurse financiare, umane si de timp
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nsemnate. Tn 2023 si 2024, s-au ficut o serie de pasi in acest sens prin adoptarea legislatiei
si transpunerea prevederilor privind E-factura, E-transport, E-sigiliu si SAF-T. Obligativitatea
utilizarii E-factura incepand cu al doilea semestru al anului 2024 si extinderea raportarii SAF-
T la nivelul tuturor firmelor, incepand cu 2025, reprezinta premise pozitive pentru reducerea
decalajului de colectare a TVA. Cu toate acestea, este nevoie de date solide, care sa reflecte
o imbunatatire efectiva a colectarii, pentru a putea baza constructia bugetara pe acest tip de
venituri.

Potentialul obtinerii unor venituri suplimentare din imbunatatirea colectarii exista, mai ales
avand in vedere datele privind decalajul de colectare a TVA din Romania. In acest sens, CF a
pledat in analizele sale pentru Tmbunatatirea gradului de colectare in vederea sprijinirii
procesului de consolidare bugetara. Cu toate acestea, existenta potentialului de imbunatatire
a colectarii nu reprezinta un argument pentru includerea unor venituri ipotetice in constructia
bugetara. O abordare prudenta ar presupune ca eventualele venituri suplimentare din
imbunatatirea colectarii, regasite efectiv in executiile bugetare de pe parcursul anului, sa fie
recunoscute la rectificarile bugetare.

Tinand cont de toate aceste aspecte, CF nu ia in considerare veniturile ipotetice avand drept
sursd Tmbunétatirea colectdrii de citre ANAF in evaluarea sa. in concluzie, pe baza unei
abordari prudente a proiectiei de venituri bugetare pentru anul 2025, CF apreciaza drept
posibila Tncasarea unor venituri mai mici cu circa 9,7 mld. lei, reprezentand circa 0,5% din PIB,
fata de tintele asumate in proiectul de buget. Suplimentar, exista o serie de riscuri care pot
influenta negativ proiectia actuala a veniturilor: continuarea tendintei de decelerare a
activitatii economice, persistenta unor incertitudini sociale, economice si politice pe plan
intern, nivelul de absorbtie scazut al fondurilor europene, cresterea economica in jurul unor
valori apropiate de zero a partenerilor comerciali din Zona Euro si tensiunile geopolitice.

1. Cheltuielile bugetare

Cheltuielile bugetare, potrivit metodologiei cash, sunt proiectate sa creasca in anul 2025, fata
de anul 2024, in termeni nominali, cu circa 10,3% (reprezentand +74,9 mld. lei), ponderea
acestora in PIB fiind preconizata sa se majoreze cu 0,7 pp. Modificari mai importante ale
ponderii in PIB sunt anticipate la nivelul urmatoarelor categorii de cheltuieli bugetare:
proiecte cu finantare din CFM 2021-2027 (+1,5 pp), proiecte cu finantare din asistenta
financiara nerambursabild aferenta PNRR (+1,1 pp), capital (-0,5 pp), personal (-0,5 pp),
bunuri si servicii (-0,4 pp), proiecte cu finantare din CFM 2014-2020 (-0,4 pp), alte cheltuieli
(-0,3 pp) si alte transferuri (-0,3 pp). Astfel, dinamica planificata a cheltuielilor bugetare ca
pondere in PIB este influentata in principal de majorarea cheltuielilor cu proiectele finantate
din fonduri europene (impact net de circa +2,3 pp), contrabalansata partial de diminuarea
cheltuielilor de capital, personal, bunuri si servicii, a altor cheltuieli si a altor transferuri.

Cheltuielile de personal se majoreaza in planificare cu 3%, reprezentand +4,9 mld. lei fata de
executia anului precedent, pe fondul masurilor adoptate prin ordonanta trenulet privind:
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mentinerea in plata a cuantumului brut al salariilor de baza / soldelor de functie / salariilor de
functie / indemnizatiilor de incadrare lunara la nivelul lunii noiembrie 2024; mentinerea
cuantumului sporurilor, indemnizatiilor, compensatiilor, primelor si al celorlalte elemente ale
sistemului de salarizare la nivelul acordat pentru luna noiembrie 2024; neacordarea in anul
2025 de premii / ore suplimentare / bonusuri, bilete de valoare cu exceptia tichetelor de
cresd; diminuarea cuantumului voucherului de vacanta pentru sectorul public la 800 de lei, cu
conditia ca beneficiarul sa asigure o coplata de cel putin 800 de lei; mentinerea indemnizatiei
de hrana pentru sectorul public la nivelul lunii decembrie 2024; plata in transe pentru
sentintele judecatoresti devenite executorii in cursul anului 2025.

n acest context, CF salutd intentia Guvernului de a tine sub control cheltuielile de personal,
acestea reprezentand 21,1% din totalul cheltuielilor bugetate pentru anul 2025, insa atrage
atentia ca n anii precedenti s-au Tnregistrat depasiri sistematice la nivelul acestui agregat.
Astfel, nivelul bugetat initial pentru cheltuielile de personal a fost depasit cu 12,6% in 2024,
cu 4% in 2023, respectiv cu circa 2% in 2022. Un risc suplimentar privind incadrarea in nivelul
proiectat pentru cheltuielile de personal se refera la modalitatea de solutionare a protestelor
salariatilor din diferite sectoare (aparare, ordine publicd, transporturi etc.), declansate in
urma masurilor adoptate de Guvern prin ordonanta trenulet.

Cheltuielile cu bunuri si servicii se majoreaza in planificare cu doar 1,1%, reprezentand +1 mld.
lei, pe fondul masurilor de interdictie a achizitionarii de mobilier, mijloace auto, aparatura si
obiecte de inventar. Aceasta dinamica este insa semnificativ inferioara atat celei proiectate
pentru PIB nominal (8,4%), cat si inflatiei medii anticipate pentru anul 2025 (4,4%). CF a
considerat in numeroase opinii ale sale ca este necesar un control riguros al cheltuielilor cu
bunuri si servicii, insa, Tn absenta unor reforme structurale ale sistemului de achizitii publice,
executiile bugetare din anii anteriori au consemnat depasiri, uneori de anvergura, ale
nivelurilor planificate initial: cu 14,8% in 2024, cu 3,3% in 2023, respectiv, cu 9,2% in 2022.
Avand in vedere istoricul nefavorabil privind incadrarea cheltuielilor cu bunurile si serviciile in
tintele bugetate, CF considera ca o proiectie mai prudenta a acestei categorii de cheltuieli ar
trebui sa porneasca de la inflatia medie anticipata pentru anul 2025, ceea ce ar conduce la un
necesar suplimentar de cel putin 3 mid. lei.

Cheltuielile cu dobanzile sunt planificate sa se majoreze in anul 2025 cu 15,4% (+5,6 mld. lei),
pana la un nivel de 41,9 mld. lei, Tn contextul cresterii stocului de datorie publica, consecinta
a deficitelor bugetare, precum si al evolutiilor anticipate pentru costul datoriei. Desi proiectul
de buget pe anul 2025 avanseaza o proiectie mai rezonabild a cheltuielilor cu dobanzile,
comparativ cu anii anteriori?*, aceasta nu este in concordanta cu cea mai recenta prognoza a

24 Tn 2023, cheltuielile cu dobanzile au fost planificate la un nivel similar valorii efectiv inregistrate in 2022,
executia bugetara de la finele anului consemnand o depésire cu 5,3%. in 2024, desi pentru acest agregat s-a
planificat o crestere cu 13,8% fata de nivelul Tnregistrat in 2023, executia bugetara de la finele anului a
consemnat o depasire cu 4,1% fata de proiectia initiala. Astfel, similar categoriilor de cheltuieli analizate anterior,
si cheltuielile cu dobéanzile au fost sub-bugetate sistematic in exercitiile financiare precedente.
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MF privind serviciul datoriei publice guvernamentale?®, care estimeaza dobAanzile si
comisioanele aferente anului 2025 la circa 45 mld. lei. Avand in vedere evolutiile ratei
dobanzii dupa momentul acestei prognoze (noiembrie 2024), o proiectie prudenta a
cheltuielilor cu dobanzile ar trebui sa includa un necesar suplimentar de cel putin 1,5 mld. lei.

Cheltuielile de asistenta sociala sunt planificate sa se majoreze in anul 2025 fata de anul 2024
cu 8,2% (reprezentand +18,3 mld. lei), in contextul mentinerii in plata a pensiilor din sistemul
public de pensii, precum si a celor din sistemul special de pensii la nivelul lunii noiembrie 2024,
al mentinerii in plata la nivelul lunii noiembrie 2024 a tuturor categoriilor de indemnizatii
acordate potrivit legii si al mentinerii in plata la nivelul lunii noiembrie 2024 a alocatiilor
pentru copii. Totodatd, in cadrul acestei categorii de cheltuieli sunt prevazute 1,5 mlid. lei
pentru plata cererilor de decontare formulate in baza prevederilor OUG nr. 27/20222, iar in
situatia In care nu se poate asigura plata integralda a cererilor de decontare transmise,
Ministerul Muncii, Familiei, Tineretului si Solidaritatii Sociale este autorizat sa efectueze plati,
din bugetul propriu, pentru achitarea acestora.

Trebuie precizat ca mentinerea in plata a pensiilor la nivelul lunii noiembrie 2024, desi
limiteaza cresterea cheltuielilor cu asistenta sociala, exercita o influenta importanta in sensul
majorarii acestui agregat bugetar prin anualizarea impactului recalcularii pensiilor din
septembrie 2024, recalculare ce a produs efecte doar pentru 4 luni in executia bugetara a
anului precedent. La momentul respectiv, CF a avertizat ca impactul noii legi a pensiilor era
unul considerabil, existand un risc important ca sa devieze semnificativ traiectoria de realizare
a corectiei bugetare catre un deficit de 3% din PIB, si a subliniat ca ar fi fost necesara o
esalonare pe cativa ani a aplicarii reformei pensiilor.

Tncadrarea in nivelul proiectat pentru cheltuielile de asistentd sociald n anul 2025 comporta
o serie de riscuri importante referitoare la: istoricul nefavorabil privind incadrarea in tintele
bugetate pentru acest agregat (acestea fiind depasite cu 6,9% in 2024, cu 5,5% in 2023,
respectiv cu 8,7% in 2022), impactul micii recalculari?’ asupra pensiilor din bugetul asigurarilor
sociale de stat, posibila indexare a pensiilor militare, in functie de decizia Curtii
Constitutionale, cu un impact anual estimat de MF la circa 0,4% din PIB, posibila acordare a
unui ajutor de tip one-off in cazul pensiilor sub un anumit prag si la efectele schemei de
compensare a preturilor la energie.

Cheltuielile de investitii publice totale, din surse interne si externe, sunt programate sa se
majoreze in 2025 fata anul precedent cu circa 30,9 mld. lei (aproape +26%), fiind proiectate
sa ajunga la 7,8% din PIB, ceea ce reprezinta o crestere cu circa +1,1 pp fata de anul 2024.

