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Sinteza

Socul economic al pandemiel este mai puternic decit cel provocat de Marea Recesiune. Marea
Inchidere {Lockdown) a condus la o scidere dramatics, de dous3 cifre, a PIB in cele mai multe

tdri din Uniunea Europeana (UE} in trimestrul Il din acest an. Trimestrul Ill a consemnat o
revenire puternica a activitatii economice.

Combaterea Pandemiei si a crizei economice induse a reclamat o mobilizare de resurse
exemplard. Bugetele publice au trecut in prim plan pentru combaterea efectelor pandemiei si
crizei economice, chiar dacd banci centrale au continuat, sau extins operatiuni
neconventionale - prin relaxare cantitativd {(QE) si rate de politici monetard foarte joase
{inclusiv negative Tn termeni nominali in cazul Bancii Centrale Europene (BCE)).

Ce practicd insa economii dezvoltate (in care se emite moneda de rezervd), inclusiv achizitii
masive de obligatiuni guvernamentale, nu isi permit economii emergente, care se confrunt3
cu constrangerea valutara, care au economii mai putin robuste, cu deficite importante.

Valul doi al Pandemiei intrerupe/incetineste revenirea economiilor in trimestrul IV a.c. in UE
se profileazd o evolutie in forma de W a economiilor din cauza unei probabile contractii
economice fn trimestrul IV din acest an, dupd cum anticipeaza BCE si Comisia Europeand (CE).
Se prognozeazd un declin al activitatii economice in UE de 7,4% in acest an.

Redresarea ca nive! al PIB este asteptatd pentru 2022, dar In conditii de schimb&ri adénci in
economii, ce sunt accelerate de noi tehnologil (digitalizare, robotizare, etc.), de nevoia de a
raspunde la schimbarea de clim3. Dezvoltarea de vaccinuri §i terapii va ajuta redresarea si va
contribui la schimbarea stérii de spirit, catre optimism, in societate.

Consiliul Fiscal (CF) apreciaza cd scenariul macroeconomic revizuit al Guvernului ce prevede o

contractie economicd de 4,2%, desi mai adecvat in raport cu cel anterior {ce proiecta o

contractie a PIB real de 3,8%), pare mai optimist in raport cu evolutia economiei si a
pandemiei. CF considera ca intervalul pentru dinamica economica in acest an, al unei contractii




intre 4-6%, rdmane valid cu cresterea probabilitatii ca reducerea PIB 53 se situeze citre partea
a doua a intervalulul.

Cea de-a treia rectificare bugetard majoreazd proiectia de deficit bugetar pentru anul 2020 fa
9,1% din PIB, respectiv cu 0,5 pp peste nivelul avut in vedere ia rectificarea bugetard operati
in luna august a.c, Aceasta evolutie are drept cauze principale: impactul nefavorabil si de
amploare asupra incasdrilor bugetare al facilitatii de aménare la plats a obligatiilor bugetare
de cdtre agentii economici; deteriorarea cadrului macroeconomic comparativ cu cel avut in
vedere anterior; neajunsuri ale constructiei bugetare.

Elementul cheie pentru aprecierea proiectiel de incasari bugetare din cea de-a treia rectificare
bugetard este reprezentat de impactul facilitdtii de aménare la platé a obligatiilor catre BGC
ale agentilor economici.

CF apreciaza drept probabila materializarea unui gol total de venituri fiscale si din contributii
de asigurari sociale plus alte venituri la nivelul anului 2020 de aproximativ 6,5-7,5 mld. lei (circa
0,65%-0,75% din PIB). Acest gol provine, fn opinia CF, pe de o parte din evaluarea optimista a
ANAF, a sumelor recuperabile in acest an din obligatiile amanate la plats de agentii economici,
precum si din probabilitatea ridicatd ca sumele aferente inchirierii benzilor de frecvents 5G s3
nu fie incasate Tn anul curent. Trebuie mentionat faptul ¢d acest gol de venituri identificat de
CF la nivelul anului 2020 este recuperabil in anul urmdtor sprijinind executia cash. Din
perspectiva executiel potrivit metodologiei ESA, aceasta nu este influentatd de elementele
identificate de CF care conduc la acest gol de venituri pentru anul Tn curs.

Privind noile estimdri pentru cheliuielile bugetare, CF are rezerve doar la nivelul agregatului
de bunuri si servicii, dar apreciazd cd necesarul suplimentar de fonduri poate fi asigurat din
alocdri din fondul de rezervd sau poate fi compensat de unele economii la nivelul altor
agregate de cheltuieli.

CF apreciazd un nivel probabil al deficitului bugetar pentru anul 2020, potrivit metodologiei
cash, in jurul valorii de 9,8% din PIB, cu 0,7 pp peste estimarea MFP ca urmare a identificirii
unui gol probabil de venituri.

Romania a pornit lupta contra Covid-19 cu un deficit structural mare, de peste 4% din PIB, cel
mai mare in UE, precum si cu cel mai mare deficit extern {de cont curent) intre economiile
emergente din UE.

Deficitul structural mare a redus spatiul de manevrd al Guvernului. Spatiul de manevrs limitat
explicd, in largd masurd, de ce recuperarea economicéd din trimestrul Il in Roménia este
inferioara multor procese simitare din UE.

n anul 2021, cele mai multe state UE vor avea deficite bugetare in scidere considerabils prin
reducerea de cheltuieli nepermanente care au fost induse de Pandemie si de criza economicé.




Se va ajunge, probabil, ca medie aritmetics, la deficite In jur de 5% din PIB si numai Roménia
ar rdmane la un nivel aproape dublu al deficitului, dacd nu s-ar efectua ajustari, si in conditiile
cresterii punctului de pensie cu 14%. I 2022 diferenta dintre Roménia si celelaite state din UE
privind deficitul bugetar ar fi $i mai izbitoare. Pietele nu ar finanta ani in sir deficite de peste
8-9% din PIB. Am ajunge in 2022 cu datoria publica la peste 55% din PIB, iar finantarea ar fi tot
mai problematicd. De aceea corectia macroeconomicd trebuie sa inceapd in 2021,

O corectie macroeconomicé imaéinaté ca fiind ajutat3 printr-o scidere drastica a dobénzilor
pe piata monetara din Romania, prin injectii substantiale de lichiditate de citre BNR si operatii
cu titluri de stat pe piata financiard internd, este contraproductivé; s-ar pierde increderea in
moneda nationald, inflagia ar fi stimulatd mult, ar fi un dezastru pentru stabilitatea financiara
$i economica.

Problema macroeconomica a Roméniei trebuie sa fie abordat esentialmente prin reducerea
credibil3d, fie si graduala, a deficitului bugetar.

Pozitia finantelor publice de la finele anului 2020 este importantd intrucat raprezint3 punctul
de pornire al constructiei bugetare pentru anul 2021,

Chiar daca executia bugetard aferentd anului 2020 cuprinde si elemente de tip one-off
(evaluate de CF la circa 1,5-2% din PIB din care 0,4 pp finantate prin transferuri UE), masuri
destinate luptei cu efectele pandemiei COVID-19, o mare parte a deficitului bugetar este de
natura structurald-si se va manifesta si fn viitor. Astfel, considerand masurile de politics fiscald
deja adoptate (majorarea pensiilor, salariilor, alocatiilor pentru copii potrivit calendarului
anuntat de Guvern)} sl elimindnd mdsuriie de tip one-off, punctul de plecare al deficitului
bugetar pentru anul 2021 va fi de circa 8% din PIB. Avand in vederea cd efectele pandemiei se
vor manifesta si in anul 2021, cel putin o parte din masurile one-off vor fi probabil mentinute,
ceea ce ar conduce 1a un punct de plecare al deficitului bugetar pentru 2021 mai ridicat, posibil
n jur de 9% din PIB.

Ultimii ani au consemnat o crestere puternicd a cheltuielilor de personal si a celor cu asistenta
sociald ca procent in PIB si venituri fiscale. Aceastd evolutie, din pacate, se reflectd si in
cresterea puternici a deficitului structural al bugetului public. Tn 2020 s-a atins un varf din
acest punct de vedere, cheltuielile de personal si cele cu asistenta sociald reprezent&nd 92,3%
din veniturile fiscale {inclusiv CAS). Aceastd situatie nu este sustenabild T sine si cu atdt mai
mult este de judecat din perspectiva necesitatii corectiei macroeconomice si bugetare.

o Tn acest context, caracterizat de niveluri foarte Tnaite ale deficitului bugetar, este obligatorie o

corectie care sd conducéd pe termen mediu la niveluri mult diminuate ale deficitului bugetar si
care sa ancoreze asteptdrile creditorilor cdtre o traiectorie sustenabild a politicii fiscal-
bugetare.




e Anuntarea unui plan multianual credibil de consolidare fiscala/bugetard ar putea s ofere

ragazul necesar pentru o abordare graduald, care sd afecteze cit mai putin revenirea
ecanomiei,

o Corectia macroeconomica {reducerea deficitului bugetar} trebuie s& aiba in vedere atét
restructurare de cheltuieli, ¢t si venituri fiscale/bugetare Tn crestere. Este falsé teza c nu pot
fi mérite venituri fiscale/bugetare, mai ales prin ldrgirea bazei de impozitare. Regimul fiscal
trebuie sa fie transparent gi echitabil; toti cetatenii si firmele 53 plateascd - 53 se elimine portite
{foopholes) care fac regimul fiscal inechitabil. S8 nu se tolereze evaziunea fiscald, ca si
optimizari fiscale incorecte (tax avoidance), rente necuvenite.

e O absorbiie intensd de fonduri europene, care sa valorifice aproape dublarea volumului de
resurse alocate Roméniei pentru perioada 2021-2027 (prin aparitia Planului european de
Redresare Next Generation EU de 750 miliarde eurg, din care Roménia ar beneficia de 33,2
miliarde euro) ar ajuta mult efortul de coreciie macroeconomici in urmétorii 3-4 ani.

s O corectie macroeconomicd reusita ar crea premisele pentru ca Roménia sd intre in
Mecanismul Cursurilor de Schimb 2 {MCS2} la orizontul anului 2025.

