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Consiliul Fiscal al Romdniei

Opinia Consiliului Fiscal privind Legea bugetului de stat pe anul 2022, Legea
bugetului asigurarilor sociale de stat pe anul 2022 si Strategia fiscal-bugetara
pentru perioada 2022-2024

Sintezd

e Sfarsitul acestui an este marcat de cdteva socuri de mare amploare: un nou val pandemic
cu varianta Omicron in raspandire rapida; socul preturilor la energie, care aduce aminte
de socul titeiului din anii 1970 si care a provocat stagflatie; impactul schimbarilor
climatice si, nu Tn cele din urma3, puseul inflationist ce este surprinzitor prin marime.

o Temporaritatea puseului inflagionist este pusa insd in discufie de persistenia sa si de
posibilitatea ca spirale salarii-preturi, preturi-preturi sa prolifereze.

s Politici monetare inca acomodative {cu rate puternic real negative) ajuta finantarea
deficitelor si refinantarea datoriilor, dar pietele discrimineaza th mod evident, in functie
de sustenabilitatea finantelor publice, credibilitatea bancilor centrale (mai ales acolo
unde nu se emite monedd de rezerva), situatia balantelor externe etc,

e Economiile emergente din UE si care nu fac parte din zona euro au un avantaj (fatd de
alte economii emergente} fiindca apartin blocului comunitar si pot intra in aranjamente
de sprijin financiar la nevoie. Totodata, Cadrul Financiar Multianual (CFM) si Planurile
nationale de redresare si rezilientd (PNRR) asigurd o plasda de sigurantd, faciliteaza
reforme, iar, in cazul Romaniei, pot ajuta enorm consolidarea bugetara.

e Economiile sunt in continuare sub asediu si funcfioneaza ca Tn regim de razboi sui generis,
ceea ce reclama mobilizare de resurse, alocare pe prioritdti, solidaritate, responsabilitate.

e Romania are o problema fiscala foarte complicatd. Veniturile fiscale (inclusiv contributiile)
sunt intre cele mai reduse din UE, in jur de 27% din PIB fata de o medie in Uniune de
circa 40%. De aceeg, si cheltuielile sociale (salarii, pensii si alte beneficii sociale), care n
context european nu par excesive, raportate la veniturile fiscale autohtone sunt
coplesitcare — n ultimii ani aceste cheltuieli au echivalat cu peste 80% din veniturile
fiscale (81% in 2019, 94,3% Tn 2020 i 83,6% in 2021).

e Chestiunea fiscald este ilustratd si de mdrimea deficitului structural, care inainte de
pandemie se situa la circa 5% din PIB, iar Tn anul 2020 ajunsese dupa estimari ale CE [a
peste 7% din PIB.



Deficitele externe au devenit si efe o mare problema structurald a Romaniei.

Este necesard o colectare mult mai buna a veniturilor fiscale. Multitudinea de exceptari
si portite reduce mult incasérile fiscale ale statului.

Tn ceea ce priveste TVA, am putea cdstiga Tn jur de 2% din PIB Tncasdri fiscale daci am
ajunge la media din UE la colectare. Si din alte taxe si impozite se poate colecta mai mult
= din impozite pe afaceri, prin descurajarea optimizérilor fiscale, din impozitarea acelor
venituri personale care acum nu sunt declarate.

Este stranie teza conform céreia in Roménia nu se poate colecta maj mult de 27-28% din
PIB s5i cd, din aceastd cauz8, consolidarea bugetari se poate face numai pe partea de
cheltuieli. Nu se poate sustine consolidarea numai pe parte de cheltuieli i, totodats,
blama colectarea foarte ineficients, avand in vedere situatia deplorabild la TVA.

Trebuie s3 se iasa din blocaj conceptual si fitarnicie. Sinstatea publica si educatia sunt in
mod cronic muit sub-finantate; cheltuielile de apsrare si securitate pot creste in mod
necesar (nu numai fiindcd la granite sunt pericole de conflict militar foarte mari),
impactul schimbérilor climatice reclamd capacitate de interventie a statului Tn momente
critice. A miza numai pe resurse din PNRR si CFM ar Thsemna miopie Th politica
economicd, mai ales cd sunt nevoi de bazi care nu pot fi acoperite cu fonduri europene.
Analize ale CF, alte documente de analiz3 (inclusiv ale CE), aratd c3 nu este posibil ca
aceasta consolidare sd se poatd realiza simultan cu furnizarea unei mase critice de
bunuri publice esentiale, numai prin restrangerea cheltuielilor publice.

CF nu subestimeaza dificultatea economica, socialj si politicd a unor misuri de crestere a
veniturilor fiscale, care au impact distributional semnificativ.

De aceea, 2022 este un an test foarte severin privinta consolidarii bugetare.

Pasul Insuficient de consolidare fiscal-bugetard in 2021 face ca fereastra de oportunitate
pentru aceasta sd fie Tn restringere, realizarea unor venituri viitoare cu un ritm de
crestere comparabil cu cel din 2021 fiind improbabil3.

O consolidare mai lentd decit cea optimi creste riscurile la adresa finant3rii
neproblematice a dezechilibrului extern, precum si tn ceea ce priveste conditiile de
finantare. Realizarea ajustdrii ntr-un climat de politici contractioniste este mult mai
dificila.

Utilizarea finantérii puse la dispoziie de UE, care s3 inlocuiasc pe cit posibil folosirea
resurselor bugetare proprii, este esentiald pentru un parcurs favorabil al economiei
roménesti pe un orizont de timp mediu si lung.

PNRR, aldturi de resursele disponibile prin CFM, poate fi un instrument vital pentru
facilitarea ajustdrii fiscale (consolidérii bugetare) necesare, prin sustinerea unui nivel mai
ridicat al activitatii economice decat cel indus de un impuls fiscal negativ si nasprirea
politicii monetare ~ pentru evitarea intrérii intr-o zond de echilibrare precard sau chiar
de instabilitate a economiei. '



Constructia bugetard pentru anul 2022 are in vedere o tintd de deficit bugetar de 5,84%
potrivit metodologiei cash, reprezentdnd o diminuare de 1,29 pp din PIB fa{d de nivelul
proiectat pentru anul 2021 (7,13% din PIB). Nivelul corespunzétor al tintei de deficit
bugetar pe anul 2022 potrivit ESA 2010 este de 6,24% din PIB si, comparativ cu nivelul
estimat de MF pentru anul anterior, reducerea este de 1,79 pp din PIB.

Potrivit metodologiei cash, diminuarea deficitului are loc in planificarea bugetari pentru
anul 2022 prin majorarea veniturilor bugetare cu 0,83 pp din PIB, concomitent cu
reducerea cheltuielilor bugetare cu 0,46 pp din PIB.

Sursa principala a majoréarii ponderii veniturilor fiscale in PIB este reprezentatd de luarea
in considerare in proiectia veniturilor bugetare a unor sume th cuantum de 10,55 mild. lei
provenind din cresterea eficienjel colectarii/reducerea evaziunii fiscale.

Privind includerea in prolectia bugetara a unor sume suplimentare provenite din
ameliorarea doritd a eficientel colectérii, CF are rezerve Th a le considera la acest
moment, Tn virtutea principiului prudentei.

Dincolo de rezervele exprimate mai sus asupra sumelor provenind din cresterea
eficientei colectarii, evaluarea de citre CF a proiectiilor de venituri cuprinse in proiectul
de buget a condus cdtre un cuantum mai redus al incasarilor bugetare cu circa 1,5 mid,
lei. .

Pe_baza unei abordari prudente, Consiliul Fiscal apreciaza drept probabild manifestarea
unui gol de venituri comparativ cu tintele asumate in proiectul de buget de circa 12,15
mid. lei, reprezentdnd circa 0,92% din PIB.

Pe partea de cheltuieli, reducerea ponderii in PIB a acestora in planificare are loc prin
nghetarea majoritatii salariilor din sectorul public si prin ritmuri de crestere in termeni
nominali moderate si inferioare dinamicii PIB nominal pentru cheltuielile cu bunuri si
servicii, cele de asistentd sociald, cele privind alte transferuri.

CF apreciazi drept probabil un necesar suplimentar de alociri bugetare de 1,9 mld. lei la
nivelul cheltuielilor de asistentd sociald si de cel putin 2 mld. lei la nivelul cheituielilor cu
dobdnzile. Cumulat, CF estimeaza o sub-bugetare a cheltuielilor de cel putin 0,3% din PIB.

Este de remarcat finta ambitioasd asumatd pentru cheltuielile de investitii, care in
proiectul de buget inregistreazd valoarea de 6,7% din PIB, maximul din 2009 pan3 in
prezent (in 2021 au fost de circa 5,5% din PIB), precum si ponderea pe care sumele din
PNRR o au Tn totalul cheltuielilor de investitii, aproximativ 12% Tn anul 2022.