25 Disponibila la https://mfinante.gov.ro/ro/web/trezor/datorie-guvernamentala, noiembrie 2024.

26 privind mésurile aplicabile clientilor finali din piata de energie electrica si gaze naturale in perioada 1 aprilie
2022 - 31 martie 2023, precum si pentru modificarea si completarea unor acte normative din domeniul energiei.
27 Pan3 in martie 2025, Casa Nationald de Pensii Publice va recalcula pensiile avind in vedere valorificarea
veniturilor si sporurilor nepermanente, asupra carora s-a datorat contributia de asigurari sociale, realizate
anterior datei de 1 aprilie 2001. Acest demers poate conduce la o crestere a cheltuielilor de asistenta sociala.
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Aceasta crestere este sustinutda de majorarea alocarilor pentru proiectele cu finantare din
sumele reprezentand asistenta financiara nerambursabilad si imprumut aferente PNRR (+23,1
mld. lei), a alocdrilor pentru proiecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile
postaderare (+10,6 mld. lei), precum si a cheltuielilor aferente programelor cu finantare
rambursabild (+0,8 mld. lei). Pe de alta parte, este operata o diminuare a cheltuielilor de
capital (-2,8 mld. lei) si a altor transferuri de natura investitiilor (-1 mld. lei).

Este de remarcat tinta ambitioasa asumata pentru cheltuielile de investitii Tn anul 2025,
reprezentand maximul perioadei 2009-2028, atat ca valoare absoluta, cat si ca pondere in PIB.
Totodata, acestea sunt proiectate la un nivel ridicat si dupa orizontul anului 2025,
anticipdndu-se o medie de aproape 6% din PIB pentru perioada 2026-2028. De asemenea,
este de apreciat intentia de a finanta o parte importanta a cheltuielilor de investitii publice
din fonduri externe nerambursabile (CFM si PNRR), acestea reprezentand 52,3% in 2025,
47,4% n 2026, 38% in 2027, respectiv 35,9% Tn 2028 din totalul cheltuielilor de investitii.

Pe de alta parte, in contextul deficitului bugetar ridicat, care limiteaza semnificativ spatiul
fiscal aflat la dispozitia Guvernului, cheltuielile de investitii publice care nu au finantare
rambursabild, Tn special cheltuielile de capital si componenta de Tmprumut a PNRR, pot
reprezenta constrangeri majore pentru bugetul public. Acest aspect este vizibil in executia
cheltuielilor de capital din anul 2024, care a depasit cu 23,3 mld. lei (+55,7%) nivelul bugetat
initial, contribuind la derapajul bugetar de proportii consemnat in anul precedent.

n concluzie, pe partea de cheltuieli bugetare, CF identificd un necesar suplimentar de alocdri
la nivelul cheltuielilor cu bunuri si servicii si cu dobanzile in cuantum de cel putin 4,5 mld. lei,
reprezentand circa 0,2% din PIB. Totodata, CF a subliniat ca exista riscuri suplimentare cu
privire la Tncadrarea in nivelurile proiectate pentru cheltuielile de personal si cele de asistenta
sociala.

CF apreciaza intentia Guvernului de a construi un buget ce are in vedere implementarea unui
control strict al cheltuielilor curente (cu precadere cele de personal, bunuri si servicii, asistenta
sociald). Experienta anilor anteriori demonstreaza cat de dificil si complicat este un asemenea
demers.

Considerand cele expuse anterior, pe baza unei abordari prudente a prognozarii veniturilor si
cheltuielilor, CF apreciaza constructia bugetara pentru anul 2025 compatibila cu un deficit cash
situat in jurul valorii de 7,7% din PIB?8,

O colectare mai buna in fapt a veniturilor fiscale, o ajustare aditionala a cheltuielilor de capital,
utilizarea oricaror economii ce rezulta in executia bugetara si prioritizarea proiectelor pot face
ca nivelul deficitului bugetar in executie sa se indrepte catre tinta de 7% din PIB, astfel incat sa

28 Evaluarea privind deficitul cash are in vedere un scenariu de tip no-policy change, informatiile de care a dispus
CF la acest moment si o serie de incertitudini si riscuri.
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se asigure respectarea traiectoriei de ajustare a deficitului bugetar asumata de Romania in
cadrul Planului Bugetar-Structural agreat cu CE.

Procesul de consolidare fiscal-bugetara este imperativ si din perspectiva bonitatii financiare a
Romaniei, angajamentul ferm de reducere a deficitului bugetar constituind premisa esentiala
pentru mentinerea ratingului de tara si a increderii investitorilor de pe pietele internationale,
pentru stabilizarea nivelului datoriei publice, pentru reducerea vulnerabilitatilor externe si
asigurarea stabilitatii monedei nationale.

4. Perspective fiscal-bugetare pe termen mediu — constructia bugetard dincolo de orizontul
2025

Cadrul fiscal-bugetar pe termen mediu este definit de trei documente strategice: (i) Planul
Bugetar-Structural National pe Termen Mediu (PBSTM); (ii) Strategia fiscal-bugetara (SFB)
pentru perioada 2025-2027; (iii) Raportul privind situatia macroeconomica (RSM) pe anul
2025 si proiectia acesteia pe anii 2026-2028. PBSTM a fost publicat de MF la sfarsitul lunii
octombrie 2024, fiind aprobat de Consiliu Tn noiembrie 2024. SFB si RSM au fost publicate de
MF la sfarsitul lunii ianuarie 2025.

Din punct de vedere fiscal-bugetar, cele trei documente au in vedere un set comun de
indicatori: venituri si cheltuieli bugetare (cu defalcare pe principalele agregate componente),
deficit bugetar (cash si ESA), deficit structural si ponderea datoriei publice in PIB. intre cele
trei documente exista, insa, diferente in ceea ce priveste orizontul de proiectie al acestor
indicatori: pana in 2031, in cazul PBSTM, pana in 2027, in cazul SFB, si pana in 2028, in cazul
RSM. Trebuie mentionat ca SFB si RSM sunt fundamentate pe aceeasi proiectie a indicatorilor
fiscal-bugetari, singura diferenta fiind orizontul de timp. Tn acest sens, analiza de fat3 va avea
in vedere cadrul fiscal-bugetar din RSM, deoarece acopera un an in plus (2028).

PBSTM este documentul prin care Romania isi asuma respectarea regulilor fiscale stabilite de
cadrul de guvernanta al UE, astfel incat, la finalul unei perioade de ajustare de sapte ani,
ponderea datoriei publice in PIB sa fie plasata pe o traiectorie descendenta plauzibila sau sa
ramana sub 60% din PIB, iar deficitul bugetar sa scada sub 3% din PIB.

In principiu, datele incluse in PBSTM si RSM ar trebui s indice o proiectie similard a
indicatorilor mentionati, insa, avand in vedere elaborarea lor la momente diferite de timp, se
justifica realizarea unei analize comparative a principalelor elemente (vezi Tabel 4 din Anexa
1X).

Astfel, cadrul fiscal-bugetar aferent perioadei 2026-2028 urmeaza traiectoria de reducere a
deficitului stabilita Tn Planul Bugetar-Structural, tintele de deficit, atat potrivit metodologiei
ESA, cat si potrivit metodologiei cash, fiind similare celor stabilite in PBSTM, respectiv: 6,4%
din PIB (2026), 5,7% din PIB (2027) si 5% din PIB (2028). Diferente apar insa la volumul
veniturilor si cheltuielilor bugetare, proiectia acestora in PBSTM (pentru perioada 2026-2028)
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fiind mai ridicata in medie cu circa 1,6 pp din PIB fata de proiectia din RSM, respectiv: cu 1,3
pp Tn 2026, cu 1,6 pp in 2027 si cu 2 pp in 2028.

Pe partea de venituri, aceasta diferenta se regdseste preponderent la veniturile fiscale (mai
mari in medie cu 1,1 pp din PIB in PBSTM fata de RSM) si, cel mai probabil, corespunde
impactului reformei fiscale anticipate, la acel moment, sa se realizeze in anul 2025 si pentru
care se proiectase un impact bugetar de 1,1 pp din PIB. Totodata, proiectia veniturilor fiscale
din PBSTM avea in vedere si un plus de 0,5% din PIB, preconizat a se obtine pe seama
imbunatatirii eficientei colectarii Tnhcepand cu anul 2026. Asa cum s-a aratat la analiza
proiectului de buget, aceste venituri ipotetice suplimentare sunt deja incorporate in proiectia
de venituri a RSM pentru perioada 2026-2028, fiind incluse inca din anul 2025. Pe langa
veniturile fiscale, o diferenta mai importanta se constata si la sumele primite de la UE, mai
mari in medie cu 0,6 pp din PIB in proiectia din PBSTM, comparativ cu cea din RSM. in
concluzie, daca PBSTM proiecta o evolutie a veniturilor bugetare sprijinita de o reforma fiscala
si de cresterea eficientei colectarii, noul cadru fiscal-bugetar 2026-2028 din RSM pare sa
pastreze doar componenta de imbunatatire a eficientei colectarii (preconizata a se realiza deja
din anul 2025), la care se adauga o proiectie diminuata a sumelor primite de la UE.

Pe partea de cheltuieli, diferenta intre cele doua planuri, pe intervalul 2026-2028, se regaseste
preponderent la nivelul cheltuielilor de investitii, mai mariin medie cu 0,8 pp din PIB in PBSTM
fata de RSM si care corespund, cel mai probabil, proiectiei mai optimiste din PBSTM referitoare
la sumele primite de la UE, mentionate mai sus®°. La aceasta se adauga o diferenta de 0,5 pp
din PIB la nivelul cheltuielilor cu bunuri si servicii (la randul lor, mai mari in PBSTM fata de
RSM). Pe de alta parte, cheltuielile de personal si asistenta sociala, care sunt cele mai mari
componente ale cheltuielilor bugetare, nu consemneaza diferente semnificative intre cele
doud proiectii. In consecintd, dacd PBSTM planifica o ajustare a cheltuielilor bugetare pe
seama cheltuielilor de personal, de asistenta sociala si de investitii, noul cadru fiscal-bugetar
2026-2028 din RSM pastreaza aceste coordonate, insa programeaza o ajustare mai ampla la
nivelul cheltuielilor de investitii si o ajustare suplimentara la nivelul cheltuielilor cu bunuri si
servicii. Aceasta urmareste sa compenseze faptul ca veniturile bugetare proiectate in RSM
sunt mai mici fatda de PBSTM (cum s-a aratat mai sus) pentru ca, in final, tintele de deficit
bugetar din cele doua documente, pentru perioada 2026-2028, sa fie identice.