Opinia Consiliului Fiscal cu privire la cea de-a treia rectificare a bugetului general

consolidat pe anul 2020

in data de 18 noiembrie 2020, Ministerul Finantelor Publice {MFP) a trimis Consiliului Fiscal (CF),
prin adresa nr. 476103/18.11.2020, documentele aferente celei de-a treia rectificdri bugetare din
acest an, solicitdnd, In temeiul art. 53, alin. (2} din Legea Responsabilitatii Fiscal-Bugetare {nr.
69/2010, republicats, de aici Tnainte numitd LRFB}, opinia CF cu privire [a acestea. Ulterior, CF a
salicitat i alte informatii relevante MFP, precum dinamica programata a fondurilor europene, a
operatiunilor de tip ,swap”, precum si unele explicatii privind dinamica unor agregate fiscal-
bugetare. Toate aceste date si explicatii strict necesare analizei au fost primite Tn cursul zilei de 20
noiembrie 2020.

1. Contextul economic global creat de pandemie

Socul economic al pandemiei este mai puternic decét cel provocat de Marea Recesiune. Marea
inchidere (Lockdown) a condus la 0 scidere dramaticd, de dous cifre, a PIB in cele mai muite tiri
din UE in trimestrul Il din acest an. Trimestrul Il @ consemnat o revenire puternicd a activitatii
economice.




Valul doi al Pandemiei intrerupe/incetineste revenirea economiilor in trimestrul IV a.c. inh UE se
profileazd o evolutie n form3 de W a economiilor din cauza unei probabile contractii economice
n trimestrul IV din acest an, dupd cum anticipeaza BCE si CE. Se prognozeaz# un declin al activitatii
economice tn UE de 7,4% Tn acest an.

Redresarea ca hivel al PIB este asteptatd pentru 2022, dar in conditii de schimbdiri adanci in
economii, ce sunt accelerate de noi tehnologii {digitalizare, robotizare etc.), de nevoia de a
raspunde la schimbarea de clima. Dezvoltarea de vaccinuri {Pfizer-BioNtech, Moderna etc) si
terapii va ajuta redresarea si va contribui la schimbarea stdrii de spirit, citre optimism, in societate.

Combaterea Pandemiei si a crizei economice induse a reclamat o mobilizare de resurse exemplara.
Bugetele publice sunt Tn fncordare extremd, chiar si in tari dezvoltate.

Bugetele publice au trecut Tnh prim plan penfru combaterea efactelor pandemiei si crizei
\economice, chiar daca banci centrale au continuat, sau extins operatiuni neconventionale - prin

relaxare cantitativd (QE) si rate de politica monetara foarte joase {inclusiv negative In termeni
nominali in cazul BCE}.

Au crescut mult deficitele bugetare, prin cheltuieli nepermanente — pentru a sustine cererea,
firme, somajul tehnic etc. Se valorifica astfel sciderea ratelor naturale de doband3, a ratelor de
politicd monetard, ce ar permite stabilizarea datoriilor publice chiar in conditii de deficite primare.

Ce practicd Insa economii dezvoltate (in care se emite moneda de rezerva), inclusiv achizitii masive
de obligatiuni guvernamentale, nu isi permit economii emergente, care se confruntd cu

constrangerea valutard, care au economii mai pugin robuste, cu deficite importante.

Rezultatul alegerilor prezidentiale din SUA va conduce probabil la stoparea demantelirii
aranjamentelor muitilaterale Tn sistemul relatilor economice internationale, la revenirea SUA in
Acordul de la Paris (privind schimbarea de clima}, la examinarea pozitiva a statutului OMC (WTQ),
al OMS etc. Toate acestea pot modifica In bine climatul general economic pe plan mondial,

Un Brexit fara acord intre Regatul Unit si UE ar avea Tnsa efecte nefavorabile suplimentare asupra
economiei europene.

Dacé acum suntem intr-o perioadd de mare vitregie {criza sanitard si criza economici), in anii ce
vin vom trece printr-o mare tranzitie — indusd de nevoia de combatere a incalzirii globale, de
“inverzire”, transformare structural@ a economiilor, care va stresa bugete publice si private.

2. Consideratii privind situatia economicd si a treio rectificare bugetard din anul 2020

2.1. Analiza proiectiei macroeconomice ce fundamenteazé cea de-u treia rectificare

Similar opiniilor antericare, CF porneste Tn consideratiile sale in privinta celei de-a treia rectificari




bugetare din acest an, de la circumstantele extraordinare determinate de pandemia provocati de
virusul SARS-CoV-2, precum si de la impactul foarte sever economic si social al acestela.

Coordonatele scenariului macroeconomic ce fundamenteazé proiectia agregatelor fiscal-bugetare
ale Guvernului are in vedere noua proiectie — din noiembrie 2020 — a Comisiei Nationale de
Strategie si Prognozd (CNSP) recent publicatd, precum si nota' insofitoare aferenti acestei
prognoze. CF porneste in analiza sa de la incertitudinea fard precedent in Istoria recent, iqdusé‘\
de evolutia situatiei sanitare, in privinta atdt .a scenariului macroeconomic cét si a dinamicii
agregatelor fiscal-bugetare, precum si a interactiunii, biunivoce, dintre acestea. Incertitudinilor
mari, de naturd sa ldrgeascd intervalele mai probabile pentru activitatea economici reals precum
si pentru evolutia altor indicatori li se contrapune, in cazul rectificirii curente, intervalul relativ
scurt pand la finalul anului 2020, ceea ce face ca in dinamica anual4 cele citeva siptimani rimase
din anul curent sd nu poatd determina variatii ample de la media acestora deja inregistratd pan3
acum — ceea ce tinde sa restranga intervalele probabile pentru variabilele macroeconomice, dar si
pentru cele fiscal-bugetare.

Incertitudinea ridicata a evolutiilor viitoare ale economiei derivd din conjugarea mai multor factori
relevanti: {i) faptul ca un nou val al pandemiei de coronavirus se extinde atat la nivel european cét
si la nivel national, (i) cu efecte asupra dinamicii economiilor principalilor parteneri {in principal
europeni) comerciali ai Romaniei, ca urmare a reinstituirii unor restrictii cu caracter local sau chiar
general in unele din aceste state, ce influenteaz3, la randul lor, atst parcursul acestor economii
partenere cét 5i pe cel al econamiei nationale, (iii) reintroducerea unor restrictii cu caracter local
in Romania, ce au un efect de atenuare a amplitudinii si vitezei revenirii economice, (iv) faptul c3
unele incertitudini persistd la nivelul colectdrii si agregdrii datelor statistice ceea ce face ca
utilizarea lor s@ inducd incorporarea implicitd a unor intervale de incredere majorate. Tn directie
inversd, al redinamizarii activitatii si reducerii incertitudinii, ar putea actiona in special (v)
modificarea anticipatiilor, si implicit a comportamentului de consum si investire, aferent
gospodariilor si firmelor din economie, ca urmare a perspectivei relativ apropiate a vaccingrii unui
segment relevant de populatie, la nivel national si european precum si (v} relativa rezilients
demonstratd de piata muncii din Remania la nivel agregat, dar cu schimbéri relativ importante de
structura tn contextul pandemic.