Pe baza unei aborddri prudente a veniturilor si cheltuielilor bugetare, CF apreciaza
constructia bugetard pentru anul 2022 compatibild cu un deficit cash in jurul valorii de
7% din PiB (echivalent cu 7,5% din PIB conform metodologiei europene). Aceasta situatie
ridica semne de intrebare privind consolidarea bugetard, potrivit constructiei bugetare



initiale. Desi proiectul de buget finteste un deficit cash de 5,84% din PIB, CF apreciazi ci
pu sunt suficiente masuri credibile de ajustare bugetard care si conducs la atingerea
acestei finte,

e in strategia fiscal-bugetard 2022-2024, consolidarea tn ultimii doi ani este proiectatd in
mod covérsitor pe partea de cheltuieli bugetare. CF are semne de intrebare privind
realismul acestei abord3ri.



Opinia Consiliului Fiscal privind Legea bugetului de stat pe anul 2022, Legea
bugetului asigurérilor sociale de stat pe anul 2022 si Strategia fiscal-bugetari
pentru perioada 2022-2024

Tn data de 17 si, respectiv, 19 decembrie 2021, Ministerul Finanfelor (MF) a transmis Consiliului
Fiscal (CF), prin adresele 467929/16.12.2021 si 467964/18.12.2021, proiectul Bugetului general
consolidat pe perioada 2022-2025, Raportul privind situatioc macroeconomicd pentru anul 2022
si proiectio acesteia in perionda 2023-2025, Strategio fiscal-bugetard (SFB) pentru perioada
2022-2024, projectul Legii bugetului de stat pe anul 2022, Expunerea de maotive si proiectul Legif
bugetului asigurdrilor sociale de stat pe anul 2022, Expunerea de motive si proiectul Legii pentru
aprobarea plafoanelor unor indicatori specificati In cadrul fiscal-bugetar pe anuf 2022 solicitand,
in baza art. 53, alin. (2) din Legea responsabilitatii fiscal-bugetare nr. 69/2010 (LRFB} repubiicata,
opinia CF cu privire la acestea.

Potrivit art. 53, alin. (4) al LRFB, Guvernul si Parlamentul au obligatia de a analiza apiniile 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 insusirea/aprobarea
acestora.

1. Context general

Sfarsitul acestui an este marcat de citeva socuri de mare amploare: un nou val pandemic cu
varianta Omicron in rdspandire rapidd; socul preturilor la energie, care aduce aminte de socul
titefului de acum cateva decenii si care a provocat stagfiatie! (se fac deja comparatii in acest
sens); impactul schimbarilor climatice si, nu Th cele din urmi, puseul inflationist ce este
surprinzator prin marime.

Vaccinarea intensa in Europa a ajutat redresarea economica dupd ,inchiderea” {lockdown) din
2020, dar un nou val pandemic incetineste cresterea economica in aceastd iarna. Cresterea PIB
anticipata pentru anul 2022, desi rdmdne robustd, este trasd in jos de noi cifre revizuite
{conform datelor CNSP?, cresterea economicé anticipatd pentru 2022 este de 4,6%, iar conform
datelor din ultimul raport al CE* - este de 5,1%).

1 Stagnare economicd cu inflatie mare, combinatie ce este contraintuitivd pentru rationamente care
leaga inflatia strict de excesul de cerere.

3 hitps: //ec eurona‘eu/mfo/busmess~ecenomv eurofeconom:c-perfoa matice- and-forecasts!economic—
forecasts/autumn-2021-economic-forecast en,




socul preturilor [a energie a indus perturbatii si efecte distributionate majore in economii. Acest
soc este de interpretat prin prisma unor schimbari majore n preturi relative pe fondul
schimbirilor climatice, pentru a se reduce emisiile de carbon In anii urmétori. Pang ce resursele
refnnoibile/regenerabile vor prevala in balanta energeticd a Europei, a lumii, socul energetic va
avea efecte structurale si distributionale de mare amploare In functionarea economiilor, a
societatit.

Deregléri Tn lanturile de aprovizionare au afectat si ele activitatea economicé, cu intreruperi in
furnizarea de materii prime si produse industriale de bazi {exemplu: semiconductori). Intervin si
considerente de ordin geopolitic in aceasts stare de fapt, dorinta de regionalizare a unor fanturi,
cum este si cazul Uniunii Europene, care tinteste mai multi autonemie in asigurarea unor
produse industriale esentiale pentru securitatea economics si tehnologica, Cu toate acestea,
lanturile de aprovizionare au functionat in spatiul global si se poate sesiza 0 anume diminuare a
blocajelor, ceea ce este de salutat pentru redresarea economiilor in anul 2022,

Inflatia a2 devenit o problemd majors in gproape toate economiile din cauze evocate mai sus
(revenire economica puternic3, deregl3ri n lanturile de aprovizionare, frictiuni inerente in jocul
cererii i al ofertei). Dacd nu cu multi ani in urmi exista o teami fatd de infiatia foarte scizuts,
chiar de deflatie, acum puseul inflationist starneste trepidatie. Este drept c3 socul a venit in
principal pe latura ofertei, ca un cost-push, dar mérimea saltului a surprins, Temporaritatea
puseului inflationist este pusd insd’ in discutie de persistenta sa si de posibilitatea ca spirale
salarii-preturi, preturi-prefuri s3 prolifereze. Deja se observa un raspuns diferit tntre Fed (Banca
centrald a SUA) si BoE {Banca Angliei), pe de o parte, si BCE (Banca Centrald Europeani), pe de
alté parte, chiar dac toate noteazi in documentele oficiale ¢ se asteapta ca inflatia s& coboare
in partea a doua a anului 2022, ins3 remarcind totodats ¢a riscurile sunt in crestere. Este de
gandit cd BCE este mai lentd n reactie si dintro preccupare fatd de intensitatea valului
pandemic 5 in Europa si eterogenitatea economici din zona euro.

Deficitele bugetare sunt Tn scidere tn UE in anul 2021, dar datoriile publice sunt la niveluri
crescute Tn pandemie, dupd cresterile mari cauzate de contextul crizei flnanciare, Politici
monetare Thcd acomodative {cu rate puternic real negative) ajut¥ finantarea deficitelor si
refinantarea datoriilor, dar pietele discrimineazd in mod evident, in functie de sustenabilitatea
finantelor publice, credibilitatea bancilor centrale (mai ales acolo unde nu se emite moneds de
rezerva), situafia balantelor externe etc. Inflatia mare insi conduce la o Tndsprire a politicilor
monetare (chiar dacé ratele reale riman puternic hegative), ceea ce va afecta costul finantsrii
pe pietele internationale. Unele voci se incumetd si vorbeascd chiar despre un traseu de
y4normalizare” a politicilor monetare,

Economiile emergente din UE si care nu fac parte din zona euro au un avantaj (fata de alte
economit emergente) fiindcd apartin blocului comunitar si pot intra in aranjamente de sprijin
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financiar la nevoie. Totodatd, Cadrul Financiar Multianual {CFM) si Planurile nationale de
redresare si rezilientd {PNRR) asigurd o plasd de sigurantd, faciliteaza reforme, iar, In cazul
Romaéniel, pot ajuta enorm consolidarea bugetara.

Manunchiul de socuri evocate mai sus subliniazé nevola de buffere/rezerve, pentru a mari
robustetea/rezilienta. La nivel UE, se poate exemplifica aceastd necesitate prin nevoia de stocuri
de combustihili, In conditiile Tn care socul energetic a revelat inexistenta unel politici coerente,
unitare. La nivelul statelor UE, bugetele publice trebuie sa fie mai robuste, in timp ce cheltuielite
permanente pentru furnizarea de bunuri publice de baza (inclusiv educatie si sdnatate) vor
creste probabil, inclusiv pentru combaterea impactului schimbaérilor climatice.

De asemenea, capacitatea de apérare trebuie sa creascd, avand in vedere situatia geopolitica tot
mai tensionatd, pericole neconventionale ce adesea se concretizeazd (cum ar fi, de exemplu,
atacurile cibernetice).

Romania este sub incidenta procedurii de deficit excesiv (PDE), desi regula a fost suspendat in
2021 si pentru 2022. Pand in anul 2024 ajustarea macroeconomicd ar trebui sa fie realizata
astfel Tncét deficitul ESA s3 ajungd la circa 3% din PIB. Acest demers este fngreunat mult de
magnitudinea deficitului structural (care era circa 5% din PIB in 2019), venituri fiscale la un nivel
foarte redus {cele mai mici din UE), sub-finantare cronicd a unor domenii de baza: educatie,
s3nitate publicd (care nu reprezintd cheltuieli, ci investitii in capital uman). Aceastd situatie
loveste competitivitatea pe termen mediu si lung a economiei.