Pe de alta parte, trebuie remarcat ca ajustarea deficitului structural in intervalul 2026-2028
este proiectata intr-un ritm mai lent in RSM, comparativ cu PBSTM, desi punctul de plecare
estimat pentru anul 2025 este foarte apropiat: 6,4% din PIB potential conform RSM, respectiv
6,3% conform PBSTM. Cu toate acestea, la finalul anului 2028, RSM prognozeaza un deficit

2% Atat in PBSTM, cat si in RSM, cheltuielile cu investitiile au o dinamica descendentd fatd de 2025 (-1,8 pp in
PBSTM si -2,5 pp in RSM). Reducerea este determinata de absorbtia in scadere a fondurilor europene, pe fondul
incheierii PNRR si CFM 2014-2020. Diferentele in dinamica sunt determinate de faptul ca RSM proiecteaza o
diminuare mai ampla a fondurilor europene in comparatie cu PBSTM pana in 2028.
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structural de 5% din PIB potential, in timp ce PBSTM anticipa un deficit structural de 4,3% din
PIB potential.

Nu in ultimul rand, traiectoria datoriei publice este diferita in cele doua documente, in
principal din cauza punctului de pornire. La momentul elaborarii PBSTM, se anticipa o datorie
publica de 52,2% din PIB in 2024, iar ultimele estimari regasite in RSM o plaseaza la 54,9% din
PIB (ecart de 2,7 pp). Totusi, ecartul dintre cele doua proiectii se reduce treptat pana in anul
2028, cand se prognozeaza un nivel al datoriei publice de 62% din PIB conform PBSTM,
respectiv de 63,4% din PIB conform RSM, cel mai probabil pe seama proiectiei mai optimiste
din RSM privind rata de crestere a PIB real in intervalul 2026-2028 (in medie cu 0,3 pp mai
mare fata de PBSTM).

n continuare, avand in vedere ci cele mai recente proiectii ale MF se regisesc in SFB si in RSM
(acestea prezentand diferente fata de proiectia anterioara din PBSTM, asa cum s-a aratat mai
sus), analiza cadrului fiscal-bugetar pentru perioada 2026-2028 se va realiza pe baza datelor
din SFB si RSM.

Analiza cadrului fiscal-bugetar pentru perioada 2026-2028

Cadrul fiscal-bugetar aferent perioadei 2026-2028 indica o ajustare planificatd a deficitului
bugetar, urmand traiectoria stabilita in PBSTM: 6,4% din PIB in 2026, 5,7% din PIB in 2027 si
5% din PIB in 2028.

Ajustarea este proiectatd a se realiza cu precidere pe partea de cheltuieli bugetare. in
comparatie cu 2025, ponderea veniturilor totale in PIB scade cu 3,4 pp pana in 2028 (de la
34,9% din PIB, in 2025, la 31,5% din PIB, in 2028). In ceea ce priveste cheltuielile bugetare,
ponderea acestora in PIB scade cu circa 5,4 pp pana in 2028, fata de nivelul din 2025 (de la
41,9% la 36,5%).

Analiza principalelor categorii de venituri bugetare reflecta o scadere marginala a ponderii
veniturilor curente in PIB si o scadere mai ampla a ponderii fondurilor europene. Mai exact,
ponderea in PIB a veniturilor fiscale scade cu 0,15 pp in 2028 fata de 2025, ponderea
contributiilor de asigurari se mentine relativ constanta, in timp ce veniturile nefiscale sunt
estimate sd scada cu 0,2 pp din PIB. Tn schimb, sumele incasate din fonduri europene fsi
diminueaza semnificativ ponderea in PIB (de la 4,6% in 2025, la 1,5% in 2028), in conditiile
incheierii CFM 2014-2020 si a PNRR. Se observa faptul ca reducerea de venituri din fondurile
europene nu este compensata de o crestere a ponderii in PIB a veniturilor fiscale.

Atat SFB, cat si RSM enumera o serie de masuri care sunt avute in vedere pentru a fi adoptate
in perioada 2025-2028. Tns§, tinand cont de scdderea marginal3 a ponderii veniturilor fiscale
in PIB, efectul acestor masuri pare a fi, in ansamblu, unul neutru. in comparatie, PBSTM
prevedea o crestere a ponderii veniturilor fiscale de circa 1,6 pp din PIB in perioada 2025-
2031, comparativ cu 2024.
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Cele mai importante masuri care vizeaza veniturile bugetare, enumerate in SFB si in RSM sunt:
operationalizarea unui sistem informatic pentru implementarea unui sistem automat de
evaluare a proprietatilor; revizuirea mecanismului de acordare a facilitatilor in scopul limitarii
si reconsiderarii scutirilor; reducerea etapizatd a taxelor si impozitelor pe munca;
transpunerea recomandarilor Bancii Mondiale, considerate de Guvernul Romaniei necesar a
fi implementate, si care vor avea in vedere un sistem fiscal adaptat la evolutia economiei,
astfel incat sa faciliteze cresterea economica si sa creasca ponderea veniturilor fiscale in PIB;
majorarea nivelului accizelor.

De subliniat faptul ca masurile care vizeaza sistemul de evaluare a proprietatilor si
transpunerea recomandarilor Bancii Mondiale privind sistemul fiscal sunt angajamente
asumate de Romania in cadrul PNRR. Este surprinzator ca acest set de masuri nu conduce la o
crestere semnificativa a veniturilor fiscale. Cum va reusi economia autohtona sa isi creeze
rezerve (buffere), sa compenseze prin resurse proprii anticipata scadere a fondurilor europene
(se incheie PNRR, se va aloca mai putin din CFM), sa faca fata la nevoia de crestere a
cheltuielilor de aparare, la alte provocari si socuri adverse?

Planul Bugetar-Structural trebuie sa considere consecintele unei inevitabile diminuari a
aportului fondurilor europene la procesul investitional si sustinerea programelor de
dezvoltare a economiei noastre. O scadere puternica a fondurilor europene alocate Romaniei
va afecta dinamica PIB potential si, probabil, rata de crestere economica, daca nu va creste
contributia resurselor interne ca factor compensator. Partial, se poate compensa aceasta
diminuare anticipata cu o crestere a eficientei, calitatii investitiilor publice.

in general, este de prezumat cd implementarea planurilor bugetar-structurale ale statelor
membre din UE va fi influentata in mod semnificativ de evolutia puternic nefavorabild a
mediului international.

Traiectoria descendenta a ponderii cheltuielilor bugetare in PIB este reflectata in dinamica
majoritatii categoriilor de cheltuieli: cheltuielile de personal inregistreaza o scadere cu 0,4 pp
(de la 8,9% din PIB in 2025, la 8,5% din PIB in 2028); cheltuielile de asistenta sociala
inregistreaza o scadere cu 0,9 pp (de la 12,7% din PIB in 2025, la 11,8% din PIB in 2028);
cheltuielile pentru investitii inregistreaza o scadere cu 2,5 pp (de la 7,8% din PIB in 2025, la
5,3% din PIB in 2028); cheltuielile cu bunurile si serviciile inregistreaza o scadere cu 0,5 pp (de
la 5% in PIB in 2025, la 4,5% in 2028), in timp ce cheltuielile cu dobanzile se majoreaza cu 0,8
pp (de la 2,2% din PIB in 2025, la 3% din PIB in 2028). O diminuare mai ampla se observa si la
nivelul agregatelor de cheltuieli aferente proiectelor cu finantare din fonduri UE. Astfel, Tn
2028, in comparatie cu 2025, ponderea in PIB a sumelor din fonduri europene scade cu circa
4 pp, pe fondul incheierii CFM 2014-2022 si a PNRR.

n ceea ce priveste cheltuielile de personal, nivelurile proiectate pentru perioada 2026-2028
presupun o crestere nominala anuald superioara ratelor medii anuale ale inflatiei estimate
pentru aceeasi perioada: crestere de 5,5%, fata de o inflatie medie estimata la 3,3% in 2026,
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crestere de 5,9%, fata de o inflatie medie estimata la 3% Tn 2027, respectiv, o crestere de 6,4%,
fatd de o inflatie medie de 3% in 2028. in schimb, ratele de crestere ale cheltuielilor de
personal sunt sub ratele nominale de crestere a PIB: 8,1% in 2026, 7,3% in 2027 si 7% in 2028.
Tn aceste conditii, pe orizontul proiectiei, ponderea cheltuielilor de personal in PIB se
diminueaza.

Cheltuielile de asistenta sociala sunt proiectate sa se reduca in ceea ce priveste ponderea lor
in PIB, insa, in valori nominale, aceasta categorie de cheltuieli inregistreaza cresteri anuale de
5,8%, in 2026, de 3,9%, in 2027, si de 5,1%, in 2028. Asemenea situatiei privind cheltuielile de
personal, ritmul de crestere al cheltuielilor cu asistenta sociald este superior ratei medii a
inflatiei prognozate pentru acest interval, dar inferior ratei nominale de crestere a PIB. Prin
urmare, in conditiile ajustarii cheltuielilor de personal si de asistenta sociala cu rata inflatiei,
este posibil ca aceste categorii sa se incadreze in tintele proiectate.

Ajustarea propusa la nivelul cheltuielilor cu bunuri si servicii releva un nivel de 4,5% din PIB in
2028, cu un ritm anual de crestere de 5,4% in 2026, 2,9% in 2027, si 3,9% in 2028. Ponderea
in PIB din 2028 reprezinta un minim absolut al perioadei 2022-2028, situat sub media
cheltuielilor cu bunuri si servicii de circa 5% din PIB din aceeasi perioada, dar si sub nivelul
executiei bugetare din 2024 (5,3% din PIB), fapt care sugereaza tintirea unui nivel insuficient
(Tn raport cu nevoile sugerate de tendinta istorica) pentru aceasta categorie de cheltuieli.

Ponderea cheltuielilor cu dobanzile in PIB creste cu circa 0,8 pp in 2028 fata de 2025 (de la
2,2% din PIB la 3% din PIB). Aceasta dinamica este determinata de cresterea datoriei publice,
care atinge un varf de 63,4% din PIB in 2028.

Dupa punctul de maxim proiectat a fi atins in 2025 (7,8% din PIB), cheltuielile cu investitiile
urmeaza o traiectorie descendenta, coborand, in 2028, la 5,3% din PIB. Reducerea cu 2,5 pp a
cheltuielilor cu investitiile este unul dintre factorii de diminuare a deficitului bugetar in
perioada 2026-2028.

n privinta cheltuielilor bugetare, SFB si RSM enumer3 o serie de masuri pentru incadrarea
acestora in tinte: orientarea resurselor disponibile catre investitii publice Tn infrastructura,
agricultura si dezvoltarea rurald, energie, tranzitie verde si digitala; reorientarea cheltuielilor
de investitii publice in vederea realizarii unei treceri treptate de la investitiile finantate integral
din surse nationale la investitii cofinantate din fonduri europene; accelerarea ritmului de
cheltuire a fondurilor europene pentru imbunatatirea ratei de absorbtie si operationalizarea
PNRR; continuarea finantarii schemelor de ajutor de stat si continuarea procesului de
eficientizare calitativa a cheltuielilor bugetare.