in analiza evolutiei PIB real, ce reflectd dinamica economiei reale, proiectate de CNSP a se
contracta, in acest an, cu 4,2%, In setul de date ce stau la baza rectificirii curente, putem porni de
la realitatea unei contractii severe, fard precedent prin mirimea amplitudinii negative in cadrul
seriei de date disponibile, in trimestrul If a.c., contractia anuald si cea trimestriald a activitatii fiind
de 10,3% si, respectiv, 11,9%. Aceastd contractie are ca determinanti principali reducerea dinamicii
cererii interne, Tn special a consumului populatiei, dar si a variatiei stocurilor — destocarea fiind o
caracteristica a perioadelor de crizd — contrabalansata doar partial de formarea brutd de capital




fix, precum si de consumul administratiilor publice, care, astfel, au exercitat o conduitd anti-ciclic,
avand Tn vedere si trecerea economiei In situatia foarte probabild a unui deficit de cerere
semnificativ, ca urmare a contractiei ample a activitdtii. Ulterior, conform datelor semnal ale INS?,
PIB real a Tnregistrat un reviriment relevant in trimestrul Ill al acestui an, totusi de mirime
considerabil mai mica Tn termeni absoluti decat contractia anterioard, ceea ce arata atét o revenire
mai lentd catre nivelw! anterior cit si o schimbare a structurli, avansul inegal fiind concentrat la
nivelul vanzarilor cu amanuntul, in contrast cu dinamica mai lenta la nivelul serviciilor prestate
populatiei Tn cadrul PIB. Totodatd agricultura are o performantd mai slabé, cu toate avansurile
importante in anumite segmente ale acesteia (spre exemplu productia de fructe si legume}, Avand
in vedere aceste evolutii, ¢t si dinamica indicatorilor cu frecventd ridicatd din economie,
coroborata cu reinstituirea unor restrictii cu caracter local, Tn Romania, si @ unora cu caracter local
si general la nivelul pi‘incipalelor economii partenere din UE, cu influentd certa si la nivelul
economiei locale, apreciem ¢d scenariul macroeconomic revizuit al Guvernului, ce prevede o
contractie a PIB de 4,2%, desi mai adecvat in raport cu cel anterior (ce proiecta o contractie a PIB
real de 3,8%), pare mai optimist n raport cu evolutia economiei si a pandemiei. Totodatﬁ,
remarcam cd intervalul propus de CF pentru dinamica economicd tn acest an, al unei contractii
intre 4-6%, raméne valid, fiind confirmat si de ultima proiectie guvernamentald, cu mentiunea c3
date si tendinte recente deplaseazd centrul de greutate al probabilitdtilor asociate proiectiilor
cdtre jumatatea intervalului caracterizatd de o amploare mai mare a contractiei economice.
Totodatd, in structura dinamicii PIB real, remarcdm accentul mai redus, n proiectia Guvernului,
atribuit contractiei consumului intern compensat de dinamica exportului net. CF apreciazi c3
aceasta structura a PIB induce, si ea, riscuri in privinta dinamicii agregatelor fiscale, deoarece o
contractie localizatd preponderent la nivelul absorbtiet interne, care pare relativ probabil3, va
determina o contractie economicd cu impact mai sever asupra nivelului taxelor si impozitelor
prelevate.

n privinta dinamicii deflatorului PIB, al preturilor bunurilor si serviciilor componente ale acestuia,
considerate Tn scenariul macroeconomic curent al Guvernului, avansul de 3,4% pentru 2020
comporta o serie de riscuri determinate, in principal, de evolutia deja Inregistrats a economiei dar
si de tendintele revelate de date. Astfel, dacd apreciem cd deflatorul PiB poate fi aproximat, din
punct de vedere al tendintei, de o combinatie a dihamicii preturilor de consum si a celor aferente
productiei industriale remarcam ca, Tn privinta primului indicator, in luna octombrie 2020, acesta
s-a redus la 2,2% si pare a se fi inscris pe o traiectorie descendenta, catre finalul acestui an si
inceputul celui urmator, in principal sub impactul unor efecte de bazd semnificative {nivele mai
ridicate ale inflatiei in trimestrul IV 2019 si trimestrul 1 din 2020). in privinta preturilor productiei
industriale — cel de-al doilea indicator considerat relevant pentru aprecierea dinamicii deflatorului
PIB — acesta se plaseaza in teritoriu negativ tncd din primul trimestru din 2020, iar date recente,

* Estimdrile semnal privind evolutia PIB, in trimestrul i a.c., publicate in data de 13 hoiembrie 2020.




din septembrie 2020, publicate de INS, aratand accentuarea relativd a dinamicii descendente a
acestuia. Tn sens contrar, al unei evolutii mai consistenie a preturilor din economie, putem
considera ¢3 actioneazd atat costurile mai mari impuse de pandemie la nivelul firmelor cat si
persistenta Tncd ridicatd a inflatiei de bazd din economie, precum si nivelul incd ridicat al
anticipatiilor privind dinamica preturilor la nivelul gospodariilor si firmelor. Totusi, aceste influente
par a-si disipa efectele in sensul cresterii preturilor in ultima perioadd, sub impactul atat al unui
deficit de cerere amplu care incepe sd greveze tot mai accentuat deciziile de consum si
economisire/investire din economie, cat si al noilor restrictii dictate de situatia sanitard. Din aceste
motive, CF considerd ci si proiectia deflatorului PIB, n scenariul macroeconomic revizuit al
Guvernului, ar putea fi mai optimista Tn raport cu evolutia efectivd a economiei.

Riscurile de usoard supraestimare relevate anterior, atdt in privinta dinamicii PIB real, cat si a
deflatorului aferent, care si conjugs efectele la nivelul dinamicii PIB nominal, pun Tn lumind o
posibila supraestimare, in opinia CF, la nivelul acestui indicator. Tn plus, structura dinamicii PIB real
este favorabild, in proiectia Guvernului, ncasérii unor taxe si impozite mai mari, de naturd s
reduca deficitul.

Referitor [a dinamica pietei muncil, in evaluarea proiectiei Guvernului, putem parni, pe de o parte,
de la rezilienta economiel aritatd pand acum, Tn special datoritd repornirii activitatii in numeroase
sectoare dupd restrngerea restrictiilor privind mobilitatea fizicd, dar, pe de alta parte, de la
impactul pe care-l va avea in intervalul urmator reimpunerea unora din aceste restrict,ii la nivel
local, ca urmare a evolutiel nefavorabile a situatiei pandemice. Putem mentiona totodatéd ca
dinamica pietei muncii este deosebit de importantd pentru evolutia incasdrilor din impozitul pe
venit si CAS precum si pentru unele elemente de cheltuieli precum ajutoarele de somaj si
transferuri sociale — toate cu un impact agregat semnificativ asupra nivelului deficitului fiscal. in
proiectia Guvernului numarul mediu de salariati din economie este anticipat a se reduce cu 1,4%
(respectiv 1,7% conform metodologiei AMIGO) in anul curent, iar céstigul salarial brut s& creasca
cu 6,3%. Datele existente Tn privinta pietei muncii? releva, pe de o parte, o dinamicd negativd maf
putin accentuatd (reducere a numdrului de angajati mai mica si dinamica rezilienta a salariului
nominal), cumulat, in primele trei trimestre ale anului, dar care poate fi coroboratd cu o
anticipabila evolugie mai negativé in ultimul trimestru a anului, sub efectul combinat al reimpunerii
unor restrictii privind mobilitatea fizica si al amorsarii unei dinamici la nivelul piefei muncii mai
defavorabile, ca urmare a majorarii presiunilor pe costurile de productie si a plafonarii cresterilor
de pret, de naturd s afecteze atdt numarului de salariati cét si evolutia castigurilor salariale brute,
Totusi, rezultanta acestor influente contrare indic3 relativa adecvare a coordonatelor scenariului
guvernamental privind piata muncii, riscurile fiind, Tn opinia CF, n sensul unei posibile

2 Tntre care le putem enumera pe cele de la INS privind ocuparea si somajul din trimestrul 1, tendinte In evolutia
activititii economice in perioada octombrie — decembrie 2020 §i castigul salarial mediu brut pe economie in luna
septembria 2020.




supraestimari de mici dimensiuni, fn proiectia Guvernului, a evolutiilor de pe piata muncii.

Toate elementele prezentate anterior privind evolutia indicatorilor macroeconomici proiectati in
cea de-a treia rectificare a bugetului din acest an releva, Tn opinia CF, o viziune usor mai optimisté
a Guvernului, in raport cu datele statistice si previziunile pe intervalul scurt rémas pan la finalul
anului, in privinta pietei muncii precum si riscul unei abateri mai relevante in privinta nivelului PIB
nominal si compozitiei, relevante din punct de vedere fiscal, a acestuia. Mai mult, aceasta evaluare
este sustinu’ﬁé atat de proiectiile CE {detaliate in proiectia de toamna aferentd [ui 2020) cat si de
prognozele altor institutii publice si private, roménesti si stréine, publicate recent.

2.2. Marele trade-off: spatiul de manevrd limitat din cauza deficitului structural mare

Romania a pornit lupta contra Covid-19 cu un deficit structural mare, de peste 4% din PIB, cel mai
mare fn UE, precum si cu cel mai mare deficit extern (de coni curent) intre economiile emergente
din UE.

Deficitul bugetar structural mare a limitat spatiul de manevra in combaterea efectelor pandemiei.
Spatiul de manevra limitat explicd de ce recuperarea economica din trimestrul )l este inferioara
proceselor similare din alte state UE.

Deficitul bugetar in 2020, peste 9% din PB, va fi in linie cu deficite In economii emergente din
regiune, dar pornind de la handicapul menticonat. Declinul PIB in 2020 va fi, probabil, in jur de 5%
avand.in vedere valul dol al pandemiei. CF a apreciat la Thceputul lui 2019 ¢3 declinul PIB va fi intr-
o plajd de 4-6% mentiondnd ca evolutia pandemiei este importanta pentru dinamica efectiva a
economiei,

fn anul 2021, cele mai multe state UE vor avea deficite bugetare in scidere considerabild prin
reducerea de cheltuieli nepermanente care au fost induse de Pandemie si de criza economici. Se
va ajunge, probabil, ca medie aritmetic, la deficite in jur de 5% din PIB si numai Romania ar riméne
la un nivel aproape dublu al deficitului daca nu s-ar efectua ajustari, si in conditiile cresterii
punctului de pensie cu 14%. in 2022 diferenta dintre Romania si celelaite state din UE privind
deficitul bugetar ar fi si mai izbitoare.