Deficitele axterne au devenit o problema structurald in Romaénia; deficitul comercial este din
doud cifre de mulii ani, iar finantarea non-generatoare de datorie publica a deficitului de cont
curent {care ih 2021 va depdsi probabil 6,5% din PIB) a scazut Th ultimii ani — ajunge probabil la
sub 60%n 2021

Mari incertitudini continud sd domine economia europeana (globald), ceea ce ngreuneazd
formularea de paolitici economice si de prognoze. Cu atdt mai mult, se cuvine ca aceste politici s&
fie responsabile, realiste, sa aiba in vedere multiple riscuri.

Economiile sunt T continuare sub asediu si functioneazd ca Th regim de rizboi sul generis, ceea

ce reclaméa mobilizare de resurse, alocare pe prioritdti, solidaritate, responsabilitate.

2. Chestiunea fiscaldi si consolidarea bugetard

Romania are o problem3 fiscald foarte complicata, ce nu este de datd recentd. De multi ani
veniturile fiscale {inclusiv contributiile) din Roménia sunt Intre cele mai reduse din UE, in jur de
27% din PIB fatd de o medie in Unfune de circa 40% din PiB. De aceea, si cheltuielile sociale
(salarii, pensii si alte beneficii sociale), care Tn context european {ca pondere Tn UE) nu par
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excesive, raportate la veniturile fiscale autohtone pot fi coplesitoare — in ultimii ani aceste
cheltuieli au echivalat cu peste 80% din veniturile fiscale {81% tn 2019, respectiv 94,3% in 2020),
Nu in cele din urmé, chestiunea fiscali este dat§ de mérimea deficitului structural, care inainte
de pandemie se situa la circa 5% din B, far in anul 2020 ajunsese dup# estimiri ale CE [a peste
7% din PIB%. Peficitul structural mare arath i statul nu poate oferi bunuri_publice de bazi tn
conditille In cale veniturile fiscal-bugetare sunt foarte mici fats de standardele eutopene si

tara se indatoreaza in mod constant cu generarea de riscuri pentru finantele publice.

Ce este de facut pentru a echilibra bugetul public, in afard de tiierea drasticd de cheltuieli, care
poate avea efecte indezirabile? Un réspuns intalnit in mod frecvent in dezbaterea public si care
este de bun simt economic priveste o colectare mai bun. lar aici intervin doud componente ale
problemei de colectare; a. eficienta colectdrii; b. arhitectura regimului fiscal, care In Roménia
exceleaza prin exceptiri si diverse ,portite”.

in fapt, in Roménia nu exist§ cota unicd, inclusiv in privinta impozitirii veniturilor. In plus,
multitudinea de exceptari §i portite reduce muit incasirile fiscale aje statului. A maf intervenit si
0 reducere substantiald de TVA dup3 iunie 2015 care a mérit deficitul structural al bugetului
public. Ce este de ficut in aceastd situatie?

- Trebuie sa se diminueze cat mai mult din deficitul de Tncasare cauzat de ineficientd. Tn
ceea ce priveste TVA, acest deficit este de circa 35% fatd de o medie de circa 10% in UE.
Cu alte cuvinte, am putea castiga in jur de 2% din PIB Tncassri fiscale daci am ajunge la
media din UE prin colectare mai buni la TVA;

- 3 din alte taxe si impozite se poate colecta mai mult — din impozite pe afaceri, prin
descurajarea optimizirilor fiscale, din Impozitarea acelor venituri personale care acum
nu sunt declarate. Acesta este motivul pentru care, ih mod corect, se pledeazi pentru
declararea tuturor veniturilor si averilor, pentru transparents, asa cum se procedeazi in
alte state din UE. Este de inteles nemultumirea fatd de modul intempestiv de anuntare a
scaderii pragului de impozitare a afacerilor la echivalentul de 500.000 euro al cifrei de
afaceri, nsd trebuie avut in vedere faptul cd este vorba de impozit pe profit; cu alte
cuvinte, dacd nu existd profit, nu se impoziteazi. Thsd, o asemenea schimbare de
impozitare trebuie anuntati cu timp Tnainte;

- Reducerea pragului de impozitare a microintreprinderilor se inscrie in fapt intr-o fogica
de regéindire a regimului fiscal care s& fie cit mai echitabil prin eliminarea de exceptii si
portite;

4 httgs:{iec,eumga.eu{info[husiness-econcmv—euro/eznnomic—nerformance-.and—'forecasts/economic

forecasts/autumn-2021-economic-forecast en.




Trebuie sa folosim toatd experienta si expertiza europeand pentru a descuraja optimizari
fiscale ale companiilor mari §i mici, straine si autohtone (inclusiv utilizarea preturilor de
transfer);

- Modificari in regimul fiscal se cuvine s& favorizeze mediul de afaceri onest, care prin
dezvoltarea afacerilor si contributiile la bugetut public sustine economia roméneasci.

Este stranie teza conform céreia in Roménia nu se poate colecta mai muit de 27-28% din PIB si
ca, din aceastd cauza, consolidarea bugetard se poate face numai pe partea de cheltuieli. Dar se
ignord cd aceastd consolidare Inseamnd circa 5% din PIB intre 2021-2024. Nu se poate sustine
consolidarea numai pe parte de cheltuieli si, totodatd, blama colectarea foarte ineficientd,
avand in vedere situatia deplorabila la TVA.

Trebuie sa se tasd din blocaj conceptual si fatarnicie. Sandtatea publica si educatia sunt in mod
cronic mult sub-finantate; exista si alte nevoi de bazd neacoperite, cheltuielile de apérare si
securitate pot creste in mod necesar (nu numai fiindca la granite sunt pericole de conflict militar
foarte mari), impactul schimbarilor climatice reclamé capacitate de interveniie a statului in
momente crifice, ce se vor Thmulti foarte probabil. A miza numai pe resurse din PNRR si CFM ar .
fnsemna miopie n politica economica, mai ales cd sunt nevoi de baza care nu pot fi acoperite cu
fonduri europene.

$i ceea ce conteaza foarte mult este faptul ca trebuie s& se efectueze consolidarea bugetars,
corectia fiscald. Analize ale CF, alte documente de analiza {inclusiv ale CE) aratd c3 nu este
posibil ca aceastd consolidare s se poatd realiza, simultan cu furnizarea unel mase critice de
bunuri publice esentiale, numai prin restrdngerea cheltuielilor publice. De altfel, documente ale
Guvernudul {inclusiv cel trimis la Bruxelles Tn octombrie a.c.) vorbesc de o crestere a veniturilor
fiscale cu 2,5% din PiB la orizontul lui 2026. Este totusi un nivel scazut, dacsd avem in vedere
nevoile acute. Mai mult decdt tintele, ceea ce conteaza sunt masurile concrete, care sa permitd
pasii de corectie anuntati de strategia fiscal-bugetara actuali: deficit cash 5,8% din PIB (6,2% din
PIB in termeni ESA 2010} in 2022, 4,4% (4,4% ESA) din PIB in 2023, 2,9% (2,9% ESA) din PIB fn
2024,

Acesta este un cadru de njelegere a chestiunii fiscale in Romadnia si este motivul pentru care
discursul care pune la indoiald temeinicia eforturilor de a mari veniturile fiscale nu are sens.
Documente de analizd respectabile {inclusiv ale CE) arata cd sunt necesare misuri de crestere a
veniturilor fiscale — prin largirea bazei de impozitare si cresterea eficientel colectarii.

CF nu subestimeazad dificultatea economicd, sociald si politicd a unor masuri de crestere a
veniturilor fiscale, care au impact distributional semnificativ. De aici rezultd probabil reticenta
Executivului {oricare ar fi} in a preciza mal clar care este gama de masuri posibile, Tn societate
sunt agregate grupuri si categorii de interese, care preferd status quo-ul, fara sa judece situatia
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per ansamblu si nevoia de a avea un grad de stabilitate in genearal, Dar vine un moment al
adevarului, cand ezitdrile nu mai sunt posibile.

De aceea, 2022 este uh an test foarte sever in privinta consoliddrii bugetare. A miza numai pe
taxa prin inflatie in realizarea consolidirii fiscal-bugetare este lipsit de realism; poate fi numai
un exercitiu pe hértie, ce nu poate fiinsd aplicat in viata reals.

Ar fi desigur de inclus intr-o discutie onests despre fiscalitate cum este compatibil principiul
sanselor egale cu regimui fiscal actual, care numai echitabil nu este — cal putin prin prisma
exceptérilor si al portitelor pe care le include. Economia de piatd, modelul european, inseamni
si regim fiscal care sa aibd in constructia sa principiul enuntat mai fnainte. Cu cét economia
functioneaza mai bine, cu cat un regim fiscal este mai echitabil in constructia sa, cu atdt se
diminueazd mai mult nevoia de redistributie a veniturilor ca mijloc de a atenua tensiuni sociale
si politice, de a preveni ascensiunea unor curente extremiste.