Din punct de vedere analitic, ar fi fost bine ca in SFB si RSM sa se evalueze daca dinamica
proiectata a cheltuielilor bugetare este corelata cu traiectoria de ajustare a cheltuielilor
primare nete prevazuta in PBSTM, ceea ce ar fi conferit un plus de credibilitate acestor
documente si ar fi anticipat o asemenea solicitare din partea Comisiei Europene.
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Analiza cadrului fiscal-bugetar pentru perioada 2026-2028 arata ca acesta este construit pe
ipoteza unui control strict al cheltuielilor bugetare, care ar conduce la diminuarea ponderii
acestora in PIB, fara a se avea in vedere un progres vizibil la nivelul veniturilor fiscale (inclusiv
contributii de asigurari). Suplimentar, ponderea investitiilor publice in PIB este preconizata a
se diminua cu 2,5 pp. In consecint3, CF reitereazd cd mentinerea traiectoriei de reducere a
deficitului bugetar, asumata prin PBSTM, necesita o crestere semnificativa a veniturilor fiscale,
care sunt la un nivel foarte jos in raport cu nevoile de investitii ale Romaniei si comparativ cu
celelalte state din UE. O reforma profunda a ANAF, care sa conduca la cresterea permanenta
a veniturilor din aceasta sursa, este stringenta.

CF considera ca, in lipsa unor politici fiscale care sa sprijine traiectoria de consolidare fiscal-
bugetara si pe partea de venituri, nu este credibila o ajustare a deficitului bugetar pe termen
mediu doar pe latura cheltuielilor, balanta riscurilor fiind inclinata in directia inregistrarii unor
deficite mai ridicate decat cele preconizate de cadrul fiscal-bugetar pentru perioada 2026-
2028. Aceasta observatie este cu atat mai relevanta, avand in vedere evolutia mediului
international si provocarile mari cu care se confrunta politicile economice.

5. Datoria publicad: evolutie, cost si structurd

Noul cadru de guvernanta al UE mentine in centrul regulilor fiscale balanta soldului bugetar si
datoria publica. Mai exact, in statele membre ale UE, deficitul bugetar trebuie sa fie mai mic
de 3% din PIB, iar datoria publicd, sub 60% din PIB. In caz contrar, statele membre trebuie s3
implementeze politici si investitii care sa asigure, la finalul unei perioade de ajustare de patru
sau sapte ani, ca ponderea datoriei publice in PIB este plasata pe o traiectorie descendenta
plauzibila sau ramane sub 60% din PIB pe termen mediu, iar deficitul bugetar scade sub 3%
din PIB%,

Tn ultimii ani, Tn Romania, dinamica datoriei publice a urmat o traiectorie ascendenta
accentuata. Astfel, de la o pondere de circa 35,1% din PIB, in 2019, aceasta a ajuns la circa
54,9% din PIB, in 2024. Anul 2020, pe fondul crizei sanitare, care a cauzat un deficit inalt (9,2%
din PIB in standarde ESA) si o diminuare ampla a PIB real (-3,7%), a adus o crestere
semnificativi a datoriei publice, de circa 11,6 pp (pand la 46,7% din PIB). in urmatorii doi ani,
ponderea datoriei in PIB a variat marginal, cresterea din 2021 (+1,8 pp) fiind urmata de o
scidere in 2022 (-1 pp). in acesti doi ani, cresterea economic§ reald si dobanda reald negativ
au atenuat efectul negativ al deficitelor bugetare.

Tncepand cu anul 2023, ponderea datoriei publice in PIB a revenit pe o traiectorie ascendenta
(vezi Graficul 6 din Anexa X), fiind consemnata o crestere cu 1,3 pp. Datele preliminare pentru
anul 2024 indica o dinamica alerta (+6,1 pp) a ponderii datoriei publice in PIB. Deficitul bugetar
ridicat si in crestere a reprezentat principalul factor care a contribuit la aceasta tendinta.

30 0 descriere a noului cadru de guvernantd economica al UE poate fi regésita in Raportul Anual al Consiliului
Fiscal pe anul 2023 (https://www.consiliulfiscal.ro/CF%20RA%202023.pdf).
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Concomitent, rata reala a cresterii economice si rata reala a dobanzii au atenuat Th mai mica
masurd impactul deficitului bugetar asupra datoriei publice. in mod specific, in 2024, soldul
deficitului bugetar primar a condus la cresterea ponderii datoriei publice in PIB cu circa 6,6
pp. De asemenea, ajustarea stoc-flux a contribuit la cresterea datoriei publice cu 1,9 pp, aceste
influente fiind atenuate de efectul ratei reale a dobanzii (-0,5 pp) si al ratei reale de crestere
economica (-1,9 pp).

Cresterea ponderii datoriei publice in PIB a fost influentata si de costul ridicat de finantare atat
la imprumuturile in moneda nationala, cat si la cele in valuta. Pe piata internd, trendul
descrescator al randamentelor suverane (manifestat Tn 2020 si 2021) a fost puternic inversat
in perioada 2022-2024, costul atragerii de imprumuturi noi in moneda nationald majorandu-
se, in medie, cu circa 3 pp pentru majoritatea scadentelor (vezi Grafic 7 din Anexa X).

Tn 2022 si in prima parte a anului 2023, evolutia costului noilor imprumuturi in moned3
nationald a fost influentata de cresterea rapida a ratei inflatiei si de persistenta acesteia3!,
precum si de incertitudinea geopolitica ridicats. Tn 2024, cu toate ci rata inflatiei a continuat
trendul descendent, scaderea randamentelor obligatiunilor suverane a fost moderata. De
exemplu, randamentul mediu al obligatiunilor suverane cu maturitati la 10 ani (6,7%) a scazut
cu 0,5 pp fata de 2023. Deficitul bugetar amplu si in crestere, precum si incertitudinea
electorala si politica au mentinut riscul suveran la un nivel ridicat. Totusi, desi raportul dintre
valoarea ofertelor depuse si sumele adjudecate pentru titlurile de stat emise Th moneda
nationalad (engl. bid-to-cover ratio) a scazut marginal (de la 1,5 in 2023, la 1,44 in 2024), el
reflecta mentinerea unei cereri consistente pentru titlurile de stat.

Tensiunile interne din 2024 pot fi observate si in evolutia randamentului mediu pentru
obligatiunile cu scadenta la 6 luni, care a atins cel mai ridicat nivel din perioada analizata.
Suplimentar, se constata o tendinta de crestere a randamentelor in ultima parte a anului 2024.
De exemplu, Tn luna decembrie, randamentul mediu pentru obligatiunile cu scadenta la 10 ani
a atins 7,5%, cea mai ridicata valoare din 2024. Tendinta s-a mentinut si in ianuarie 2025, cand
randamentul mediu la obligatiunile suverane cu scadenta la 10 ani a atins 8% (vezi Grafic 5 din
Anexa VII). Aceste valori reflecta si revizuirile recente ale agentiilor de rating cu privire la
perspectiva riscului asociat datoriei pe termen lung a Romaniei. In comparatie regional3,
pentru emisiunile in moneda nationala, la sfarsitul lunii ianuarie, randamentul la 10 ani a fost
de 4,1% pentru Cehia, de 6% pentru Polonia, respectiv de 6,8% pentru Ungaria (vezi Grafic 5
din Anexa VII).

Tn anul 2024, Romania a plasat pe pietele externe trei emisiuni denominate in dolari, in valoare
de circa 6,1 mld. si sase emisiuni denominate in euro, in valoare de circa 10,5 mld. Th 2023,
Romania a avut trei emisiuni in dolari (Tnsumand 4,6 mld.) si doua emisiuni in euro (totalizand
4,4 mld.). Randamentul asociat emisiunilor externe a ramas ridicat in anul 2024. De exemplu,
randamentul la 10 ani pentru obligatiunile denominate in dolari a fost de circa 6,4%, in timp

31 Care au reclamat Tndsprirea politicii monetare.

31



ce randamentul la 20 de ani pentru obligatiunile denominate in euro a fost de circa 6%. in
comparatie regionald, datele din ianuarie 2025 indica faptul ca Romania are unele dintre cele
mai ridicate randamente la obligatiunile denominate in euro, cu scadenta la 10 ani (+2,7 pp
fata de Polonia, +1,9 pp fata de Ungaria si +2,6 pp fata de Bulgaria).

Deficitele bugetare in crestere si randamentele ridicate din ultimii ani sunt reflectate si n
dinamica ascendentd a necesarului de finantare al Romaniei (vezi Grafic 8 din Anexa X). In
2024, necesarul brut de finantare, format din nivelul deficitului bugetar, refinantari,
rambursari de rate de capital si prefinantari pentru anul urmator, a fost de 14,2% din PIB (circa
251 mld. lei®?), in crestere fata de 12,7% in 2023 si 10,7% in 2022. Dinamica ascendent3 a fost
determinata, in principal, de cresterea cu circa 69,9% a finantarii deficitului bugetului general
consolidat (152,7 mld. lei in 2024, fata de 89,9 mld. lei in 2023). De mentionat ca, in 2024, in
conditiile depasirii semnificative a tintei de deficit stabilite in bugetul initial, necesarul de
finantare a fost revizuit, pe parcursul anului, de trei ori, de la 181 mld. lei, valoarea planificata
initial, la 217 mld. lei, la 235 mild. lei si apoi la 250 mild. lei. Tn 2024, serviciul datoriei
(refinantari, rambursari de rate de capital si cheltuieli cu dobanzile) a fost de 7,5% din PIB, in
scadere usoara fata de 2023, pe fondul unor rambursari si refinantari programate in 2024 la
un nivel similar cu cele din 2023.

Analiza structurii datoriei indica ponderi echilibrate pentru datoria interna si datoria externa
in perioada 2019-2024 (vezi Grafic 9 din Anexa X). Astfel, ponderea datoriei interne, in total
datorie, a variat intre 53% (2019) si 49% (octombrie 2024), ponderea datoriei externe variind
intre 46% (2019) si 51% (octombrie 2024)33. Ponderea importanta a indatorarii externe implica
si un grad de dependenta fatd de sentimentul investitorilor strdini cu privire la Romania.
Politici fiscale si economice reziliente pot ancora increderea investitorilor, dar o conduita
fiscala si macroeconomica imprudenta poate conduce la vanzarea obligatiunilor suverane ale
Romaniei, cu efecte negative asupra echilibrelor macroeconomice.

Tn urmétorii ani, in vederea inversarii trendului de crestere a datoriei publice in PIB, Romania
va trebui s3 respecte traiectoria de deficit bugetar asumata prin Planul Bugetar-Structural. in
acest scenariu, la finalul perioadei de ajustare de 7 ani, datoria publica ar atinge o pondere de
61,5% din PIB si s-ar plasa pe o traiectorie descendenta.