Pietele nu ar finanta ani n sir deficite de peste 8-9% din PIB. Am ajunge in 2022 cu datoria public
la pesie 55% din PIB, iar finantarea ar fi tot mai problematica. De aceea, corectia macroeconomica
trebuie sd inceapd Tn 2021.

0 corectie macroeconomicd imaginata ca fiind ajutatd printr-o scidere drasticd a dobénzilor pe
piatd monetara din Romania, prin injectii substantlale de lichiditate de catre BNR si operatii cu
titluri de stat pe piata financiard internd, este contraproductiva; s-ar pierde Increderea in moneda
nationald, inflatia ar fi stimulata mult, ar fi un dezastru pentru stabilitatea financiard si economica.




0 absorbiie intensa de fonduri europene, care sé valorifice aproape dublarea volumului de resurse
alocate Romaniei pentru perioada 2021-2027 (prin aparitia Planului european de Redresare Next
Generation EU de 750 miliarde euro, din care Romania ar beneficia de 33,2 miliarde euro?®) ar ajuta
mult efortul de corectie macroeconomica in urmatorii 3-4 ani.

Anuntarea unui plan multianual credibil de consolidare fiscald/bugetara ar putea s3 ofere ragazul
necesar pentru o abordare graduald, care sa afecteze cat mai putin revenirea economiei.

Corectia macroeconomici (reducerea deficitului bugetar) trebuie s aibd in vedere atat
restructurare de cheltuieli, cat si venituri fiscale/bugetare in crestere. Este falsd teza cd nu pot fi
marite venituri fiscale/bugetare, mai ales prin largirea bazei de impozitare. Regimul fiscal trebuie
sa fie transparent si echitabil; toti cetafenii si firmele sa pldteascd - s3 se elimine portite {loopholes)
care fac regimul fiscal inechitabil. S nu se tolereze evaziunea fiscald, ca si optimizéri fiscale
incorecte {fax avoidance), rente necuvenite,

O corectie macroeconomica reusitd ar crea premisele pentru ca Roménia sa intre in Mecanismul
Cursurilor de Schimb 2 {MCS52)* la orizontul anului 2025.

2.3. Situatia Roméniel in raport cu regulile fiscale ale Uniunii Europene

Din luna iunie 2017, Romania se afld pe bratul preventiv al SGP (Stability and Growth Pact), fiind
sub incidenta Procedurii de Deviere Semnificativd (PDS} de la OTM.® Ultima notificare din partea
CE privind devierea fata de MTO, din noiembrie 2019%, consemna faptul cd la aceasta se ad3uga si
depadsirea previzibild a pragului de 3% in PIB al deficitului bugetar.

n cazul Romaniei, care a incheiat executia bugetului general consolidat in 2019 cu un deficit de
4,6% din PIB, la inceputul lunii martie 2020, CE a recomandat Consiliului declansarea Procedurii de
Deficit Excesiv (PDE)?. Motivand c8 incéicarea regulilor fiscale de citre Romania este anterioard
declansdrii pandemiei COVID-19, la inceputul lunii aprilie 2020, Consiliul UE a decis ¢, in
conformitate cu articolul 126(6) din TFUE, In Romania existd un deficit excesiv si a aprobat

3Per total, Romdnia poate primi fonduri europene in valeare de 80 de miliarde de euro in urmétorii ani prin Planul de
Redresare ,MNext Generation EU” 5t din Bugetul Multianual al Uniunii Europene 2021-2027.

% Anticameri la intrarea Tn zona euro in care se st cel putin 2 ani pentru a verifica robustetea bugetului public si
soliditatea echilibrelor din economie.

% Féra a se da curs recomand3rilor repetate ale Comisiei Europene si Consiliului UE de a intreprinde un efort anual de
ajustare fiscald care s& permitd reapropierea si convergenta cu tinta OTM, respectiv un deficit structural de 1% din
PIB potential, in pericada 2016-2019 distanta fata de aceastd tintd s-a majorat treptat si continuu defa 1,6 pp la peste
3,5 pp.

& Council Recommendation with a view to correcting the significant chserved deviation from the adjustment path
toward the medium-term budgetary objective in Romania (COM/2019/ 912 final), Brussels, 20.11.2019.

7 Recommendation for a Council Recommendation with a view to bringing an end to the situation of an excessive
government deficit in Romania {COM/2020/91 final), Brussels, 4.3.2020.




declansarea PDES.® ntre timp, circumstantele speciale ale declangiirii pandemiei COVID-19 si ale

impactului sever al acesteia au determinat, in ultima decad3 a lunii martie 2020, activarea clauzei

derogatorii generale a SGP de catre CE, prin care regulile fiscale ale cadrului bugetar european au
fost suspendate temporar Tn 2020, cu prelungire si tn anul 2021,

Tinand seama de impactul economic si bugetar al pandemiei, extinsé |a nivel global, precum si de
orizontul incert al redresarii post-COVID a devenit evident c3 tintele de deficit bugetar stabilite
pentru Romdénia in cadrul PDE, nu puteau fi atinse.

h noiembrie 2020, CE a actualizat pozifia sa privind situatia fiscald din Roméniall, precizind c4,
deocamdatd, nu poate lua nici o decizie cu privire la masurile aferente PDE, inclusiv ih privinta unei
proiectii credibile pentru politica fiscald, avand in vedere incertitudinea exceptionald creatd de
pandemia COVID-19. Astfel, situatia bugetard a Romaéniei, inclusiv riscurile fiscale, va fi reevaluat
fn primavara anului 2021, pe baza rezultatelor executiei bugetare din 2020, a bugetului pe 2021 si
a prognozei de primavard a Comisiei.

Tn aceste circumstante, Romania este notificatd ¢ o guvernantd economici si fiscald solidd
reprezintd o premisa importantd pentru asigurarea unui mediu propice investitiilor publice si
atragerii fondurilor UE, inclusiv accesarii Facilitdtii de Redresare si Rezilientd (RRF). De asemenea,
trebuie sa se {ina seama de criteriile de evaluare stabilite care impun ca Planu! de Recuperare si
Rezilientd al Romaniei sd contind si masuri adecvate provocérilor identificate n recomandarile
specifice de tard, in special cele referitoare la reformele structurale.

Atst din mesajul care transpare din acest comunicat al CE, cét si din ratiuni de evitare a riscului
unor derapaje majore ale echilibrelor macroeconomice si financiare, rezulti ca fiind de important3
vitald pentru Romania ca procesul de consolidare fiscald s inceap din 2021.

8 Council Recommendation of 3 April 2020 with a view to bringing an end to the situation of an excessive government
deficit in Remania (OJ C 116, 8.4.2020).

97n sintez, se recomandau mésuri de corectie care conduch la atingerea unor tinte ale deficitului bugetar de 3,6%
din PIBn 2020, 3,4% Tn 2021 5i 2,8% Tn 2022. Evident ¢ avénd in vedere Pandemia si criza economic, acest calendar
nu mai are relevanti.

1® Council Recommendation of 20 July 2020 on the 2020 National Reform Programme of Romania and delivering a
Council opinion on the 2020 Convergence Programme of Romania (O) C 282, 26.8.2020) .

1 Communication from the Commission to the Council on Fiscal situation in Romania ({COM/2020/752 final), Brussels,
18,11.2020.




3. Coordonatele actualizate ale veniturilor si cheltuielilor bugetare aferente celei de-a doua
rectificiri bugetare

Cea de-a treia rectificare bugetard majoreaza proiectia de deficit bugetar pentruanul 2020 la $,1%
din PIB, respectiv cu 0,5 pp peste nivelul avut Tn vedere la rectificarea bugetard operatd in luna
august a.c. Aceasta evolutie are drept cauze principale:

¢ impactul nefavorabil si de amploare asupra incasarilor bugetare al facilitatii de aménare la
plat3 a obligatiilor bugetare de cétre agentii economici. Este de notat si-faptul cd aceastd
facilitate a fost extinsd comparativ cu ce a fost avut in vedere la momentul adoptarii
proiectulyi de rectificare bugetara din luna august a.c.;

e deteriorarea cadrului macroeconomic comparativ cu cel avut in vedere anterior (scadere
anticipatd a PIB real de 4,2% fatd de 3,8%), dar aceasta este de mai micd amploare
comparativ cu revizuirile acestuia de la primele doua rectificari bugetare din acest an;

» neajunsuri ale constructiei bugetare.

Tn opinia sa cu privire la cea de-a doua rectificare bugetara din anul 2020, CF anticipa un nivel
probabil al deficitului bugetar pentru anul in curs cuprins intre 8,6% si 9,4% din PIB, in principal ca
urmare a considerdrii unui scenariu macroeconomic mai nefavorabil comparativ cu cel al
Guvernului {scAdere economici cuprinsa intre 4 i 6% fata de 3,8%). De asemenea, CF nota riscurile
la adresa incasérilor bugetare asociate incertitudinii sumelor recuperate de la agentii economici in
contul obligatiilor bugetare aménate la platd. Guvernul miza la acel moment pe un nivel al acestor
sume de circa 7 mld. lei, corespunzator unui grad de recuperare a sumelor restante de 70%.