Analiza CF aratd cd proiectiile pentru anul 2022 $i pentru anii urmatori fac improbabils
realizarea consolidarii bugetare Tn lipsa unui mix care s3 tind sub control cheltuielile si, 1n acelasi
timp, sd creascd in mod substantial veniturile fiscal-bugetare.

Consolidarea bugetard si procedura de deficit excesiv

incepand cu aprilie 2020, Romania se afl3 sub incidenta Procedurii de Deficit Excesiv (PDE) ca
urmare a inregistrérii unui deficit bugetar de 4,4% din PIB in anul 2019, semnificativ peste pragul
de 3% statuat de Pactul de Stabilitate si Crestere {PSC). Circumstantele speciale ale declansérii
pandemiei COVID-19 si ale impactului sever al acesteia au determinat activarea clauzei
derogatoril generale a PSC de cétre CE, prin care regulile fiscale ale cadrului bugetar european
au fost suspendate temporar in 2020 si 2021, o comunicare a CE din junie 2021 extinzénd
aplicarea acestei clauze sin anul 2022.

Th noiembrie 2020, CE a actualizat pozitia sa privind situatia fiscald din Romania, precizand c3 nu
poate lua nicio decizie la acel moment cu privire 1a alte mésuri n cadrul POE, avand Tn vedere
incertitudinea exceptionald creatd de pandemia COVID-19, urmand ca situatia bugetard a
Roméniei & fie reevaluaté in primavara anului 2021.

in baza datelor privind executia bugetard pe anul 2020, bugetul pe anul 2021 si strategia fiscal-
bugetard pe termen mediu, Programul de Convergentd 2021-2024 si previziunile economice ale
CE din primévara anului 2021, Tn iunie 2021 Consiliul UE a adoptat o recomandare adresat3
Roméniei privind incheierea situatiei de deficit excesiv pani cel mai trziu in anul 2024
Recomandarea Consiliului prevede o traiectorie de ajustare graduald a deficitului“'btigetar n
standarde ESA 2010 cu respectarea urmatoarelor tinte, exprimate ca procent din PIB; 8% tn 2021,
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6,2% %n 2022, 4,4% tn 2023 si 2,9% in 2024. Totodatd, Consillul recontanda stabilirea si punerea in
aplicare a masurilor suplimentare necesare pentru corectarea deficitului excesiv pana in 2024,
precum si utilizarea oricdrui castig exceptional privind executia bugetard pentru reducerea
deficitului.

Tn baza raportului transmis in octombrie 2021 de autorititile romane, privind misurile luate ca
raspuns la recomandarea Consiliului anterior mentionata, in evaluarea sa din noiembrie 2021 CE
a apreciat cd deficitul bugetar pentru anul 2021 este de asteptat s& se incadreze T tinta
prevazuts, fird insd a fi respectatd recomandarea privind pasul de ajustare structuraid. De
asemenea, recomandarea CE ca eventuale venituri temporare si fie utilizate pentru reducerea
deficitului bugetar in 2021 nu a putut fi respectatd, in execulia bugetard din anul curent acestea
fiind alocate suplimentérii de cheltuieli la aproape toate capitolele bugetare. Tn ceea ce priveste
tintele stahilite pentru perioada 2022-2024, CE aprecia ¢d acestea nu pot fi atinse fard o
modificare a politicilor fiscal-bugetare, indicand necesitatea adoptdrii unei strategii de
consolidare pe termen mediu si a masurilor corective corespunzatoare.

in baza respectiirii preconizate a tintei de deficit pentru anul 2021, CF recomanda continuarea
suspendarii PDE, fiind stringenta elaborarea unui proiect de buget pentru anul 2022 si a unei
strategii fiscal-bugetare pe termen mediu in conformitate cu recomandarea Consiliului din junie
2021. in acest sens, CE urmeazd s3 reexamineze conformitatea cu cerintele stabilite in
recomandarea Consiliului pe baza datelor din bugetul pe 2022 si a strategiei fiscal-bugetare pe
termen mediu. '

Documentele programatice elaborate de MF si supuse opiniei CF au in vedere o reducere cu 1,79
pp din PIB a deficitului bugetar, potrivit metodologiei ESA 2010, de la o estimare de 8,03% din PIB
pentru anul 2021 la o {intd de 6,24% din PIB in 2022, si revenirea la deficite bugetare infericare
pragului de 3% din PIB la orizontul anului 2024,

Alte reguli care ar putea face obiectul evaluarii CF cu privire la proiectul de buget pe anul 2022 si
la Strategia fiscal-bugetard pentru pericada 2022-2024 sunt reprezentaie de conformitatea
propunerilor din buget cu plafoanele previzute in Legeo pentru aprobarea plafoanelor unor
indicatori specificati in cadruf fiscal-bugetar pe anul 2022, Tnsd, avind.in vedere ci SFB pentru
perioada 2022-2024 si Legea privind plafoanele unor indicatori specificati in cadrul fiscal-
bugetar pe anuf 2022 au fost elaborate si trimise spre analizd CF simultan cu proiectul de buget
pe anul 2022, verificarea respectirii plafoanelor stabilite devine un demers pur formal, proiectul
de buget filnd Tn concordanta cu plafoanele stabilite. Desi situatia de fatd poate fi justificata de
prevederile art. 33 (¢} din LRFB (potrivit cdruia cadrul fiscal-bugetar poate fi revizuit in cazul
schimbarii Guvernului), trebuie subliniat ca aceastd practica s-a perpetuat pe parcursul ultimilor
ani {SFB fiind publicata concomitent cu proiectul de buget si nu in iulie-august, .termenul
previzut in LRFB). Tn aceste conditii, monitorizarea respectirii ex-onte a regu[ilor' fiscale
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referitoare la plafoane devine irelevants, erodind roiut pe care SFB ar trebui s3 il aibd in
orientarea politicil fiscal-bugetare pe termen mediu. Mai mult, Tn contextu! PDE, care presupune
o traiectorie de reducere a deficitulul bugetar tntinss pe mai multi ani, elaborarea si respectarea
strategiei fiscal-bugetare pe termen mediu capiti o importantd deosebits, aspect evidentiat de
CE si de Consiliul UE in documentele emise.

Consolidarea bugetarii si ratingul suveran

Procesul de consolidare bugetars are o important{d foarte mare in evaluarea ratingului suveran
realizatd de principalele agentii de profil.

in luna octombrie 2021, principalele agentii de rating au confirmat calificativele acordate

anterior Romaniei: Standard & Poor’s la ,BBB-" cu perspectivd stabild®; Moody’s la ,Baa3” cu
schimbarea perspectivei in stabild de la negativa®, FitchRatings Ia »BBB-", cu perspectivd
negativa’.

Mentinerea ratingului suveran al Romaniei in categoria investment grade este bazaté pe cateva
ancore (apartenenta la UE, fondurile europene din CFM 2021-2027 §i PNRR, derularea PDE si
efectul acesteia asupra disciplinei bugetare, perspectivele unej cresteri economice puternice),
dar maf ales pe asteptirile pozitive ale agentiilor de rating privind respectarea calendarului de
consolidare fiscald in urmatorii 3 ani, stabilizarea datoriei publice interne si extérne,
implementarea unor reforme credibile in domeniul sistemului de pensii si al administratiei
publice.

Chiar in aceste conditii, anticipate favorabil, se atrage atentia cu privire la existenta unor riscuri
si vulnerabilitati structurale ale economiei romanesti, ntre care, dificultatile in mentinerea
sustenabilitatii fiscale si a datoriei publice, accentuate de combinarea cresterii necesarului de
finantare cu ponderea ridicatd a datoriei denominate in valutd, istoricul unui grad scizut de
absorbtie a fondurilor europene, nivelul tot mai inalt al deficitului comercial, care arati o
problemi de pierdere de competitivitate.

Din perspectiva evaludrii de citre aceste agentii a factorilor care pot conduce la 0 ameliorare a
calificativelor acordate Roméniei, respectiv la o deteriorare a acestora, este relevant ci
majoritatea lor au fn vedere, in mod direct sau indirect, mersul procesului de consolidare fiscals.

® Standard and Poor’s (2021). Romania BBB-/A-3' Ratings Affirmed; Outlook Stable, Press Release,
October 15.