32 Conform Rapoartelor privind datoria publica, disponibile pe site-ul MF.
33 ponderea finantarii in valut3 forte se vede in dimensiunea si structura finant3rii deficitului de cont curent.
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6. Absorbtia fondurilor europene. Planul National de Redresare si Rezilientd

Fondurile Structurale si de Coeziune din CFM 2021-2027

Fondurile Structurale si de Coeziune (FSC) aferente CFM 2021-2027 alocate Romaniei se ridica
la 31 mld. euro. La finele lunii decembrie 2024, potrivit datelor Ministerului Finantelor,
rambursarile de la Comisia Europeana din FSC pe ansamblul exercitiului financiar se cifrau la

34 rezultand un nivel al ratei de absorbtie efectiva3® a FSC (exclusiv avansuri) de

618 mil. euro
numai 2%! Aceastad situatie trebuie sa puna in stare de maxima alerta autoritatile din
Romania; trebuie sa fie identificate cauzele care au generat-o si sa fie intreprinse actiuni si
masuri la nivel central si local incepand din primele luni ale anului 2025 pentru demararea
rapida a utilizarii FSC in cat mai mare masura si realizarea unui grad cat mai inalt de absorbtie
a acestor fonduri pana la incheierea exercitiului actual, fara a se mai apela la facilitatea N+3.
n caz contrar, asa cum atrag atentia oficiali ai guvernului, se profileaza riscul dezangajirii unei
sume de 5,2 mld. euro®, ceea ce ar priva Roméania de o importantd resursi financiara
nerambursabild, afectand potentialul investitional al tarii si facand si mai dificile eforturile de

consolidare fiscala.
Planul National de Redresare si Rezilientd (PNRR)

Prin planul Next Generation EU, Romaniei i-au fost alocate 12,1 mld. euro granturi si 14,9 mld.
euro imprumuturi, la care s-au adaugat 1,4 mld. euro granturi din REPowerEU, totalul sumelor
alocate prin Mecanismul de Redresare si Rezilientd (MRR) ridicandu-se la 28,5 mld. euro. in
cadrul MRR, Romania a primit prefinantari de 4,1 mld. euro, reusind sa obtind aprobarea CE
doar pentru primele doua cereri de plata insumand 5,3 mld. euro. Implementarea masurilor
de reforme si investitii prevazute in PNRR se confrunta cu dificultati majore si intarzieri
semnificative, in contextul in care toate jaloanele si tintele, inclusiv cererile de plata aferente,
trebuie finalizate pana in august 2026, orice nerealizare transpunandu-se in pierderi sau chiar
returnari de fonduri.

Cererea de platda nr. 3, in valoare de 2 mld. euro (exclusiv prefinantari) transmisa, cu
intarziere, abia in decembrie 2023, fusese aprobata doar preliminar de CE in octombrie 2024,
Tnsd pana in luna ianuarie 2025 nu se primise avizul de plata din partea Comitetului Economic
si Financiar. In conditiile in care unele jaloane referitoare la guvernanta companiilor de stat
au fost considerate ca neindeplinite sau partial indeplinite, aceasta situatie va conduce la
suspendarea partiala a platii la un nivel estimat, pana la comunicarea deciziei oficiale a CE, de
circa 1,1 mld. euro. Excluzand din cele 9,4 mld. euro executia la 31.12.2024 suma de 1,1 mld.

34 https://mfinante.gov.ro/static/10/Mfp/buget/sitebuget/BFN 2024 12 31.pdf
35 Rata de absorbtie efectiva reprezinta raportul intre rambursarile din FSC de la Comisia European3 si totalul

alocarilor aferente. Avansurile din FSC, chiar daca utilizate, reprezinta cheltuieli ce urmeaza a fi (sau nu) validate
de CE si nu pot fi luate in considerare la calcularea ratei de absorbtie efective.
36 https://www.startupcafe.ro/fonduri-europene/absorbtie-fonduri-europene-termen-mica-arata-bine-cerere-

plata-pnrr-ministru-bolos
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euro aferenta cererii de plata nr. 3, nevalidata de CE, precum si diferenta estimata la 2,7 mld.
euro prefinantari neutilizate, din raportarea celor 5,8 mld. euro la totalul alocarilor de 28,5
mld. euro rezulta o rata de absorbtie efectiva a fondurilor PNRR sub 20%.

Starea critica in care se gaseste PNRR este relevata si de faptul ca, in 2024, cu exceptia unei
prefinantari de 288 mil. euro aferenta REPowerEU, nu s-a inregistrat nici o plata din partea
CE, comparativ cu cele 3,6 mld. euro programate de Ministerul Finantelor pentru acest an.

Tn contextul intern si international actual, marcat de riscuri economice majore si tensiuni
politice si geopolitice, nivelurile scazute ale ratei de absorbtie a fondurilor europene, atat din
CFM 2021-2027, cat si din PNRR, afecteaza corectia macroeconomica si procesul de
consolidare fiscala potrivit calendarului prevazut in Planul Bugetar-Structural National;
afecteaza realizarea reformelor structurale si implementarii programelor de investitii,
posibilitatea de contracarare a incetinirii cresterii economice, de atenuare a dezechilibrelor
financiare interne si externe, inclusiv valutare, de mentinere a ratingului de tara in clasa
investment grade si, implicit, de sustinere a necesitatilor de finantare a deficitului bugetar si
de refinantare a datoriei publice la costuri rezonabile.

Trebuie subliniat ca PNRR nu este repetabil, iar CFM urmator nu va mai fi atat de generos cu
Romania, avand in vedere dificultatile economice mari ale Uniunii si provocarile enorme cu
care se confrunta. Romania trebuie sa foloseasca la maximum banii europeni pe care actualul
CFM si PNRR i le pun la dispozitie.
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Concluzii

e Romania face parte din cele opt state din UE care se afla sub incidenta procedurii de
deficit excesiv, avand cel mai mare dezechilibru bugetar. Este bine ca s-a ajuns la un
acord cu Comisia Europeana ca ajustarea macroeconomica (a deficitului bugetar) sa
se intinda pe mai multi ani, considerand reformele implicate si magnitudinea corectiei
—de la peste 9% din PIB, daca se tine cont de impactul deplin al recalcularii pensiilor,
la sub 3% din PIB. Tn noiembrie 2024, Consiliul UE a aprobat Planul Bugetar-Structural
(PBS) al Romaniei.

e Fragmentarea sistemului global continua (multilateralismul se destrama),
protectionismul se intensifica, socuri succesive (pandemia, criza energetica, schimbari
climatice, razboiul din Ucraina) au slabit economia UE. Pietele financiare pot cunoaste
»inghetari” (sudden stops), acces mai dificil la finantari pentru economiile cu deficite
mari. Acesta este cadrul ce obligd guverne nationale la alegeri dificile in politicile
economice, la compromisuri dureroase.

e Draftul de buget pentru anul 2025 porneste de la necesitatea ca tendinta de
accentuare a deficitului bugetar sa fie inversata si, aceasta, nu numai pentru ca PBS o
dicteaza; o conduita bugetara responsabild o cere, ca si necesitatea de a preveni o
retrogradare a riscului suveran al Romaniei la investment junk. Costurile la
imprumuturile Romaniei sunt cele mai Thalte intre statele UE.

e Tinta de 7% deficit in 2025 este foarte ambitioasa si cere masuri atat pe partea de
cheltuieli, cat si pe cea de venituri. Este de reamintit ca Romania are cele mai joase
venituri fiscale (inclusiv contributii) din UE, cu exceptia Irlandei. Ajustarea din 2025
este numai inceputul corectiei macroeconomice; masuri vor trebuie adoptate siin anii
urmatori. Corectia macroeconomica este obligatorie si pentru a diminua deficitul de
cont curent, pentru a reduce presiunea pe moneda nationala.

e Resursele europene au menirea de a atenua impactul inevitabilei contractii a
absorbtiei interne. Este de salutat intentia de a se aloca pentru investitii cat mai multe
resurse, din bani europeni si fonduri proprii — 7,8% din PIB in 2025. Aceste investitii
trebuie sa dezvolte infrastructura tarii, sa ajute tranzitia energetica, sa favorizeze
dezvoltarea productiei de tradables (bunuri si servicii exportabile si care pot inlocui
importuri).

e Coroborarea informatiilor si datelor economice recente cu dinamica variabilelor
macroeconomice relevante proiectate de CNSP (PIB real, deflator PIB, inflatie,
coordonate ale pietei muncii) conduce la concluzia unei traiectorii plauzibile a acestor
agregate pentru anul 2025 si pentru anii urmatori.

e Executia bugetara a anului 2024 indica un deficit cash de 8,65% din PIB, depasind cu
mult tinta stabilitda in bugetul initial (5% din PIB), respectiv la rectificarea din
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septembrie 2024 (6,94% din PIB). Grav este ca mare parte din cheltuielile suplimentare
sunt de natura permanenta, ceea ce ingreuneaza corectia macroeconomica.

Constructia bugetara pentru anul 2025 are in vedere o tinta de deficit de 7% din PIB,
potrivit metodologiei cash, reprezentand o diminuare cu 1,6 pp din PIB, fata de
deficitul bugetar consemnat in anul 2024. Este de notat cd efortul de ajustare a
deficitului este mai mare, deoarece in 2025 se simte impactul deplin al recalcularii
pensiilor. Aceasta diminuare are loc in planificarea bugetara prin majorarea veniturilor
bugetare totale cu circa 2,3 pp din PIB, in timp ce pentru cheltuielile bugetare totale
este planificata o crestere cu 0,7 pp din PIB.

Aceasta crestere semnificativa de venituri ca pondere in PIB se datoreaza in buna
masura cresterii prognozate a absorbtiei de fonduri europene. Eliminand impactul
agregatelor de fonduri europene, celelalte categorii de venituri sunt planificate sa se
majoreze cu aproape 0,2 pp din PIB, iar restul categoriilor de cheltuieli este diminuat
in planificare cu 1,5 pp din PIB.

Masurile de corectie bugetara adoptate reusesc sa stopeze tendinta de adancire a
deficitului si sa-I indrepte catre o diminuare considerabila.

CF nu poate lua in considerare veniturile ipotetice avand drept sursa imbunatatirea
colectarii de citre ANAF. In consecintd, in evaluarea sa privind bugetul public pentru
anul 2025, CF vede venituri inferioare cu circa 9,7 mld. lei, reprezentand circa 0,5% din
PIB, fata de tintele asumate in proiectul de buget.

Pe partea de cheltuieli bugetare, CF identifica un necesar suplimentar de alocari la
nivelul cheltuielilor cu bunuri si servicii si cu dobanzile in cuantum de cel putin 4,5 mld.
lei, reprezentand circa 0,2% din PIB. Totodata, exista riscuri suplimentare cu privire la
incadrarea in nivelurile proiectate pentru cheltuielile de personal si cele de asistenta
sociala.

Considerand cele expuse anterior, pe baza unei abordari prudente a prognozarii
veniturilor si cheltuielilor, CF apreciaza constructia bugetara pentru anul 2025
compatibila cu un deficit cash situat in jurul valorii de 7,7% din PIB.

O colectare mai buna in fapt a veniturilor fiscale, o ajustare aditionala a cheltuielilor
de capital, utilizarea oricaror economii ce rezulta in executia bugetara si prioritizarea
proiectelor pot face ca nivelul deficitului bugetar in executie sa se indrepte catre tinta
de 7% din PIB, astfel incat sa se asigure respectarea traiectoriei de ajustare a deficitului
bugetar asumata de Romania in cadrul Planului Bugetar-Structural agreat cu CE.