Comparativ cu parametrii aprobati prin cea de-a doua rectificare bugetard operata in luna august
a.c., cea de-a treia rectificare bugetard diminueaza semnificativ veniturile totale estimate ale BGC
cu 4,2 mid. lei, in timp ce cheltuielile bugetare totale sunt crescute cu 0,8 mid. lei, deficitul bugetar
fiind astfel majorat cu circa 5 mid. lei. Cea de-a treia rectificare bugetara mentine nivelul avut in
vedere la cea de-a doua rectificare bugetard pentru schema de compensare in lant a arieratelor
catre BGC de tip swap, cu impact simetric pe venituri si cheltuieli (si deci neutru asupra deficitului
bugetar). Prin urmare schemele de tip swap nu influenteazd evaluarea modificarilor proiectiilor
agregatelor bugetare cuprinse in prezentul proiect de rectificare bugetara.

Revizuirea negativi a proiectiei de tncasari in cuantum de 4,2 mid. lei are drept cauze principale
nivelur] anticipate mai reduse ale Tncasarile din venituri fiscale {-1,3 mid. lei), din venituri nefiscale
(0,9 mld. lei), precum si din sumele primite de la UE/alti donatori in contul platilor efectuate si
pre-finantari aferente cadrului financiar 2014-2020 {-2,2 mid. lei).

Tn opinia CF, elementul cheie pentru aprecierea proiectiei de incaséri bugetare din cea de-a treia
ractificare bugetard este reprezentat de impactul facilitdtii de aménare la platd a obligatiilor

citre BGC ale agentilor economici. Tn vederea sprijinirii firmelor In contextul dificul :
WiELo
S




economice generate de pandemia COVID-19, Guvernul a decis sd permitd amanarea la platd a
sumelor datorate catre BGC, initiail pentru perioada martie-iunie (QUG nr. 29/2020 din 21 martie,
QUG nr. 48/2020 in vigoare din 16 aprilie 2020), termen prelungit ulterior pana la 25 octombrie:
(OUG nr 99/2020 in vigoare din 25 iunie 2020). Este de notat ¢3 facilitatea avea o aplicabilitate
extinsa, nefiind limitatd a firmele a ciror activitate a fost sever afectatd de pandemia COVID-19,
ceea ce este de naturd sd genereze selectie adversd, respectiv firme care pot plati obligatiilor
fiscale aleg sa nu o faca ca urmare a avantajelor schemei. Totusi, avind in vedere termenul initial
de 25 octombrie pentru plata sumelor restante, facilitatea nu genera un impact decét din
perspectiva pozitiei lichiditatii finantelor publice. De altfel, CF a avut fn vedere in prognhoza
Incasarilor bugetare pentru anul 2020, suma de 7 mid. lei apreciata de ANAF ca fiind recuperabild
din totalul obligatiilor fiscale amanate la plata in cuantum de circa 10,3 mid. lei la nivelul tunii iunie
2020. in luna octombrie a.c. Guvernul a aprobat o nou# modificare a acestei facilititi prin QUG nr.
181/2020 (in vigoare din 26 octombrie a.c.), oferind posibilitatea esalondrii pe 12 luni a obligatiilor
fiscale restante prin depunerea unei cereri pand la finele a.c., de data aceasta facilitatea implicdnd
si plata unei dobdnzi de circa 3,65% pe an. Avand Tn vedere aceastd ultima modificare, facilitatea
nu mai are doar un impact asupra pozitiei lichiditstii finantelor publice in anul 2020, ci si asupra
incasdrilor bugetare din anul in curs si mai departe asupra deficitului bugetar cash’2,

Potrivit ANAF, la 30 septembrie a.c., cuantumul total al obligatiilor citre BGC aménate la platé de
cétre agentii economici era de circa 16 mld. lei, din care se mizeaza recuperarea pana la finele lunii
decembrie 2020 a sumei de 5,3 mid. lei {2,9 mld. la nivelul TVA, 0,5 mid. |a nivelul impozitului pe
venit, 1,9 mld. lei la nivelul contributiilor de asigurari). CF noteaza pe de o parte, impactul major
al acestei scheme, de aproximativ aceeasi magnitudine cu cel de la nivelul cheltuielilor bugetare
destinate luptei cu efectele pandemiei COVID-19 sj, pe de altd parte, noteaza incertitudinile foarte
Tnalte {superioare celor existente la cea de-a doua recificare bugetard) privind recuperarea acestor
sume ih anul 2020 la nivelul estimat de ANAF. Astfel, esalonarea la plata a acestor obligatii se poate
face in conditii avantajoase, ta o dobanda inferioara celei din piatd pentru creditarea firmelor si
prin urmare, este anticipabil, ca o parte insemnata din agentii economici care au apelat la
amanarea obligatiilor fiscale sa procedeze si la esalonarea sumelor de platd in urmatoarele 12 luni.
Mai muit, sumele amanate la plata probabil vor creste si mai mult comparativ cu nivelul inregistrat
la 30 septembyrie a.c. Avind in vedere toate acestea, CF are rezerve cu privire la sumele anticipate
sd se recupereze pana la finele lunii decembrie 2020 din obligatiile fiscale aménate la plata si, prin
urmare, asupra nivelului proiectiilor curente ale agregatelor de venituri care includ aceste sume.

{dar aceste sume sunt recuperabile in anul 2021, cel putin partial, si vor sprijini incasarile bugetare
in acel an)

12 Tratamentul statistic din perspectiva metodologiei ESA 2010 va implica probabil considerarea, micar partial3, a

sumelor amanate la platd ¢a reprezentdnd venituri bugetare ale anului 2020 chiar dacd sumele vor fi incasate efectiv
la nivelul anului 2021.




Este de punctat si faptul c& evolutii mai nefavorabile ale economiet comparativ €u cea mai recenta
prognozd a CNSP sunt acomodate partial in evaluarea CF de mai jos prin luarea Tn considerare a
executiei bugetare la zi care deja incorporeazd evolutia economiei pand la acest moment.

Pe categorii de venituri, revizuirile estimérilor anterioare survin dupa cum urmeaza:

- Sume primite de lo UE/alti donatori in contul pldtilor efectuate si pre-finantdri aferente
cadrului financiar 2014-2020: -2,2 mld. lei. Aceasta revizuire survine in principal ca urmare
a diminuirii sumelor care tranziteazd bugetul general consolidat destinate pre-finantdrii
proiectelor sectorului neguvernamental in cazul indisponibilitdtii temporare a fondurilor
europene, in baza art. 10 din QUG nr. 40/2015 (-3 mid. lei), in timp ce sumele aferente
fondurilor europene pentru agriculturd cresc cu 1,1 mid. lei, iar sumele din fonduri
structurale st de coeziune sunt diminuate n planificare cu circa 0,3 mld. lei. Asa cum CF a
aritat si la precedenta rectificare bugetars, primele doud categorii, care de altfel nu erau
incluse in executia bugetara cash inainte de anul 2016, reprezintd fonduri europene al caror
destinatar este sectorul privat si au un impact simetric pe venituri si cheltuieli, acestea doar
tranzitdnd bugetul general consolidat si neavind relevanta in aprecierea pozitiei finantelor
publice stricto sensu. Prin urmare nu are loc o modificare relevania a acestui agregat
bugetar din perspectiva pozitiei BGC. Avand in vedere executia la zi, CF noteaza existen{a
unor riscuri cu privire la materializarea proiectiei de venituri din fonduri europene la nivelul
scontat tindnd cont de ecartul relativ ridicat dintre acesta si executia la 9 luni, chiar daca
traditional absorbtia de fonduri europene accelereazad puternic fa finalul anului. Aceste
riscuri apar insi drept inferioare celor existente in anii anteriori la momentul ultimei
rectificéri bugetare din an.

= Venituri fiscale: -1,3 mid. lei, din care:

o Impozit pe profit: -0,8 mid. lei. Revizuirea este explicatd de diminuarea cu aceeasi
suma a sumelor anticipate de ANAF a se recupera din sumele amanate [a platd
aferente acestei categorii. Tn opinia CF nivelul avansat de MFP apare drept plauzibil.

o Impozit pe salarii si venit: 40,27 wld. lei. Revizuirea este compatibila cu executia
bugetard la zi si cu luarea in considerare a sumelor recuperate din obligatiile
bugetare amanate la platd potrivit estimarii ANAF. Asupra acesteia din urma CF gi-a
exprimat deja rezervele si, prin urmare, apreciem drept probabild aparitia unui gol
de venituri la nivelul impozitului pe venit. CF evalueazd agregat, la nivelul tuturor
categoriilor de venituri bugetare, dimensiunea golului de venituri avand drept sursa
evaluarea, optimistd in opinia CF, a sumelor previzionate a se recupera in anul 2020
din obligatiile bugetare aménate la plata de agentii ecanomici.

o Impozite si taxe pe proprietate: -0,3 mld. lei, Revizuirea apare drept in [inie cu
executia bugetara la zi.




o TVA:+0,4 mld. lei. Revizuirea este compatibila cu executia bugetar la zi si cu luarea
in considerare a sumelor recuperate din obligatiile bugetare aminate la platd
potrivit estimarii ANAF (circa 2,9 mld. lei}. Asupra chestiunii privind recuperarea
sumelor aménate ia plata, CF si-a exprimat deja rezervele si, prin urmare, apreciem
drept probabild aparitia unui gol important de venituri la nivelul incasarilor din TVA.

o Accize: -0,6 mid. lei. Revizuirea apare drept justificatd In contextul executiei
bugetare la zi.

o Taxa pe utilizarea bunurilor, autorizarea utilizérii bunurilor sau pe desfdsurarea de
activitdti: -0,04 mld. lei, in conditiile tn care a fost mentinutd estimarea de incasare
a circa 2,5 mld. lei din vinzarea licentelor de tip 5G de citre ANCOM. Tn conditiile
timpului scurt rdmas pana la finele anului, CF apreciazj ci existd un risc Insemnat
ca aceste sume si hu se regdseasca In executia bugetard cash aferentd anului 2020.
Trebuie mentionat si faptul ca aceastd probabild nerealizare de venituri va afecta
doar fintr-o micd masurd executia bugetard aferentd anului 2020 potrivit
metodologiel europene ntrucat, conform acesteia, veniturile asociate fnchirierii
henzilor de frecventd sunt distribuite pe intreaga duraté a contractelor.