® Moody's Investor Service (2021). Rating Action: Moody's changes Romania's outlaok ta stable; affirms
Boa3 ruting, October 15,

7 FitchRatings (2021). Fitch Affirms Romania at 'BBB-'; Outlook Negative, Press Release, October 22,2021,
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Astfel, pe sensul upgrade, o consolidare fiscald mai rapidd decdt cea anticipatda ar miza pe
lirgirea bazei de impozitare si majorarea gradului de colectare, cresterea gradului de soliditate
si predictibilitate a cadrului fiscal, reducerea deficitului de cont curent, inclusiv a deficitului
sectorului public, cresterea Tncrederii Tn impactul consoliddrii fiscale asupra reducerii deficitutui
bugetar si stabilizarii datoriei publice pe termen mediu. De asemenea, se apreciaza ci o crestere
economicd bazatd pe investifii, inclusiv prin contributia fondurilor europene, in special a celor
din PNRR, ajutd atingerea tintelor de deficit bugetar previzute in calendarul ajustarii fiscale.

Pe sensul downgrade aciioneazi eventualul esec in realizarea unei reduceri susiinute a
dezechilibretor bugetare cu impact asupra deteriorarii consolidarii fiscale, cresterii mai rapide a
ponderii datoriei publice In PIB, majorarii deficitului de cont curent si reducerii fluxurilor
financiare negeneratoare de datorie {investitii straine directe — [SD), orientarii finantarii
deficitelor gemene cétre contractarea de datorie externd denominata in vaiuta. La acestea se
poate adduga nereusita eforturilor de echilibrare a balantei bugetare si de consolidare fiscald
determinati de un posibil blocaj politic.

3. Cadrul macroeconomic ce fundamenteazd Legea bugetului pe 2022 si SFB 2022-2024

Consiliul Fiscal evalueaza plauzibilitatea prevederilor din actuala Lege bugetara, aferenta anului
2022, si din Strategia Fiscal Bugetard pe intervalul 2022-2024, pornind si de la cadrul
macroeconomic intern si extern care sta la baza acestora. Consideratiile formulate au in vedere,
fnire altele, ,Prognoza pe termen mediu 2021-2025" publicatd de Comisia Nationald de
Strategie si Prognoza {CNSP), in dafa de 15 noiembrie a.c., si Nota care o Insoteste.

Revenirea economica anticipatd s-a materializat, Tn mare parte, la nivelul cvasi-majoritatii
indicatorilor economici. Aceastd revenire — carg, ih unele cazuri, a readus indicatorii la valori
pre-pandemice sau chiar supericare acestora - a beneficiat de un puternic efect de bazi,
nerepetabil, determinat de efectele economice negative ale pandemiei si ale restrictiilor
aferente acesteia, manifeste cu precidere In cursul anului 2020, Aceastd realitate configureazd
o traiectorie economicd, dupd dinamica alertd din 2021, ce se va intoarce, in anil urmatori, la
valori apropiate de media istoricd a dinamicii PIB potential (4-4,5%), chiar In conditiile unei
absorbtii intense de fonduri europene {prin Cadrul Financiar Multianual — CFM si Planul National
de Redresare si Rezilienfd — PNRR).

Proiectia pe termen mediu 2021-2025 — varianta de toamna 2021 — a CNSP prevede un ritm al
cresterii economice reale, in 2022, de +4,6%, determinantii fiind, in principal, o dinamicd ‘
acceleratd a sectorului ,Constructii” {+8%) precum si o dinamicd Tn temperare si aflatd sub
media PIB, a sectoarelor ,Industrie” si ,Servicil” (+4,4% si, respectiv, +4,3%}. Sectorul
LAgriculturd, silviculturd, pescuit” are o dinamica lentd Tn 2022, cu o crestere reald de doar 3,1%
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— aceasta dupd o evolutie foarte buna in anul 2021, reflectatd de datele aferente PIB din T2
2021 - o crestere an pe an, in acest trimestry, de +33,8%. Putem remarca, de asemenea, o
evolutie rapida, tot in T3 2021, a sectorului »2emVicii”, cu o dinamicd an pe an de 11,9%, ceea ce
creeaz premise favorabile unei evolutii apropiate fn 2022 de cea prognozati de CNSP, Totusi,
tot in T3 2021, dinamica din sectoarela JIndustrie”, eu o dinamics an pe an, in T3 2021, de doar
+2,2%, si, in special, ,Constructii”, cu o contractie de 6,1%, aratd, in conditiile unei persistente
insemnate Tn timp a dinamicilor sectoriale, o tendintd inversd in raport cu prognoza CNSP (de
decelerare sau contractie fatd de crestere si accelerare a dinamicii). Mai mult, date cu frecvents
inaltd din aceste sectoare, cum ar fi, pe de o parte, ,Productia industriald in octombrie 2021",
aratd continuarea contractiei relevate de datele pe trimestrul lil si, pe de altd parte, ,Lucrérile
de constructii fn luna octombrie 2021” aratd doar o timid3 dinamics pozitiva fata de perioada
anterioard. Aceste evidente ridic anumite semne de intrebare asupra structurii PIB prognozate
de CNSP a sta la baza dinamicii economice din 2022 si, deci, implicit |a baza proiectiei veniturilor
fiscale.

Tn acelasi timp, putem remarca c3, pe de o parte, datele de PIB pe T3 2021 aratd o continu3
decelerare a cresterii economice reale in ultimele trimestre., Astfel, aceasta a fost de +5,7% in T3
fatd de T2 2020 si a coborat la doar +0,4% Tn T3 fatd de T2 2021 (toate valorile intermediare
intre T3 2020 si T3 2021 sustindnd aceast3 pierdere progresivd, continui de ritm al cresterii
economice, pe seria de date ajustate sezonier). Pe de alti parte, dacd datele aferente T3 2021
pentru dinamica (trimestru pe trimestru) recentd a PIB {(+0,4%) sunt corelate cu evolutia
sectorului agricol, putem trage concluzia ci restul sectoarelor suferd o pierdere de ritm,
pradusul intern brut exclusiv agricultura suferind o contractie trimestru pe trimestru de 0,3%,
Ludnd in considerare si faptul cd urmétoarele trimestre sunt marcate, din cauza sezonalititii
productiei agricole, de un aport mult mai redus al acestuj sector 13 PIB, datele pe T4 si pentru
inceputul anului 2022 pot aduce |&muriri privind geneza acestei sincope in evolutia sectoarelor
hon-agricole. Toate aceste informatii aratd cf, pentru cresterea economicd reald pe 2022,
nivelul prognozat de CNSP, de +4,6%, apare, Tn Iumina unei dinamici mai putin rapide in 2021
(ce s-ar putea materializa, daci tendintele mentionate anterior continud, intr-o crestere
economica sub nivelul anticipat de +7%, si care oricum nu este repetabild ca ritm de crestere a
PIB In anii ce vin), ca fiind usor optimist.

Pentru urmatorii 2 ani ¢ce fundamenteazi SEB 2022-2024, CNSP anticipeazi, in ultima proghozi
din 15 noiembrie, un ritm al cresterii economice de 5,3% $i, respectiv, 5,0% in 2023 si 2024. Desi
tendinta de evolutie - de revenire cétre nivelul cresterii potentiale a economiel romanesti, aflat,
probabil, in intervalul 4-4,5% — este una normali pentru prognozele econornice {atat cele ale
altor institutii nationale, cat si cele ale institutiilor internationale), nivelul acesteia este foarte
apropiat de marginea superioard a unui interval ce poate fi considerat probabil. Din aceste
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motive, CF apreciazd ci prognoza PIB real pentru Intervalul 2023-2024 este si ea marcatd de
optimism, fiind dependenta de un grad inalt de ahsorbtie a fondurilor europene.

Dest ratele de crestere economica reald din fiecare an al prognozei se plaseaza intr-un interval
plauzibil, totusi, valoarea acestora face ca fiecare din ele s& fie in zona superioard a acestuia,
implicit cu o probabilitate mai micd de realizare. Mai este de mentionat cd probabilitatea
cumulatd a unui astfel de scenariu, format prin considerarea unor valori aflate in extremitatea
superioard a unor intervale de variatie plauzibile la nivel anual, conduce la generarea unui
scenariu cumulat pe cei 3 ani al proiectiei cu o probahilitate considerabil mal redusa de
materializare, in raport cu, spre exemplu, agregarea scenariilor mediane din fiecare an. In plus,
putem constata cd posibile ecarturi pozitive sistematice ale ratelor de crestere reald se
potenteazd reciproc conducédnd, astfel, in final, la un nivel al PIB mai mare, favorabil sub
aspectul dinamicii variabilelor fiscal-bugetare.