Analiza cadrului fiscal-bugetar pentru perioada 2026-2028 aratda ca acesta este
construit pe ipoteza unui control strict al cheltuielilor bugetare, care ar conduce la
diminuarea ponderii acestora in PIB, fara a se avea in vedere un progres vizibil la nivelul
veniturilor fiscale (inclusiv contributii de asigurari). Suplimentar, ponderea investitiilor
publice in PIB este preconizata a se diminua cu 2,5 pp.
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e 1n consecintd, CF reitereazd cd mentinerea traiectoriei de reducere a deficitului
bugetar, asumata prin PBS, necesita o crestere semnificativa a veniturilor fiscale, care
sunt la un nivel foarte jos in raport cu nevoile de investitii ale Romaniei si comparativ
cu celelalte state din UE. O reforma profunda a ANAF, care sa conduca la cresterea
permanenta a veniturilor din aceasta sursa, este stringenta.

e CF considera c3, in lipsa unor politici fiscale care sa sprijine traiectoria de consolidare
fiscal-bugetara si pe partea de venituri, nu este credibild o ajustare a deficitului bugetar
pe termen mediu doar pe latura cheltuielilor, balanta riscurilor fiind inclinata in directia
inregistrarii unor deficite mai ridicate decat cele preconizate de cadrul fiscal-bugetar
pentru perioada 2026-2028. Aceasta observatie este cu atat mai relevantd, avand in
vedere evolutia mediului international si provocarile mari cu care se confrunta
politicile economice.

e Planul Bugetar-Structural trebuie sa considere consecintele unei inevitabile diminuari
a aportului fondurilor europene la procesul investitional si sustinerea programelor de
dezvoltare a economiei noastre. O scadere puternica a fondurilor europene (se incheie
PNRR, se va aloca mai putin din CFM) va afecta dinamica PIB potential si, probabil, rata
de crestere economica, daca nu va creste contributia resurselor interne ca factor
compensator. Partial, se poate compensa aceasta diminuare anticipata cu o crestere a
eficientei, calitatii investitiilor publice.

e 1n general, este de prezumat c3 implementarea planurilor bugetar-structurale ale
statelor membre din UE va fi influentata in mod semnificativ de evolutia puternic
nefavorabild a mediului international.

e Trebuie subliniat ca PNRR nu este repetabil, iar CFM urmator nu va mai fi atat de
generos cu Romania, avand in vedere dificultatile economice mari ale Uniunii si
provocarile enorme cu care se confrunta. Romania trebuie sa foloseasca la maximum
banii europeni pe care actualul CFM si PNRR i le pun la dispozitie.

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
fnsusirii acestora de membrii Consiliului, prin vot, in sedinta din data de 3 februarie 2025.

3 februarie 2025 Presedintele Consiliului Fiscal

Acad. Daniel DAIANU
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Anexe

VENITURI TOTALE 574.598,8 667.523,1 92.924,4 16,2% 32,6% 34,9% 2,34%
Venituri curente 530.281,4 | 578.311,2 48.029,8 9,1% 30,1% 30,2% 0,18%
Venituri fiscale 291.708,1 319.654,4 27.946,3 9,6% 16,5% 16,7% 0,18%
Impozitul pe profit, salarii, 90.776,7 102.659,1 11.882,4 13,1% 5,1% 5,4% 0,22%
venit si castiguri din capital
Impozitul pe profit 35.979,1 41.274,6 5.295,5 14,7% 2,0% 2,2% 0,12%
|mpoz|tu| pe salarii $| venit 49.044,8 56.552,3 7.507,5 15,3% 2,8% 3,0% 0,18%
Alte impozite pe venit, profit si 5.752,8 4.832,2 -920,7 -16,0% 0,3% 0,3% -0,07%
castiguri din capital
Impozite si taxe pe proprietate 8.286,6 10.015,4 1.728,8 20,9% 0,5% 0,5% 0,05%
L':r“’l‘i’czi'ite si taxe pe bunuri si 189.060,3 | 203.102,4 14.042,1 7,4% 10,7% 10,6% -0,10%
TVA 120.946,1 136.089,2 15.143,2 12,5% 6,9% 7,1% 0,26%
Accize 46.328,1 48.589,3 2.261,2 4,9% 2,6% 2,5% -0,09%
Alte impozite si taxe pe bunuri
si servicii 13.413,7 8.852,3 -4.561,4 -34,0% 0,8% 0,5% -0,30%
Taxa pe utilizarea bunurilor,
autorizarea utilizarii bunurilor 8.372,4 9.571,6 1.199,2 14,3% 0,5% 0,5% 0,03%
sau pe desfasurarea de
activitati
| itul | i
(t"a'zzz‘:ta‘:n:; )°°me'w exterior | 4 976,38 2.088,5 161,7 8,4% 0,1% 0,1% 0,00%
Alte impozite si taxe fiscale 1.657,7 1.789,0 131,3 7,9% 0,1% 0,1% 0,00%
Contributii de asigurari 189.510,1 205.918,5 16.408,5 8,7% 10,7% 10,8% 0,03%
Venituri nefiscale 49.063,3 52.738,3 3.675,0 7,5% 2,8% 2,8% -0,02%

Venituri suplimentare 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,00%
incasate din digitalizare
Venituri din capital 1.401,8 1.499,1 97,3 6,9% 0,1% 0,1% 0,00%
Donatii 12,7 4,6 -8,0 -63,3% 0,0% 0,0% 0,00%
Sume de la UE in contul 23.216,5 51.800,9 28.584,4 123,1% 1,3% 2,7% 1,39%
platilor efectuate 2021-2027
0peratiuni financiare 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
Sume incasate in contul unic,

. 294,0 0,0 -294,0 0,0% 0,0% 0,0% -0,02%

la bugetul de stat / in curs de
distribuire
Alte sume primite de la UE
pentru programele 686,8 0,0 -686,8 0,0% 0,0% 0,0% -0,04%

operationale finantate in
cadrul obiectivului
convergenta
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Sume primite de la UE/alti
donatori in contul platilor

10.257,6 8.628,3 -1.629,4 -15,9% 0,6% 0,5% -0,13%
efectuate si prefinantari
aferente cadrului financiar
2014-2020
Sume aferente asistentei 8.448,0 27.279,0 18.831,0 222,9% 0,5% 1,4% 0,95%
financiare nerambursabile
alocate pentru PNRR
CHELTUIELI TOTALE 727.316,2 802.170,1 74.854,0 10,3% 41,2% 41,9% 0,72%
Cheltuieli curente 665.123,3 740.466,9 75.343,6 11,3% 37,7% 38,7% 1,02%
Cheltuieli de personal 164.595,4 169.535,7 4.940,3 3,0% 9,3% 8,9% -0,46%
Bunuri si servicii 93.658,8 94.679,7 1.020,9 1,1% 5,3% 5,0% -0,36%
Dobanzi 36.278,3 41.860,9 5.582,6 15,4% 2,1% 2,2% 0,13%
Subventii 17.096,0 13.930,7 -3.165,3 -18,5% 1,0% 0,7% -0,24%
Transferuri - Total 352.111,2 415.907,6 63.796,4 18,1% 20,0% 21,7% 1,79%
Transferuri intre unitati ale 3.175,2 4.722,7 1.547,5 48,7% 0,2% 0,2% 0,07%
administratiei publice
Alte transferuri 35.197,6 33.338,9 -1.858,6 -5,3% 2,0% 1,7% -0,25%
Proiecte cu finantare din
fonduri externe nerambursabile 29.281,4 60.508,6 31.227,2 106,6% 1,7% 3,2% 1,50%
postaderare 2021-2027
Asistent3 social3 223.932,3 242.262,0 18.329,7 8,2% 12,7% 12,7% -0,02%
Proiecte cu finantare din
fonduri externe nerambursabile 17.460,8 12.175,2 -5.285,6 -30,3% 1,0% 0,6% -0,35%
postaderare 2014-2020
Alte cheltuieli 19.558,4 16.235,3 -3.323,1 -17,0% 1,1% 0,8% -0,26%
Proiecte cu finantare din
sumele reprezentand asistenta
financiara nerambursabile 10.690,7 32.199,5 21.508,8 201,2% 0,6% 1,7% 1,08%
aferenta PNRR
Proiecte cu finantare din
sumele aferente componentei 12.814,8 14.465,3 1.650,5 12,9% 0,7% 0,8% 0,03%
de imprumut a PNRR
Fonduri de rezerva 0,0 2.362,0 2.362,0 0,0% 0,1% 0,12%
Cheltuieli aferente
programelor cu finantare 1.383,6 2.190,2 806,6 58,3% 0,1% 0,1% 0,04%
rambursabila
Cheltuieli de capital 65.194,0 61.703,3 -3.490,8 -5,4% 3,7% 3,2% -0,47%
0peratiuni ﬁnanciare 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
Plati efectuatein anii -3.001,2 0,0 3.001,2 0,0% -0,2% 0,0% 0,17%
precedenti si recuperate in
anul curent
EXCEDENT(+) / DEFICIT(-) -152.717,4 -134.647,0 18.070,4 -11,8% -8,7% -7,0% 1,61%

Sursa: MF
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VENITURI TOTALE 667.523,1 | 682.367,9 14.844,8 2,2% 34,9% 33,0% -1,89%
Venituri curente 578.311,2 621.279,8 42.968,6 7,4% 30,2% 30,1% '0,18%
Venituri fiscale 319.654,4 344.909,3 25.254,8 7,9% 16,7% 16,7% -0,03%
Impozitul pe profit, salarii, 102.659,1 111.311,5 8.652,4 8,4% 5,4% 5,4% 0,02%
venit si castiguri din capital
|mpoz|tu| pe proﬁt 41.274,6 46.351,6 5.077,0 12,3% 2,2% 2,2% 0,08%
Impozitul pe salarii si venit 56.552,3 60.864,4 4.312,0 7,6% 3,0% 2,9% -0,01%
Alte impozite pe venit, profit si 4.832,2 4.095,6 -736,6 -15,2% 0,3% 0,2% -0,05%
castiguri din capital
|mpozite si taxe pe proprietate 10.015,4 10.771,5 756,1 7,5% 0,5% 0,5% 0,00%
'S:':I‘i’czi'ite si taxe pe bunuri si 203.102,4 | 218.635,3 15.533,0 7,6% 10,6% 10,6% -0,04%
TVA 136.089,2 148.182,5 12.093,3 8,9% 7,1% 7,2% 0,05%
Accize 48.589,3 52.515,8 3.926,5 8,1% 2,5% 2,5% 0,00%
Alte impozite 5i taxe pe bunuri 8.852,3 7.967,9 -884,3 -10,0% 0,5% 0,4% -0,08%
si servicii
Taxa pe utilizarea bunurilor,
autorlzareavutlllzaru bunurilor 95716 9.969,1 3976 4,2% 0,5% 0,5% -0,02%
sau pe desfasurarea de
activitati
Impozitul pe comertul exterior |, 00 o 2.257,3 168,8 8,1% 0,1% 0,1% 0,00%
(taxe vamale)
Alte impozite si taxe fiscale 1.789,0 1.933,6 144,6 8,1% 0,1% 0,1% 0,00%
Contributii de asigurari 205.918,5 222.445,5 16.526,9 8,0% 10,8% 10,8% -0,01%
Venituri nefiscale 52.738,3 53.925,1 1.186,8 2,3% 2,8% 2,6% -0,15%
Venituri suplimentare 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,00%