- Contributii de asigurdri: +0,3 mld. lei. Revizuirea este compatibild cu executia bugetard la zi
si cu [uarea in considerare a sumelor recuperate din obligatiile bugetare aménate la plata
potrivit estimarii ANAF (circa 1,9 mid. lei). Asupra chestiunii privind recuperarea sumelor
amanate la platd, CF si-a exprimat deja rezervele si, prin urmare, apreciem drept probabil3
aparitia unui gol important de venituri ta nivelul incasarilor din contributii de asigurari.

= Venituri nefiscale: -0,87 mld. lei. Revizuirea apare drept prudentd in contextul executiei
bugetare la zi.

Sintetizdnd, pe partea de venituri bugetare, se remarcd revizuiri descendente la nivelul
veniturilor curente {fiscale si nefiscale) de ordinul a 2 mid. lei, Ia care se adaugi o diminuare a
sumelor previzionate din fonduri europene, dar care se referé la elemente putin relevante din
perspectiva evaludrii pozitiei finantelor publice. Un element central al proiectiei de venituri pentru
anul 2020 este reprezentat de Juarea in considerare a incasdrii unor sume importante din obligatiile
bugetare amanate la platd de cdtre agentil economici (5,3 mld. lei in conditiile unui stoc existent
la 30 septembrie a.c. de circa 16 mld. lei). Este important de punctat si modificarea substantiala
a prevederilor schemel de aménare la platid a obligatiilor bugetare restante ale agentilor
economici comparativ cu varianta avutd in vedere cu ocazia rectificirii bugetare din august, care
este de naturd sd modifice major evaludrile CF asupra proiectiei de venituri bugetare pentru anul
2020. Astfel, avind Tn vedere probabila majorare a obligatiilor bugetare aménate la platd in
conditiile in care aceastd facilitate este Tn vigoare In prezent, precum si a conditiilor avantajoase
de esalonare la platd a obligatiilor bugetare restante pe parcursul anului 2021, CF apreciazi drept




probabild materializarea unui gol de venituri la nivelul anului 2020 de aproximativ 4-5 mld. lei (circa
0,4%-0,5% din PIB) la nivelul veniturilor fiscale §i a celor din contributii de asigurari. Tn plus, Tn
conditiile in care organizarea licitatiei peniru inchirierea benzilor de frecventd 5G este putin
probabil s se finalizeze in acest an {rezultdnd un minus de venituri la nivelul executiei cash de 2,5
mid. lei}, CF apreciaza drept probabild materializarea unui gol total de venituri fiscale si din
contributif de asigurdri plus alte venituri la nivelul anului 2020 de aproximativ 6,5-7,5 mlid. lel
(circa 0,65%-0,75% din PIB).

Cheltuielile bugetare sunt majorate cu ocazia celei de-a treia rectificari bugetare cu circa 0,8 mld.
lei, aceastd evoluiie fiind determinatd in principal de suplimentarea cheftuielilor cu asistenta
sociala (+2,5 mld. lei}, a componentei alte transferuri {(+2,1 mid. lei) si a cheltuielilor cu bunuri si
servicii (+1 mld. lei) compensatd partial de reducerea cheltuielilor de capital (-2,6 mid. lei},
cheltuielilor aferente proiectelor cu finantare din fonduri externe nerambursabile {(~1,4 mlid. lei} si
a sumelor disponibile la nivelul fondului de rezerva (-1 mid. lei).

Pe categorii de cheltuieli revizuirile estimarilor anterioare sunt dupi cum urmeaza:

- Cheltuieli de personal: +0,2 mld. lei. Suplimentarea cheltuielilor de personal este destinata
asigurdrii fondurilor necesare pentru plata diferentelor salariale stahilite prin hotérari
judecatoresti si acte administrative precum si platii drepturilor salariale aferente
activitatilor de pregatire, organizare si desfdsurare a alegerilor pentru Senat si Camera
Deputatilor din anul 2020. Avdnd In vedere cele mai recente informatii referitoare la
executia bugetara, CF apreciaza drept probabild Tncadrarea in noul nivel propus pentru
cheltuielile de personal,

-~ Fenduri de rezervd: -1 mld. lei. Desi sumele disponibile a nivelul fondului de rezervd sunt

mai mici comparativ cu cele de la momentul celei de-a doua rectificdri bugetare cu cirea 1
mid. de lei, in fapt sumele aferente fondului de rezerva au fost suplimentate cu 1,2 mid. lei,
n conditiile in care sumele existente anterior in fondul de rezerva au fost cheltuite, acestea
regasindu-se in prezent la nivelul altor categorii de cheltuieli bugetare.

= Bunuri si servicii; +1 mid. lei. Suplimentarea acestui agregat bugetar valideaz3 pozitia CF
care identificase o sub-dimensionare a cheltuielifor cu bunuri si servicii In cadrul opiniei
sale asupra celei de a doua rectificiri bugetare. Th noile conditii, anvelopa bugetard se
plaseaza fa un nivel de 55,6 mld. lei, respectiv cu circa 5,3% peste nivelul nominal din anul
2019. Tn primele 9 luni ale anului 2020, aceastd categorie de cheltuieli a inregistrat un ritm
de crestere de circa 12,7% fat8 de aceeasi perioadd a anului trecut. Tn acest context, chiar
si Tn pofida majordrii decise la cea de-a doua rectificare, cel mai probabil acest agregat
bugetar este sub-dimensionat cu circa 0,15-0,25% din PIB, parte din acest necesar
suplimentar putdnd fi acoperit de alocéri din fondul de rezerva.




= Alte transferuri: +2,1 mid. lel. Potrivit clarificirilor transmise de MFP, principala cauza a
acestei revizuiri este reprezentata de inregistrarea sumelor obtinute din scoaterea la
licitatie a certificatele de emisii de gaze cu efect de serd atribuite Romaniei la nivelul UE,
conform OUG nr. 115/2011, modificatd si completats prin OUG nr. 81/2019. Aceste sume
sunt Tn cuantum de 331 milioane euro {circa 1,5 mid. lei) si se regdsesc atit pe partea de
venituri, cdt si pe partea de cheltuieli, fard a afecta soldul BGC, urménd ca sumele
neutilizate pand la finalul anului sa fie reportate n anul urmétor, La acestea se adaug +0,6
mld. lei pentru suplimentarea contributiei Roméaniei la bugetul UE, cheltuiald care h mod
normal ar trebui inclusa in projiectul de buget.

- Alte cheftuieli: +0,8 mld. lei,
- Asistentd sociald: +2,5 mid. lei. Revizuirea are drept surse principale:

o +1,8 mld. lei la bugetul asigurérilor sociale de stat, ca urmare a executiei bugetare
pe primele 9 luni ale anului care releva un necesar de alocéri suplimentare. in opinia
CF, este necesara investigarea cauzelor care au generat o majorare a cheituielilor
cu pensiile peste nivelul justificat de majorarea punctului de pensie, cu atat mai
mult cu cét diferentele sunt importante, respectiv de ordinul miliardelor de lei. Este
posibil ca o parte relevantd din acest necesar suplimentar si provind din
variabilitatea indicelui de corectie utilizat tn determinarea pensiei initiale, aspect
asupra cdruia se impune o analizd riguroasd. Trebuie notat si faptul ¢ nivelul
estimat de cheltuieli aferent acestui capitol este consistent cu inversarea pana la
finalul acestui an a deciziei de platd in avans cu citeva zile a pensiilor distribuite prin
intermediul Postei Romane, in caz contrar existdnd un necesar aditional de resurse
raportat la nivelul propus de 1,4 mid. lei.

o +0,5 mid. lei la nivelul FNUASS pentru majorarea fondurilor necesare plaiii
concediilor medicale.

CF apreciaza drept probabild Tncadrarea in noul nivel propus pentru acest agregat
bugetar, fiind posibile chiar si cheltuieli mai reduse cu circa 3-400 mil. fei, dar
opineaza c¢d aceastd evolutie relevd noi sldbiciuni ale constructiei bugetare,
respectiv devoalarea unui necesar de cheltuieli suplimentare permanente de
ordinul a 1,5 mid. lei.