Tn structura cresterii economice reale ce fundamenteazd SFB 2022-2024 are loc o translatie a
centrului de greutate al acesteia, Tn principal, cdtre sectorul ,Constructii” — singurul cu o
dinamicd semnificativ peste medie. Acest fapt, in conditiile facilitdtilor fiscale acordate acesiui
sector, precum §i apetentei istorice dovedite mai reduse n plata de impozite si taxe, poate
Thsemna o compozitie a PIB mai putin generoasd Th taxe si impozite, ceea ce ar trebui sd
imprime o dinamicd mai puiin accentuatd agregatelor de venituri hugetare. n plus, pivotarea
catre sectorul ,Constructii” ar putea reflecta o absorbiie bund a fondurilor din PMRR, pe
segmentul infrastructurilor de transport, spre exemplu, cu observatia cd istoria recenta arata o
Theetinire a absorbtiei fondurilor europene [fie in cadrul datelor Balantei de PIati la 10 luni, fie in
datele MF aferente CFM), iar o astfel de absorbtie ar trebui sd se materializeze Tn dinamici
semnificativ mai alerte ale agregatelor bugetare — granturile aferente PNRR tranzitdnd bugetul,
iar imprumuturile din acest program majorand cheltuielile, dar si nivelul deficitufui.

Mai mult, modificarea compozitiei cresterii economice Tn urmatorii ani, de la o structurd mai
bogaté In taxe si impozite fiscale, citre una relativ mai séracd din punct de vedere fiscal, ar
putea fi afectatd de persistenta unor deficite externe importante. In acest sens, poate fi
mentionat cd prognoza CNSP privind contul curent al balantei de plati indicd incorporarea de
catre aceasti institutie a tendintelor relevate de date recente, deficitul acesteia fiind majorat,
pentru intreg anul 2021, de la 5,5% in proiectia anterioara la 6,3% (in cea curentd). Ultimele
date publicate de BNR privind balanta de plti si datoria externd (din data de 13 decembrie a.c.)
aratd o largire a deficitului cumulat pe primele 10 luni din acest an®, fatd de intervalul

& Determinantii acestei evolutii negative suni reprezentatt de: (I} deficitul mai mare din comerful cu
bunuri si servicii, {ii} surplusul mat redus din venituri secundare 5i adancirea deficitului pentru veniturile
primare, Mai putem remarca: (iil} structura finantatii acestui deficit din fluxuri negeneratoare de datorie
se pistreazs la un nivel relativ redus (58%) — mentionat si in opinia anterioard —tn contrast cu nivelurile
de aproximativ 70% finregistrate in 2019 si in 2020, iar (iv} contributi semniffcative la finantarea
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corespunzator din 2020, cu 58,0% {la un deficit de 13,9 mid. euro de ia 8,8 mld. euro anterior)
ceea ce poate prefigura un nivel al indicatorului deficit de cont curent Tn PIB, pentru intreg anul
2021, situat In aproprierea valorii de 7%. Acest fapt, al unui punct de plecare mai dezechilibrat,
coroborat cu lipsa factorilor de corectie a acestui deficit, ce ar putea fi reprezentati fie de
modificari semnificative ale preturilor relative {cursului de schimb), fie de o consolidare fiscals
de amploare, dublatd de misuri credibile, eficiente, face ca prognoza deficitului contului curent
pentru intervalul 2022-2024 (6,1%, 5,8% 51, respectiv, 5,5%) sa fie marcata, deci, de o traiectorie
de ajustare semnificativd in anii ce vin, dar fard a se specifica factorii ce determini aceasti
evolutie,

n conditiile Tn care, atét in trecut, cat s in prognozd, cea mai mare parte a deficitului extern
este determinatd de deficitul public, este evident3 nevoia de reducere a acestuia, de revenire la
o politicd fiscala restrictivé, care s§ ajute controlul st reducerea dezechilibrelor economice si nu
s& le impulsioneze. Aceasta cu atit mai mult cu cat dimensiunea deficitului extern este una din
cele mai ridicate din punct de vedere istoric®, dar si la nivel european, filnd Tn totalitate
rezultatul decalajului economisire-investire la nivelul sectorului public, acesta fiind n ani trecuti
chiar partial compensat de saldul pozitiv economisire-investire din sectorul privat. Tn conditiile
in care acoperirea acestor deficite externe mari se face prin indatorarea suplimentard — in lipsa
unor surse de finantare autonome suficiente ~ rezult$ cu stringentd nevofa ajustérii deficitului
extern, pentru pastrarea sustenahilititii pozitiei externe a economiei romanesti.

Pentru nevoia de consolidare in sectorul public pledeazd, pe langd dezechilibrele externe si
conditiile macroeconomice in deteriorare progresivd (crestere economicd mai lentd cy o
structurd mai pufin favorabild a fncasirilor fiscale), si conduita altor politici economice — in
special a celei monetare, Inflatia mult peste tinti — atat in Romania, cat si Tn alte téri din UE, dar
si pe plan mondial — reclama intirirea politicii monetare. Aceasts situatie face ca o ajustare
fiscald consecventd sd fie cu atat mai dificild cu cat este amanatd mai departe in timp, dups
momentul de thceput al sporirii restrictivitaii politicilor promovate de bincile centrale.
Cresterea ratelor de doband'” sau reducerea interventiilor cantitativel® ar putea duce la acces
mai dificil la surse de finanfare, dobanzi maj putin favorabite, precum si la cresterea selectivitatii

deficitului isi aduc, pe lings pozitia ninvestitiilor striine directe”, i componentele ,alte investitii”
(participatii la capital altele decat ISD, numerar si depozite, credite comerciale si avansuri etc.).

® Ponderi ale deficitului extern in PIB similare sau mai mari inregistrandu-se doar inaintea anului 2012.

% BNR a sporit dobanda de politici monetars de doud ori in 2021 ia 1,75%, Banca Nationals a Cehiei a
majorat dob3nda de 4 ori in 2021, la 2,75%, Banca Natlonald a Ungariei a efectuat 7 majoriiri de doband3,
la 2,4%, iar Banca Nationald a Poloniei trei majordriTn 2021, fa 1,75%.

I Banca Centrald a SUA — FED — a realiza pasi concreti in direciia Intiririi mai rapide a politicii monetare,
ncepénd fncd din toamna acestui an, prir: reducere volumului achizitiilor de active 5i decizia i'enuntérii_ ja
acestea din martie 2022, precum si semnalarea a cel putin 3 cresteri ale ratei de politici 'montar3 th 2022
= in comunicatul aferent sedintei din 14-15 decembrie 2021,
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investitorilor in ceea ce priveste riscul asumat, In acest sens, este deja de mentionat sporirea
randamentelor (dobéanzilor) implicite ale titlurilor de stat romé&nesti cu aproximativ 1,5 pp in
octombrie si noiembrie a.c., indiferent de scadentd ~ semn ingrijorator atit pentru capacitatea
de finantare a Romaniel, cat si pentru costurile ce vor greva asupra bugetului Tn viitor. Pe baza
acestor informatii, precum si a sporirii volumului datoriei publice {ca procent in PIB), putem
anticipa o crestere importantd a costului acesteia {mai ales daci consolidarea bugetara nu este
realizatd cu pasii necesari) = mai rapida, oricum, decit dinamica PIB nominal, ce ar trebui s3 se
reflecta intr-o crestere a cheltuielilor cu dobdnzile ca pondere in PIB pe tot intervalul de
prognoza.

Revenirea economica rapida din 2021 - generatd, in parte, si de cererea aménatid/reprimata
(pent-up demand) —in majoritatea economiilor umii, in contextul unor lanturi de aprovizionare
ce prezintd deficiente Tn refacerea continuitatii si ritmicitatii din cauza situatiei pandemice si nu
numai {lanturile de aprovizionare sunt dereglate, afectate de tensiuni politice, de ratiuni de
securitate) — a dus [a o crestere rapidd a inflatiei in toate economiile. In Romania, aceste
presiuni inflagioniste sunt cuplate cu cresteri semnificative ale preturilor la energie electrici,
gaze, combustibili si alte produse, unele din ele din cauza liberalizirii, cu importante
disfunctionalitéti si intérzieri a pietei interne. Acesti factori, interni si externi, au dus la o raté a
inflatiei, an pe an, in noiembrie 2021, de 7,8% si la o ratd a inflatiei medii in ultimele 12 luni de
4,5%. Este de remarcat ca o parte semnificativa din acest puse'u inflationist este reprezentat de
socuri de ofertd (aproape jumétate din rata inflatiei fiind determinatd de majorérile de pret la
energia electricd, gaze si combustibili}, care, tn mod normal, ar genera efecte o perioada limitati
de timp, chiar In ipoteza permanentizérii acestor nol preturi. Este drept cd un timp mai
indelungat al inflatiei inalie poate influenta asteptdrile inflationiste si declansa spirale
periculoase. Un element aparte, cu impact asupra preturilor, dar si cu impact fiscal, este
reprezentat de Legea 259/2021, ce transpune QUG 118/2021. Efectul méasurilor de compensare .
la nivelul preturilor la energie electricd si gaze naturale este de naturd a (i) atenua impactul
macroeconomic negativ al preturilor mal mari la materii prime, (i) translata varful inflationist
catre prima parte a [ui 2022, (iii} induce cheltuieli bugetare suplimentare gprilejuite de virarea
compensatiilor citre producatorii si distribuitorii de energie electricd si gaze.