incasate din digitalizare
Venituri din capital 1.499,1 1.602,4 103,3 6,9% 0,1% 0,1% 0,00%
Donatii 4,6 2,9 -1,8 -37,9% 0,0% 0,0% 0,00%
Sume de la UE in contul 51.800,9 42.310,7 -9.490,1 -18,3% 2,7% 2,0% -0,66%
platilor efectuate 2021-2027
Operatiuni financiare 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
Sume incasate in contul unic,

ame! n contu’ unt 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
la bugetul de stat / in curs de
distribuire
Alte sume primite de la UE
pentru programele 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%

operationale finantate in
cadrul obiectivului
convergenta
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Sume primite de la UE/alti

donatori in contul platilor 8.628,3 2,0 -8.626,3 -100,0% 0,5% 0,0% -0,45%
efectuate si prefinantari

aferente cadrului financiar

2014-2020

Sume aferente asistentei 27.279,0 17.170,1 -10.108,9 -37,1% 1,4% 0,8% -0,60%
financiare nerambursabile

alocate pentru PNRR

CHELTUIELI TOTALE 802.170,1 815.489,1 13.318,9 1,7% 41,9% 39,5% -2,49%
Cheltuieli curente 740.466,9 749.855,2 9.388,4 1,3% 38,7% 36,3% '2,44%
Cheltuieli de personal 169.535,7 178.805,3 9.269,6 5,5% 8,9% 8,7% -0,21%
Bunuri si servicii 94.679,7 99.805,6 5.125,9 5,4% 5,0% 4,8% -0,12%
Dobanzi 41.860,9 48.456,1 6.595,2 15,8% 2,2% 2,3% 0,16%
Subventii 13.930,7 12.594,0 -1.336,7 -9,6% 0,7% 0,6% -0,12%
Transferuri - Total 415.907,6 407.950,9 -7.956,7 -1,9% 21,7% 19,7% -2,01%
Transferuri intre unitati ale 4.722,7 4.647,6 751 -1,6% 0,2% 0,2% -0,02%
administratiei publice

Alte transferuri 33.338,9 35.766,9 2.428,0 7,3% 1,7% 1,7% -0,01%
Proiecte cu finantare din

fonduri externe nerambursabile 60.508,6 55.516,9 -4.991,7 -8,2% 3,2% 2,7% -0,48%
postaderare 2021-2027

Asistent3 social3 242.262,0 | 256.267,5 14.005,4 5,8% 12,7% 12,4% -0,27%
Proiecte cu finantare din

fonduri externe nerambursabile 12.175,2 439,2 -11.736,0 -96,4% 0,6% 0,0% -0,62%
postaderare 2014-2020

Alte cheltuieli 16.235,3 17.502,6 1.267,3 7,8% 0,8% 0,8% 0,00%
Proiecte cu finantare din

sumele reprezentand asistenta

financiara nerambursabile 32.199,5 22.176,0 -10.023,5 -31,1% 1,7% 1,1% -0,61%
aferenta PNRR

Proiecte cu finantare din

sumele aferente componentei 14.465,3 15.634,1 1.168,8 8,1% 0,8% 0,8% 0,00%
de imprumut a PNRR

Fonduri de rezerva 2.362,0 1.000,0 -1.362,0 -57,7% 0,1% 0,0% -0,08%
Cheltuieli aferente

programelor cu finantare 2.190,2 1.243,3 -946,9 -43,2% 0,1% 0,1% -0,05%
rambursabila

Cheltuieli de capital 61.703,3 65.633,8 3.930,6 6,4% 3,2% 3,2% -0,05%
0peratiuni financiare 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
Plati efectuatein anii 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
precedenti si recuperate in

anul curent

EXCEDENT(+) / DEFICIT(-) -134.647,0 -133.121,2 1.525,8 -1,1% -7,0% -6,4% 0,60%

Sursa: MF
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VENITURI TOTALE 682.367,9 | 705.162,8 22.795,0 3,3% 33,0% 31,8% -1,23%
Venituri curente 621.279,8 | 664.566,2 43.286,4 7,0% 30,1% 30,0% -0,10%
Venituri fiscale 344.909,3 368.585,3 23.676,0 6,9% 16,7% 16,6% -0,07%
Impozitul pe profit, salarii, 111.311,5 118.826,9 7.515,4 6,8% 5,4% 5,4% -0,03%
venit si castiguri din capital
Impozitul pe profit 46.351,6 49.761,2 3.409,6 7,4% 2,2% 2,2% 0,00%
Impozitul pe salarii si venit 60.864,4 64.869,1 4.004,7 6,6% 2,9% 2,9% -0,02%
Alte impozite pe venit, profit si 4.095,6 4.196,7 101,1 2,5% 0,2% 0,2% -0,01%
castiguri din capital
|mpozite si taxe pe proprietate 10.771,5 11.509,5 737,9 6,9% 0,5% 0,5% 0,00%
L:‘r"’l‘i’czi'ite si taxe pe bunurisi 218.635,3 | 233.751,0 15.115,7 6,9% 10,6% 10,5% -0,04%
TVA 148.182,5 158.670,0 10.487,5 7,1% 7,2% 7,2% -0,02%
Accize 52.515,8 56.362,3 3.846,6 7,3% 2,5% 2,5% 0,00%
s?lst:rilmm'te si taxe pe bunuri 7.967,9 8.037,1 69,2 0,9% 0,4% 0,4% -0,02%
Taxa pe utilizarea bunurilor,
autorlzareavutlllzaru bunurilor 9.969,1 106816 712,4 71% 0,5% 0,5% 0,00%
sau pe desfasurarea de
activitati
:zzzz\:::\:i )mmert“' exterior 2.257,3 2.422,6 165,3 7,3% 0,1% 0,1% 0,00%
Alte impozite si taxe fiscale 1.933,6 2.075,2 141,7 7,3% 0,1% 0,1% 0,00%
Contributii de asigurari 222.445,5 239.222,0 16.776,6 7,5% 10,8% 10,8% 0,02%
Venituri nefiscale 53.925,1 56.758,9 2.833,8 5,3% 2,6% 2,6% -0,05%

Venituri suplimentare 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,00%
incasate din digitalizare
Venituri din capital 1.602,4 1.702,7 100,3 6,3% 0,1% 0,1% 0,00%
Donatii 2,9 2,9 0,0 0,5% 0,0% 0,0% 0,00%
Sume de la UE in contul 42.310,7 38.847,2 -3.463,5 -8,2% 2,0% 1,8% -0,30%
platilor efectuate 2021-2027
Operatiuni financiare 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
Sume incasate in contul unic,

. 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%

la bugetul de stat / in curs de
distribuire
Alte sume primite de la UE
pentru programele 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%

operationale finantate in
cadrul obiectivului
convergenta
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Sume primite de la UE/alti

donatori in contul platilor 2’0 0’0 _2’0 _100'0% 0'0% 0'0% 0'00%
efectuate si prefinantari

aferente cadrului financiar

2014-2020

Sume aferente asistentei 17.170,1 43,8 -17.126,3 -99,7% 0,8% 0,0% -0,83%
financiare nerambursabile

alocate pentru PNRR

CHELTUIELI TOTALE 815.489,1 832.510,5 17.021,4 2,1% 39,5% 37,5% -1,93%
Cheltuieli curente 749.855,2 750.141,5 286,3 0,0% 36,3% 33,8% '2,46%
Cheltuieli de personal 178.805,3 189.422,3 10.617,0 5,9% 8,7% 8,5% -0,11%
Bunuri si servicii 99.805,6 102.727,5 2.921,9 2,9% 4,8% 4,6% -0,20%
Dobanzi 48.456,1 61.435,2 12.979,1 26,8% 2,3% 2,8% 0,42%
Subventii 12.594,0 11.894,4 -699,6 -5,6% 0,6% 0,5% -0,07%
Transferuri - Total 407.950,9 382.399,6 -25.551,3 -6,3% 19,7% 17,2% -2,50%
Transferuri intre unitati ale 4.647,6 4.728,5 80,9 1,7% 0,2% 0,2% -0,01%
administratiei publice

Alte transferuri 35.766,9 35.167,6 -599,3 -1,7% 1,7% 1,6% -0,15%
Proiecte cu finantare din

fonduri externe nerambursabile 55.516,9 52.317,4 -3.199,6 -5,8% 2,7% 2,4% -0,33%
postaderare 2021-2027

Asistent3 social3 256.267,5 266.271,3 10.003,8 3,9% 12,4% 12,0% -0,40%
Proiecte cu finantare din

fonduri externe nerambursabile 439,2 493,4 54,2 12,3% 0,0% 0,0% 0,00%
postaderare 2014-2020

Alte cheltuieli 17.502,6 16.937,6 -565,0 -3,2% 0,8% 0,8% -0,08%
Proiecte cu finantare din

sumele reprezentand asistenta

financiara nerambursabile 22.176,0 54,0 -22.122,0 -99,8% 1,1% 0,0% -1,07%
aferenta PNRR

Proiecte cu finantare din

sumele aferente componentei 15.634,1 6.429,8 -9.204,3 -58,9% 0,8% 0,3% -0,47%
de imprumut a PNRR