Ultimii ani au consemnat o crestere puternica a cheltuielilor de personal si a celor
cu asistenta sociald ca procent in PIB si venituri fiscale. Aceasti evolutie, din picate,
se reflectd si n cresterea puternicd a deficitului structural al bugetului public. Tn
2020 s-a atins un varf din acest punct de vedere, cheltuielile de personal si cele cu
asistenta sociald reprezentand 92,3% din veniturile fiscale (inclusiv CAS). Aceasti




situatie nu este sustenabild Tn sine si cu att mai mult este de judecat din
perspectiva necesitatii corectiei macroeconomice si bugetare {a se vedea graficul
din Anexa V).

= Cheltuieli de capital: -2,6 mid. lei, in principal pe seama diminudrii sumelor alocate acestel
categorii la nivelul bugetului de stat (-1,6 mld, lei ta Ministerul Aparérii Nationale), respectiv
in bugetul institutiitor/activitatilor finantate integral si/sau partial din venituri proprii (-1,6
mld. lei). Aceste diminudri sunt partial compensate de suplimentarea sumelor aferente
Programului National de Dezvoltare Locald (PNDL) cu 1 mid. lei.

~  Proiecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile aferente cadrului financiar 2014-
2020: -1,4 mid. lei. Aceastd revizuire survine Tn principal ca urmare a diminudrii necesarului
de refinantare a proiectelor sectorului neguvernamental n cazul indisponibilitatii
temporare a fondurilor europene, conform art. 10 din QUG nr. 40/2015 (-3 mid. 'Iei), intimp
ce cheltuielile aferente fondurilor europene pentru agriculturd cresc cu 1,1 mid. lei.
Cheltuielile aferente proiectelor finantate din fonduri structurale se majoreaza cu aproape
0,4 mld. lei, Tnsd, ca urmare a diminuarii intrérilor din fonduri structurale si de coeziune in
planificare cu circa 0,3 mld. lei, aceastd crestere de cheltuieli poate fi justificatd prin
suplimentarea corespunzatoare a cofinantarii nationale, sugerand o subevaluare a acestui
agregat in constructiile bugetare precedente. Avand in vedere ¢4 primele doud categorii
mentionate mai sus (care au i un impact determinant asupra modificirii acestui agregat)
reprezintd fonduri europene al cdror destinatar este sectorul privat si au un impact simetric
pe venituri si cheltuieli, datele din proiectul de rectificare aratd cd nu are loc 0 moadificare
majord a acestui agregat bugetar din perspectiva pozitiei BGC.

Cheltuielile de investitii publice totale, din surse interne si externe, se diminueazi in planificare cu
2,4 wmid. lei, avdnd drept sursa principald reducerea cheltuieliior de capital cu 2,6 mld. lei,
compensata marginal de avansul cheltuielilor aferente proiectelor finantate din fonduri structurale
cu aproape 0,4 mld. lei. Materializarea cheltuielilor de investiii la nivelul planificat poate oferi un
imbold activitatii economice in contextul perioadei dificile pe care o traversdm. Chiar si cu
reducerea operatd in prezentul proiect de rectificare, cheltuielile de investitii estimate prin
proiectul de rectificare pentru anul 2020 sunt cu circa 24% mai mari in termeni nominali fat3 de
anul precedent, respectiv ponderea in PIB a acestora este mai ridicatd cu 0,6 pp*3.

Sintetizand, pe partea de cheltuieli bugetare, din perspectiva pozitiei BGC, modificdrile relevante
se referd la majorarea cheltuielilor de asistenta sociald (+2,5 mld. lei), a celor cu bunurile si
serviciile (+1 mid. lei}, dar si diminuarea cheltuielilor de investitii (-2,4 mld. lei). Th esents, sunt
devoalate sldbiciuni suplimentare ale constructiei bugetare, iar acestea sunt compensate de o

13 Aceastd estimare porneste de fa cregterea absorbiiei de fonduri europene in acest an fatd de anii prece 1
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reducere a cheltuielilor de investitii. Din perspectiva plauzibilititii noilor estimiri pentru
cheltuielile bugetare, CF are rezerve doar la nivelul agregatului de bunuri si servicii, dar apreciazi
c¢a necesarul suplimentar de fonduri poate fi asigurat din alocari din fondul de rezerva sau poate
fi compensat de unele economii la nivelul altor agregate de cheltuieli.

in aceste conditii, CF apreciazi un nivel probabil al deficitului bugetar pentru anul 2020 potrivit
metodologiei cash n jurul valorii de 9,8% din PIB*, cu 0,7 pp peste estimarea MFP ca urmare a
identificarii unui gol prababil de venituri. Acesta este atribuibil prognozei optimiste a MEP privind
cuantumul obligatiilor bugetare restante care vor fi achitate de agentii economici pana la finalul
anului, precum si includerii in constructia bugetara a sumelor provenind din licitatia pentru
inchirierea benzilor de frecventd 5G, a carei materializare pare putin probabild in acest moment.
Trebuie mentionat faptul c3 acest gol de venituri identificat de CF la nivelul anului 2020 este
recuperabil in anul urmator sprijinind execujia cash. Din perspectiva executiei potrivit
metodologiei ESA, aceasta nu este influentati de elementele identificate de CF care conduc la
acest gol de venituri pentru anul in curs.

4. Conformarea cu regulile fiscale

Proiectul celei de a treia rectificari bugetare din anul curent a fost elaborat in baza OUG nr.
181/2020, care la art. 23 stipuleaza €3, prin derogare de la prevederile art. 23 alin. {2} din LRFB
{care stabileste interdictia de a aproba mai mult de dou3 rectificari bugetare intr-un an bugetar),
n anul 2020 se pot aproba mai mult de doud rectificiri bugetare. Tn contextul situatiei
exceptionale generate de pandemia COVID-19, care a condus si [a revizuirea succesiva in sens
nefavorabil a prognozei indicatorilor macroeconomici, CF apreciaza drept justificat demersul
Guvernului de a realiza cea de a treia rectificare bugetara din acest an.

Proiectul celei de-a treia rectificari bugetare prevede o majorare a plafoanelor majoritatii
indicatorilor specificati in cadrul fiscal bugetar pe anul 2020 (stabilite initial prin Legea nr.
238/2019 si apoi modificate cu ocazia primei rectificari bugetare prin QUG nr. 50/2020, amendati
ulterior, cu prilejul celei de a doua rectificdri bugetare, prin QUG nr. 135/2020)} dupd cum
urmeaza:

- plafonul nominal al deficitului primar al BGC este majorat cu 4,9 mld. lei pdna [a nivelul de

80,2 mid. lei;
= plafonul nominal al deficitului BGC este majorat cu 5,1 mld. lei pana la nivelul de 96,1 mid.
lei;

1% Dach avem in vedere un declin economic in conformitate cu prognoza CF, deficitul bugetar cash s-ar situa la nivelul
de 9,9% din PIB.




- plafonul deficitului BGC, exprimat ta pracent din PIB, este majorat cu 0,5 pp péan3 la nivelul
de 9,1%;

= plafonul nominal al cheltuielilor totale ale BGC, exclusiv asistenta financiara din partea UE
sl a altor donatori, este majorat cu 3 mid. lef pana la nivelul de 394,3 mid. lei;

- plafonul datoriei publice, exprimat ca procent din PIB, este majorat cu 3 pp pana la nivelul
de 47%;

- in ceea ce priveste cheltuielile de personal ale BGC din propunerea de rectificare, acestea
se incadreaza atat in plafonul stabilit pentru nivelul nominal, cat si tn plafonul exprimat ca
procent tn PIB.

Avind Tn vedere cele de mai sus, proiectul de QUG privind rectificarea bugetului de stat pe anul 7

2020 stipuleaza derogdrile necesare de la regulile fiscale instituite de LRFB si redefineste
plafoanele agregatelor bugetare respective in concordania cu nivelurile stipulate in propunerea
de rectificare.

5. Concluzii

Socul economic al pandemiei este mai puternic decat cel provocat de Marea Recesiune. Marea
Tnchidere {Lockdown) a condus la o scidere dramatics, de doud cifre, a PIB in cele mai multe tari
din UE Tn trimestrul I} din acest an. Trimestrul Il @ consemnat o revenire puternica a activitatii
economice.

Combaterea Pandemiel si a crizei economice induse a reclamat o mobilizare de resurse exemplar3.
Bugetele publice au trecut Tn prim plan pentru combaterea efectelor pandemiei si crizei
economice, chiar dacd banci centrale au continuat, sau extins operatiuni neconventionale - prin
relaxare cantitativd (QE) si rate de politicd monetara foarte joase (inclusiv negative in termeni
naminali in cazul BCE},

Ce practicd insd economii dezvoltate (in care se emite moneda de rezervd), incluslv achizitii masive
de obligatiuni guvernamentale, nu isi permit economii emergente, care se confruntd cu
constrangerea valutara, care au economii mai putin robuste, cu deficite importante.