Tn aceste conditii, CNSP a prognozat un deflator al PIB de 5,4% in 2021 si de 5,8%, 3,8% si,
respectiv, 3,1% in intervalul 2022-2024. Rata inflatiei (sfarsit de perioadd) este anticipata a fi de
7,7% tn 2021 si de 4,7%, 3,4% si, respectiv, 2,7% in intervalul 2022-2024, De asemenea, rata
medie anuaid a inflatiei este anticipata a fi de 5,0% tn 2021 si de 6,5%, 3,7% si, respectiv, 2,9% in
intervalul 2022-2024.

Inflatia mai mare, in special Tn 2022 —in cazul deflatorului PIB si al inflatiei medii —, constituie,
din perspectiva bugetului public, o sursd a cresterii peste asteptdri a bazelor de impozitare sj,
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deci, a veniturilor — reprezentind o sursd potentiald de consolidare structurald a bugetului,
Totusi, inflatia ridicatd ~ determinati in special de socuri de oferts — duce, in timp, la frnarea
activitdtii economice reale, ceea ce tinde si dezechilibreze mai mult pozitia fiscald, cu atat mai
mult cu cat aceastd ,taxa prin inflatie” ar putea necesita sporiri de cheltuieli care sd compenseze
macar partial, aceste evolutii. Tn aceste conditii, prognozarea unei rate de crestere reald a PIB
Tnaltd (peste nivelul normal pentru o economie avand caracteristicile Romaniei), insotitd de un
nivel ridicat al inflatiei pentru mai multl ani, reduce probabilitatea de materializare a acestei
prognoze. Nivelul de incertitudine la nivelul dinamicii inflajiei — reprezentatd de deflatorul PIB —
este foarte ridicat, in special la nivelul anului 2022, fiind de mentionat in acest sens ci preturile
productiei industriale in octombrie 2021 se aftau la nivelul de 26,8% pe total (pentru piatd
interna si externa), iar cele pentru piata interni la nivelul de 32,4%. Cum modul de transmisie
(proportia si viteza) al acestor dinamici de pret asupra deflatoruiui PIB comporta un nivel ridicat
de incertitudine, putem aprecia ci prognoza CNSP privind nivelul acestuia pare a fi adecvats.

’

n aceste conditii, prognoza PIB nominal, ce inglobeazi atat dinamica real3 a economiei, cat si
dinamica tuturor preturilor — reflectats de deflatorul PIB —, apare ca fiind marcatd de un usor
optimism n sensul prognozirii unui nivel mai ridicat al acestui indicator, ceea ce conduce Ia
efecte favorabile sub raportul procesului de consolidare fiscald — att prin venituriie mai mari
prognozate, cat si a bazei de raportare a deficitului — mai jnalts.

Dinamica indicatorilor pietei muncii -~ componenti determinanti a evolutiei veniturilor
bugetare, in special in ceea ce priveste impozitul pe salarii, dar si contributiile sociale - se
plaseazd, in proiectia CNSP, Ia valori alerte. Astfel, cresterea numdrului mediu de salariati este
de 2% in 2022 si de 2,9% si, respectiv, 2,3% in intervalul 2023-2024. Aceste valori, in contextul
unor posibite noi valuri pandemice, a problemelor ce afecteaz lanfurile de aprovizionare, a
cresterilor preturilor de transport international'?, a socurilor de oferta reflectate de cresterea
preturilor materiilor prime si, nu in ultimul rénd, a indspririi semnificative viitoare a politicilor
monetare la nivel global si national, se plaseazs, astfel, in opinia CF, cdtre o margine superioari
2 unui interval de variatie plauzibil. Putem face o observatie similard si la nivelul dinamicii
castigurilor salariale medii brute, acestea fiind prognozate sa creascd cu 8,7% in 2022 si cu 7,9%
si, respectiv, 8,0% in intervalul 2023-2024. Consideratii similare pot fi ficute si in ceea ce
priveste rata somajului, care, in prognoza CNSP, scade treptat de la 3% in 2021 |a 2,6% in 2024,
in metodologia nationala (somaj inregistrat), iar in metodologla Biroului international at Muncii
scade de la 5,3% T 2021 la 4,7% in 2024. Mai poate fi mentionat ¢ Tn cazul indicatorilor pietei
muncii, un ecart optimist la nivelul dinamicii numarului de angajati, dar si [a nivelul castigurilor
salariale se multiplicd ta nivelul unui an si, mai mult, cumulul acestor ecarturi anuale se
multiplicd din nou la nivelul dinamicii pe intreg intervalul. Din acest motly, selectarea unor

12 Cresteri si de 3 sau chiar 4 ori a pretului de transport in raport cu anii anteriori pentru unele rute
internationale {exprimat in dolari pe FEU — unitate de misurs pentru capacitatea containerelor).
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scenarii apropiate de mediana unor intervale plauzibile de variatie este extrem de importanta;
in caz contrar, al selectiei unor valori foarte ridicate, dar cu probabilitate mai mica de realizare,
probabilitatea cumulati pe mai multi ani putind deveni extrem de redusd, din cauza modului de
cumulare al prognozelor descris mai sus.

n concluzie, transpare cd, pentru anul 2022, riscurile la adresa scenariului macroeconomic sunt
considerate de CF a fi relativ echilibrate. La nivelul intervalului 2023-2024, insé, coroborénd
elemente prezentate anterior (dinamica PIB real, a deflatorutui PIB, a variabilelor aferente pietei
muncii}, se contureazd o dinamicd prognozatd de CNSP a variabilelor macroeconomice -
relevante la nivelul proiectiei fiscal-bugetare — excesiv de favorabild atdt veniturilor fiscate, cat si
unot niveluri de PIB nominal relativ elevate, ce pot acomoda, la nivelul raportului nivelului
variabilelor fiscal-bugetare in PIB, dinamici generoase ale acestora; de aici decurg riscuri
suplimentare privind realizarea consalidarii fiscal-bugetare potrivit proiectiilor din SFB.

Circumsiantele macroeconomice actuale mai ridicd urmétoarele probleme:

* Pasul insuficient de consolidare fiscal-bugetard in 2021 face ca fereastra de oportunitate
pentru aceasta sa fie in restringere, realizarea unor venituri viitoare cu un ritm de
crestere comparabil cu cel actual fiind improbabild — din cauza Tncetinirii cresterii
economiei, deteriorarii structuril acesteia din punctul de vedere al taxelor §i impozitelor
obtenabile, caracterului tranzitoriu al inflatiei mari, epuizdrii sumelor aménate la plati,
deci caracterului ciclic si temporar al unora din aceste venituri. Este drept c3d poate
exista o colectare mai bun a taxelor si impozitelor, dar aceasta este ipotetica {in special
n privinta deficitulul de incaséri la TVA, pe care uh raport recent al Comisiei Europene il
plaseaza, in termeni relativi, la cel mai ridicat nivel din UE'® — 34,9% — fatd de un nivel
mediuin UE28 de 10,3%);

¢ Veniturile bugetare mai mari, determinate si de inflatia mai mare — ce au un efect de
consolidare structurald —, vor fi compensate Tnsd de sporirea unor cheltuieli care sa
compenseze puseul inflagionist — in special a celor destinate categoriilor vulnerabile de
cetiteni. La aceastd sporire de cheltuieli se pot adduga si costurile finanfarii interne si
externe in crestere relativ rapida. Aceasta subliniazd nevoia acutd a consolidarii fiscale,
in special prin majorarea venituriior. Consolidarea este reclamata si de deficitul mare si
aflat pe o tendintd ingrijoratoare a contului curent al balantei de plati, cu atat mai mult
cu cét acesta este determinat integral de deficitul balantei economisire-investire al
sectorului public;

+ O consolidare mai lentd decit cea aptimd — in contextul unui scenariu macroeconomic
optimist ce ar putea sd nu se materializeze, pe fondul lipsei unor mésuri semnificative

bd6f91e154b0_en. i
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de ajutare structurald - creste riscurile la adresa finantarii neproblematice a
dezechilibrului extern, precum si in ceea ce priveste conditiile de finantare — aceste
riscuri fiind agravate de contextul general al intaririi peliticilor monetare. Realizarea
ajustarii intr-un climat de politici contractioniste este muit mai dificilda ~ iar din
perspectiva optiunilor de politic4 fiscald si mai dureroass;

o In lipsa unei consolidsri efectuate ntr-un ritm adecvat se poate ajunge intr-o zoni de
echifibrare precard: a economiei, care s§ nu Wi _asipure stabilitatea tintitd prin
consolidarea fiscal3':