Fonduri de rezerva 1.000,0 1.000,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
Cheltuieli aferente

programelor cu finantare 1.243,3 1.262,5 19,2 1,5% 0,1% 0,1% 0,00%
rambursabila

Cheltuieli de capital 65.633,8 82.369,0 16.735,1 25,5% 3,2% 3,7% 0,54%
0peratiuni ﬁnanciare 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
Plati efectuatein anii 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
precedenti si recuperate in

anul curent

EXCEDENT(+) / DEFICIT(-) -133.121,2 -127.347,7 5.773,5 -4,3% -6,4% -5,7% 0,70%

Sursa: MF

43




VENITURI TOTALE 705.162,8 746.744,6 41.581,8 5,9% 31,8% 31,5% -0,32%
Venituri curente 664.566,2 709.044,6 44.478,4 6,7% 30,0% 29,9% '0,07%
Venituri fiscale 368.585,3 393.145,1 24.559,8 6,7% 16,6% 16,6% -0,05%
Impozitul pe profit, salarii, 118.826,9 126.384,9 7.558,0 6,4% 5,4% 5,3% -0,03%
venit si castiguri din capital
Impozitul pe profit 49.761,2 53.177,3 3.416,2 6,9% 2,2% 2,2% 0,00%
Impozitul pe salarii si venit 64.869,1 68.915,1 4.046,1 6,2% 2,9% 2,9% -0,02%
Alte impozite pe venit, profit si 4.196,7 4.292,5 95,8 2,3% 0,2% 0,2% -0,01%
castiguri din capital
|mpozite si taxe pe proprietate 11.509,5 12.260,4 751,0 6,5% 0,5% 0,5% 0,00%
L:‘r"’l‘i’czi'ite si taxe pe bunuri si 233.751,0 | 249.688,7 15.937,7 6,8% 10,5% 10,5% -0,01%
TVA 158.670,0 169.370,1 10.700,1 6,7% 7,2% 7,1% -0,01%
Accize 56.362,3 60.286,9 3.924,5 7,0% 2,5% 2,5% 0,00%
Alte impozite si taxe pe bunuri 8.037,1 8.266,3 229,2 2,9% 0,4% 0,3% -0,01%
si servicii
Taxa pe utilizarea bunurilor,
autorizarea utilizdrii bunurilor 10.681,6 11.765,4 1.083,9 10,1% 0,5% 0,5% 0,01%
sau pe desfasurarea de
activitati
Impozitul pe comertul exterior 2.422,6 2.591,3 168,7 7,0% 0,1% 0,1% 0,00%
(taxe vamale)
Alte impozite si taxe fiscale 2.075,2 2.219,7 144,4 7,0% 0,1% 0,1% 0,00%
Contributii de asigurari 239.222,0 256.225,8 17.003,8 7,1% 10,8% 10,8% 0,01%
Venituri nefiscale 56.758,9 59.673,7 2.914,9 5,1% 2,6% 2,5% -0,04%
Venituri suplimentare 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,00%

incasate din digitalizare
Venituri din capital 1.702,7 1.804,2 101,5 6,0% 0,1% 0,1% 0,00%
Donatii 2,9 2,9 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
Sume de la UE in contul 38.847,2 35.891,8 -2.955,4 -7,6% 1,8% 1,5% -0,24%
platilor efectuate 2021-2027
Operatiuni financiare 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
Sume incasate in contul unic,

umet in contul uni 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
la bugetul de stat / in curs de
distribuire
Alte sume primite de la UE
pentru programele 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%

operationale finantate in
cadrul obiectivului
convergenta
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Sume primite de la UE/alti

donatori in contul platilor 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,00%
efectuate si prefinantari

aferente cadrului financiar

2014-2020

Sume aferente asistentei 43,8 1,0 -42,8 -97,7% 0,0% 0,0% 0,00%
financiare nerambursabile

alocate pentru PNRR

CHELTUIELI TOTALE 832.510,5 866.343,8 33.833,3 4,1% 37,5% 36,5% -1,02%
Cheltuieli curente 750.141,5 780.943,6 30.802,2 4,1% 33,8% 32,9% -0,90%
Cheltuieli de personal 189.422,3 201.594,0 12.171,7 6,4% 8,5% 8,5% -0,04%
Bunuri si servicii 102.727,5 106.717,3 3.989,8 3,9% 4,6% 4,5% -0,13%
Dobanzi 61.435,2 70.013,7 8.578,5 14,0% 2,8% 3,0% 0,18%
Subventii 11.894,4 12.200,6 306,2 2,6% 0,5% 0,5% -0,02%
Transferuri - Total 382.399,6 388.090,5 5.690,9 1,5% 17,2% 16,4% -0,88%
Transferuri intre unitati ale 4.728,5 4.791,7 63,3 1,3% 0,2% 0,2% -0,01%
administratiei publice

Alte transferuri 35.167,6 35.058,0 -109,5 -0,3% 1,6% 1,5% -0,11%
Proiecte cu finantare din

fonduri externe nerambursabile 52.317,4 48.738,2 -3.579,1 -6,8% 2,4% 2,1% -0,30%
postaderare 2021-2027

Asistent3 social3 266.271,3 279.719,8 13.448,5 5,1% 12,0% 11,8% -0,21%
Proiecte cu finantare din

fonduri externe nerambursabile 493,4 1.095,3 601,9 122,0% 0,0% 0,0% 0,02%
postaderare 2014-2020

Alte cheltuieli 16.937,6 15.374,4 -1.563,2 -9,2% 0,8% 0,6% -0,12%
Proiecte cu finantare din

sumele reprezentand asistenta

financiara nerambursabile 54,0 1,3 -52,8 -97,7% 0,0% 0,0% 0,00%
aferenta PNRR

Proiecte cu finantare din

sumele aferente componentei 6.429,8 3.311,7 3.118,1 -48,5% 0,3% 0,1% -0,15%
de imprumut a PNRR

Fonduri de rezerva 1.000,0 1.000,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
Cheltuieli aferente

programelor cu finantare 1.262,5 1.327,6 65,0 5,2% 0,1% 0,1% 0,00%
rambursabila

Cheltuieli de capital 82.369,0 85.400,2 3.031,2 3,7% 3,7% 3,6% -0,11%
0peratiuni ﬁnanciare 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
Plati efectuate inanii 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 0,00%
precedenti si recuperate in

anul curent

EXCEDENT(+) / DEFICIT(-) -127.347,7 -119.599,2 7.748,5 -6,1% -5,7% -5,0% 0,70%

Sursa: MF
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Anexa V

Grafic 1. Evolutia cheltuielilor de personal si asistenta sociala in perioada 2006-2025 (mil. lei)

14

i Cheltuieli de personal, % PIB (scala din stanga)

I Asistenta sociala, % PIB (scala din stanga)
=@=Ponderea cheltuielilor de personal si asistenta sociala in total cheltuieli, nete de fonduri UE (%)

«4==Ponderea cheltuielilor de personal si asistenta sociala in total venituri fiscale + CAS (%)

100

Sursa: MF, calcule CF
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Anexa VI
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Anexa VIl
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Anexa VIl

Tabelul 1. Evolutia soldului bugetar in statele aflate in procedura de deficit excesiv si
statele peers ale Romaniei in perioada 2019-2024 (% PIB)

Tara/Anul 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Belgia -2 -9 -5,4 -3,6 -4,2 -4,6
Bulgaria 2,2 -3,8 -3,9 -2,9 -2 -2,6
Cehia 0,3 -5,6 -5 -3,1 -3,8 -2,5
Franta -2,4 -8,9 -6,6 -4,7 -5,5 -6,2
Italia -1,5 -9,4 -8,9 -8,1 -7,2 -3,8
Ungaria -2 -7,5 71 -6,2 -6,7 -5,4
Malta 0,7 -8,7 -7 -5,2 -4,5 -4
Polonia -0,7 -6,9 -1,7 -3,4 -5,3 -5,8
Romania -4,3 -9,2 -7,1 -6,4 -6,5 -8
Slovacia -1,2 -5,3 -51 -1,7 -5,2 -5,8

Sursa: AMECO
Nota: Bulgaria si Cehia nu fac obiectul procedurii de deficit excesiv (PDE)

Tabelul 2. Evolutia soldului de cont curent in statele aflate in procedura de deficit excesiv
si statele peers ale Romaniei in perioada 2019-2024 (% PIB)

Tara/Anul 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Belgia 0,1 0,9 1,8 -1,3 -0,7 0,3
Bulgaria 1,7 0,4 -1,1 -2,6 0,9 0,3
Cehia 0,3 1,8 -2,1 -4,7 0,3 2,2
Franta 0,6 -2,1 0,3 -1,2 -1 0,5
Italia 3,2 3,8 2,1 -1,7 0 1,1
Ungaria -0,6 -0,9 -3,9 -8,5 0,8 2
Malta 17,9 16 9,4 -0,8 6,4 5,6
Polonia -0,3 2,4 -1,3 -2,2 1,8 0,8
Romania -4,9 -4,9 -7,2 -9,2 -7 -8
Slovacia -3,5 -0,5 -4,8 -9,6 -1,7 -2,8

Sursa: AMECO
Nota: Bulgaria si Cehia nu fac obiectul procedurii de deficit excesiv (PDE)
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Tabelul 3. Evolutia datoriei publice in statele aflate in procedura de deficit excesiv si
statele peers ale Romaniei in perioada 2019-2024 (% PIB)

Tara/Anul
Belgia 97,5 111,2 108,4 102,6 103,1 103,4
Bulgaria 20,1 24,4 23,8 22,5 22,9 24,5
Cehia 29,6 36,9 40,7 42,5 42,4 43,4
Franta 98,1 114,8 112,7 111,2 109,9 112,7
Italia 133,6 154,3 145,7 138,3 134,8 136,6
Ungaria 65 78,7 76,2 73,8 73,4 74,5
Malta 39,2 48,7 49,6 49,4 47,4 49,8
Polonia 45,2 56,6 53 48,8 49,7 54,7
Romania 35 46,6 48,3 47,9 48,9 52,2
Slovacia 47,9 58,4 60,2 57,7 56,1 58,9

Sursa: AMECO
Nota: Bulgaria si Cehia nu fac obiectul procedurii de deficit excesiv (PDE)
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Anexa IX

Tabelul 4. Cadrul bugetar 2025-2028 - proiectie PBSTM versus proiectie RSM (% din PIB)

Indicator ~ Document 2025 2026 2027 2028
PBSTM -7 -6,4 -5,7 -5
Deficit bugetar ESA
RSM -7 -6,4 -5,7 -5
Deficit bugetar PBSTM -7 -6,4 -5,7 -5
cash RSM -7 -6,4 -5,7 -5
Deficit bugetar PBSTM -6,3 -5,7 -5,1 -4,3
structural RSM -6,4 -6 -5,5 -5
Venituri bugetare PBSTM 34,2 34,3 33,4 33,5
totale RSM 34,9 33 31,8 31,5
Cheltuieli bugetare | PBSTM 41,2 40,7 39,1 38,5
totale RSM 41,9 39,5 37,5 36,5
Datoria PBSTM 55,7 58,5 60,6 62
guvernamentala RSM 57,8 60,1 62,2 63,4

Sursa: Planul Bugetar-Structural National pe Termen Mediu (PBSTM), Raportul privind situatia
macroeconomicd pe anul 2025 si proiectia acesteia pe anii 2026-2028 (RSM)
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Anexa X

Graficul 6: Contributii la modificarea ponderii datoriei publice in PIB, in perioada 2019-

2024
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Sursa: Eurostat pentru perioada 2019-2023 si datele preliminare incluse in SFB 2025-2027
pentru anul 2024, calcule Consiliul Fiscal

Graficul 7: Curba randamentelor titlurilor de stat in lei, in perioada 2019 - 2024

9%

8%

7% v . ) : i o
.(*/, . H —— ®
6% ——— 0 .

5%

4%

=
3% ‘_—_/
2% r__‘______.--—--‘

1%

0%
6 LUNI 12 LUNI 2 ANI 3 ANI 4 ANI 5 ANI 7 ANI 10 ANI

——2019 —@—2020 =-—A—2021 2022 =—=¥=2023 —@—2024

Sursa: Banca Nationald a Roméniei
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Graficul 8: Evolutia necesarului de finantare (% din PIB), in perioada 2019 - 2024
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Sursa: MF

Graficul 9: Ponderea datoriei interne si externe in total datorie guvernamentala, in

perioada 2019 — 2024
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