Valul doi al Pandemiei intrerupe/incetineste revenirea economiilor in trimestrul 1V a.c. Tn UE se
profileazé o evolutie Tn forma de W a economiilor din cauza unei probabile contractii economice
fn trimestrul IV din acest an, dupd cum anticipeaza BCE si CE. Se proghozeazi un declin al activitatii
economice in UE de 7,4% in acest an.

Redresarea ca nivel al PIB este asteptatd pentru 2022, dar in conditii de schimbéri adanci Tn
economii, ce sunt accelerate de noi tehnologii {digitalizare, robotizare, etc.), de nevoia de a
raspunde la schimbarea de clima. Dezvoltarea de vaccinuri si terapii vor ajuta redresarea si vor
contribui la schimbarea stérii de spirit, cdtre optimism, in societate.




Proiectul celei de-a treia rectificari bugetare majoreaza proiectia de deficit bugetar pentru anul
2020 cu 0,5 pp din PIB, respectiv pana la un nivel de 9,1%, n principal ca urmare a impactului
nefavorabil 5si de amploare asupra fncasarilor bugetare al facilitétii de amanare la plata a obligatiilor
bugetare, deteriorarea cadruiui macroeconomic comparativ cu cel avut in vedere anterior, precum
si neajunsuri Tn constructia bugetari.

Pe partéa de venituri bugetare, CF apreciazd drept probabild materializarea unui gol total de
venituri fiscale si din contributii de asigurdri plus alte venituri [a nivelul anului 2020 (potrivit
executiei cash) de aproximativ 6,5-7,5 mld. lei {circa 0,65%-0,75% din PIB), Acest gol provine, in
opinia CF, pe de o parte din evaluarea optimistd a ANAF, a sumelor recuperabile in acest an din
obligatiile amanate |a platad de agentii economici, precum si din probabilitatea ridicatd ca sumele
aferente Inchirierii benzilor de frecvent 5G sa nu fie incasate in anul curent, Tn aceste conditii, CF
apreciaza un nivel probabil al deficitului bugetar pentru anul 2020 potrivit metodologiei cash in
jurul valorii de 9,8% din PIB, cu 0,7 pp peste estimarea MFP. Trebuie mentionat faptul ¢ acest go!
de venituri identificat de CF la nivelul anului 2020 este recuperabil in anul urmator sprijinind
executia cash. Din perspectiva executiei potrivit metodologiei ESA, aceasta nu este influentata de
elementele identificate de CF care conduc la acest gol de venituri pentru anul in curs,

Dincolo de nivelul extrem de ridicat al deficitului bugetar pentru anul in curs, care va conduce la o
majorare corespunzatoare a daforiei publice, pozitia finantelor publice de la finele anului 2020 este
importantd intrucdt reprezintd punctul de pornire al constructiei bugetare pentru anul 2021.

Chiar dacd executia bugetard aferentd anului 2020 cuprinde si unele elemente de tip one-off
{evaluate de CF la circa 1,5-2% din PIB din care 0,4 pp finantate prin transferuri UE), respectiv
mdsurile destinate luptei cu efectele pandemiei COVID-19, o foarte mare parte a deficitului
bugetar este de naturd structuralj si se va manifesta si in viitor. Astfel, considerdnd misurile de
politicd fiscald deja adoptate (majorarea pensiilor, salariilor, alocatiilor pentru copii potrivit
calendarulul anuntat de Guvern) si elimindnd mdasurile de tip one-off, punctul de plecare al
deficitului bugetar pentru anul 2021 va fi de circa 8% din PIB. Mai mult, avind n vederea c3
efectele pandemiei se vor manifesta si Th anul 2021, cel putin o parte din masurile ene-off vor fi
probabil mentinute, ceea ce ar conduce la un punct de plecare deficitului bugetar pentru anul 2021
si mai ridicat, posibil th jur de 9% din PIB.

Ultimii ani au consemnat o crestere puternicd a cheltuielilor de personal si a celor cu asistenta
sociala ca procent in PIB si venituri fiscale. Aceastd evolutie, din pacate, se reflecta si in cresterea
puternicd a deficitului structural al bugetului public. Tn 2020 s-a atins un varf din acest punct de
vedere, cheltuielile de personal si tele cu asistenta sociald reprezentind 92,3% din veniturile fiscale
{inclusiv CAS). Aceastd situatie nu este sustenabild in sine si cu atdt mai mult este de judecat din
perspectiva necesitatii corectiei macroeconomice si bugetare.




Tn acest context, caracterizat de niveluri foarte fnalte ate deficitului bugetar, este obligatorie o
corectie care sa conduca pe termen mediu la niveluri mult diminuate ale deficitului bugetar si care
sa ancoreze asteptérile creditorilor cétre o traiectorie sustenabild a politicii fiscal-bugetare.

O corectie macroeconomica imaginatd ca fiind ajutatd printr-o scddere drasticid a dobanzilor pe
piatd monetard din Romdnia, prin injectii substantiale de lichiditate de citre BNR si operatii cu
titluri de stat pe piata financiara intern4, este contraproductivi; s-ar pierde increderea in moneda
nationald, inflatia ar fi stimulatad mult, ar fi un dezastru pentru stabilitatea financiar3 si economica.

Anuntarea unui plan multianual credibil de consolidare fiscald/bugetard ar putea sa ofere ragazul
necesar pentru o abordare graduala, care s3 afecteze cat mai putin revenirea economiel.

Corectia macroeconomicd (reducerea deficitului bugetar) trebuie s3 aibd in vedere atét
restructurare de cheltuieli, cat si venituri fiscale/bugetare in crestere. Este fals3 teza ¢d nu pot fi
mdrite venituri fiscale/bugetare, mai ales prin l3rgirea bazei de impozitare. Regimul fiscal trebuie
sd fie transparent si echitabil; toti cetdtenii si firmele sa plateascs - s3 se elimine portite (foopholes)
care fac regimul fiscal inechitabil. S8 nu se tolereze evaziunea fiscald, ca si optlm[zan fiscale
incorecte {tax aveoidance), rente necuvenite.

O absorbtie intensd de fonduri europene, care si valorifice aproape dublarea volumului de resurse
alocate Romaniei pentru perioada 2021-2027 (prin aparitia Planului european de Redresare Next
Generation EU de 750 miliarde euro, din care Roménia ar beneficia de 33,2 miliarde euro) ar ajuta
mult efortul de corectie macroeconomicd in urmatorii 3-4 ani.

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 republicat3, in urma
insusirii acestora de cdtre membrii Consiliului, prin vot, in sedinta din data de 23 noiembrie 2020.
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23 Noiembrie 2020 Presedintele Consiliului Fiscal
Acad. Daniel D3ianu
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Cheltuieli de personal 109.160,4

Bunuri si servicii 51.046,4
Dobénzi 13.950,6
Subventii 7.398,8
Transferuri - Total 190.364,5

Transferuri intre unitiii ale
administratiei publice

Aite transferuri 17.090,5

Proiecte cu finantare din fonduri

2.169,7

" 199,3
externe nerambursabile
Asistenta sociald 131.220,5
Proiecte cu finantare din fonduri
externe nerambursabile postaderare 32.958,6
2014-2020
Alte cheltuieli 6.725,9
Fonduri de rezerva 951,2
Cheltuieli aferente programelor cu
. 565,58
finantare rambursabild
Cheltuieli de capital 27.252,8
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Sursa: MFP, calcule CF
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ANEXA I

Graficul 1: Principalele modificdri ale cheltuielilor si veniturilor bugetare fatd de programul initial
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Sursa: MFP, calcule CF

Graficul 2; Principalele madificdri ale cheltuielilor si veniturilor bugetare fata de a doua rectificare
(fara impactul schemelor de tip swap, mil. lei)
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Anexa Il

Sursa: Ameco

Notd: Deficitul bugetar estimat pentru Roménia include cresterea punctului de pensie cu 40% si dublarea
alocatiilor pentru copii (Prognoza de toamni a CE, pag. 137)

iat’ pentru no:le state membre UE n anul 2021
(% dln PiB standarde ESA 2010) e

Sursa: Ameco

Notd: Deficitul bugetar estimat pentru Roménia include cresterea punctului de pensie cu 40% si dublareg
alocatiilor pentru copii (Prognoza de toamnd a CE, pag. 137)
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Sursa: Ameco

Notd: Deficitul bugetar estimat pentru Romdénia include cregterea punctului de pensie cu 40% si dublarea
alocatiifor pentru copii (Prognoza de toamndé CE, pag. 137)
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Anexa IV

60.000

50.000

40.000
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10.000

1
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BN O rofecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile postaderare

~de— Cheltuigli pentru investitil, % din PIB (scala din dreapta)

[ I 7 - L 2 B <) B = B v ¢

Sursa: MFP, calcule CF

Intrari de 16.557,0 | 12.753,9 72,4 17.904,9 | 19.8268 | 52285 | 17,6423 17,917.1 2,195.1
fonduri UE
Cheltuieli

) 25.893,3 | 12.753,9 72,4 26.511,0 | 19.926,8 | 5.2285 | 26,888.6 17,917.1 2,195.1
fonduri UE
Cofinanfare
nationald si 9.336,3 0,0 0,0 8.606,1 0,0 0,0 9,246.3 0.0 0.0
cheltuieli
neeligibile

Sursa: MIFP, calcule CF
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Anexa V
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Sursa: MFP, calcule CF

29