* O dinamicd mai lentd a economiei, coroboratd cu randamentele in crestere pentru
refinantarea datoriei externe si interne, precum §i cu o mai mare selectivitate a
investitorilor Tn privinta riscului, aduce in atentie sustenabilitatea datoriei publice in
contextul mai larg al asigurarii finantrii datoriei externe totale a Romdniei (publice si
private);

Utilizarea finantarii puse la dispozitie dé UE, care sé inlocuiasts pe cat osibil utilizares

resurselor bugetare proovii, este esehtiald pertru un parcurs faverabil al economiei
roménesti la un orizont de timp mediu si lung, far atragerea fondurilor europene se
constituie intr-o conditie sine-gug-non a unei politici. fiscal-bugetare si economice
sustenabile, cate si amelioreze bonitatea financiars a Rormdniei:

* PNRR, alaturi.de résursele disponibile prin CEM, poate fi un instrumént vital pentru
facilitarea afustdrii fiscale {consoliddrii bugetars) necesare, prin sustinéréa unui nivel
mai ridicat al activititii economice decit cel Indus de un_impuls fiscal negativ si
indsprirea politicii menetare — pentry evitarea intririi intr-o zond de echilibrare precard
sau chiar de instabilitate a economiej,

4. Cadrul fiscal-bugetar — context

Punctul de plecare al proiectiei bugetare pentru anul 2022 este reprezentat de nivelul
veniturilor si cheltuielilor bugetare pentru anul 2021 avute in vedere la cea de a doua rectificare
bugetard din anul curent.

Trebuie remarcat faptul ci, pe parcursul anului 2021, proiectiile agregatelor de venituri §i
cheltuieli au cunoscut cele mai ridicate modificiri in sens ascendent pe parcursul anului din
istoria constructiilor bugetare evaluate de Consiliul Fiscal. Astfel, la cea de a doua rectificare
veniturile bugetare erau prognozate la un nivel cu circa 22 mid. lei mai ridicat fatd de proiectul
de buget (+6%)}, Tn timp ce cheltuielile bugetare erau asteptate s3 fie mai mari cu 26,9 mid. lej
fatd de proiectul de buget {+6,1%). Deficitul bugetar proiectat, desi mai ridicat in termeni

14 Aceastd zond de echilibrare precard ar echivala cu un echifibru instabil, cum o asemenea stare este
int3initd in literatura de specialitate.
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absoluti cu 4,9 mld. lei, scade marginal ca procent in PIB la 7,13% de la 7,16% initial, pe fondul
majorarii prognozei de PIB nominal de fa 1.116,8 mld. lei a 1.190,3 mid. lei.

Plusul de venituri din 2021 este atribuibil in principal la doi factori: majorarea peste agteptdrile
inifiale a prognozei pentru PIB nominal si recuperarea unor sume importante din impozitele
aferente anului 2020 aménate 1a platd de agentii economici si luate in considerare doar intr-o
micd masuré in proleciia bugetard initiald. Potrivit informatiilor primite de la MF, aceste sume
provenind din impozite aferente anului 2020 amdanate la platd au insumat circa 10 mld. fei in
anul 2021, urmé&nd ca Tn anul 2022 s3 fie incasatd diferenta pand la nivelul total al acestora de
circa 13 mid. lei. Aceste sume amdnate la platd figureaza ca venituri aferente anului 2020 in
executia potrivit metodologiei ESA 2010, indiferent de momentul cénd sunt Tncasate efectiv, in
timp ce executia cash cuprinde aceste sume la reglarea lor, respectiv 10 mid. leiin anul 2021 5i 3
mid. lei fn anul 2022, De aici rezultd un deficit cash mai ridicat in anul 2020 corespunzétor
sumelor aménate la plata, ecartul inverséndu-se {deficit cash mal mic) in anii 2021-2022 pe
méasurd ce aceste sume sunt recuperate. Altfel spus, in anul 2022 veniturile bugetare potrivit
executiel cash vor fi mai reduse cu circa 7 mid. lei, reprezentand diferenta Tntre sumele de 10
mid. lei incasate in anul 2021 in contul impozitelor aménate |a plata de agentii economici i
suma previzionatd de 3 mid. lei pentru anul 2022 din aceasta sursi. Disparitia acestor venituri
temporare ar trebui sd tempereze semnificativ dinamica unor venituri bugetare n anul 2022
fatd de anul anterior potrivit executiei cash.

Acest plus de venituri de o dimensiune ridicaid din anul 2021 ~ partial provenind din venituri cu
caracter temporar — a fost insd depasit de suplimentarea cheltuielilor bugetare de 26,9 mid. lei
provenind in principal din alocdrile in plus pentru: cheltuieli cu bunuri si servicii {(+7,46 mid. lei),
asistentd sociald (+4,8 mid. lei), cheltuieli de capital {(+4,8 mild. lei), alte transferuri (+3,5 mld. 1ei),
cheltuieli de personal (+2.8 mid. lei), dobanzi (+1,3 mid. lei), subventii (+1,3 mld. lei}. Tn esents,
in anul 2021 s-a manifestat o incapacitate de a tine sub control nivelul cheltuielilor curente.
Aceastd situatie este problematicd, majorarile avand loc la nivelul unor categorii de cheltuieli
permanente, care se vor regasi si tn anii ce vin.

Evolutiile bugetare inregistrate n anul 2021, respectiv suplimentdri mari de cheltuieli finantate
de venituri ciclice sau temporare ingreuneazd procesul de consolidare bugetara, Altfel spus,
acum este nevoie de méasuri suplimentare in elaborarea bugetului pentru anul 2022 pentru a
atinge tintele stabilite, comparativ cu situatia in care macar parte din plusul important de
venituri fnregistrat Tn anul 2021 ar fi putut fi economisit/utilizat pentru obtinerea unui deficit
bugetar mai redus decat tinta initiald. Acest lucru nu a fost insa posibil din cauza derapajului
inregistrat pe partea de cheltuieliin anul 2021, care a epuizat tot plusul de venituri.

Trebuie notat si faptul cd executia bugetara aferenta primelor 10 luni din anul 2021 s-a Tncheiat
cu un deficit de 4,03% din PIB, mult sub nivelul estimat pentru anul in curs de 7,13% din PIB.
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Aceastd situatie este explicabild aproape integral de nerealizarea pand la acel moment a
investitfilor programate, ceea ce este de naturd s§ pund n discutie calitatea programarii
bugetare. Tn ultimii ani, cheltuielile de investitii {cel putin reglarea lor) au fost concentrate in
ultimele 2-3 luni ale anului, cu mentiunea ¢& in anul 2021 ecartul fat3 de 1inta initiala a fost cel
mai ridicat. Tn_acest moment, CF nu poate exclude un deficit bugetar mai redus pentru anul
2021 ca urmare a neexecutdrii cheltuielilor de investitii
nu este in masurd sa_conduci la o perspectiva bugetara mai buna pentru anul 2022 2 (punct de
plecare al deficitului bugetar mai redus) decat daci aceasts diminuare ipotetica a mvestl’;ulor

s-ar permanentiza - ceea ce nu este cazul, judecind cifrele avansate de proiectul de buget
pentru anul 2022,

Obiective si tinte ale politicii fiscal-bugetare in perioada 2022-2025

Constructia bugetard pentru anul 2022 are in vedere o tint3 de deficit bugetar de 5,84% potrivit
metodologiei cash, reprezentdnd o diminuare de 1,29 pp din PiB fatd de nivelul projectat pentru
anui 2021 (7,13% din PIB). Nivelul corespunzitor al tintei de deficit bugetar pe anul 2022,
potrivit ESA 2010, este de 6,24% din PIB si, comparativ cu nivelul estimat de MF pentru anul
anterior, reducerea este de 1,79 pp din PIB. Aceasts evolutie este compatibild, potrivit MF, cu o
reducere a deficitului structural cu 1,6 pp din PIB potential, de la7,31% 1a 5,71%.

Este de mentionat faptul €3 diminuarea deficitului cash din anul 2022 comparativ cu anul 2021
este sprijinita si de incasari cu caracter exceptional, respectiv sumele aferente inchirierii benzilor
de frecventd 5G pentru urmitorii 10 ani de citre operatorii de telefonie mobild, care sunt
estimate {a un nivel de circa 2,5 mld. lei. Soldul bugetar potrivit ESA 2010 este estimat la -6,24%
din PIB fatd de -8,03% din PIB In anul precedent, rezulténd cd acesta se imbundtiteste
semnificativ mai putin decét cel conform metodologiei cash.

Potrivit constructiei bugetare aferente anului 2022, reduceres deficitului cash de circa 1 .3 pp
fata de anul anterior are loc prin majorarea veniturilor bugetare cu 0,83% din PIB si diminuarea
cheltulelilor bugetare cu 0,46% din PIB. Tn structura veniturilor bugetare, majoriri mai
insemnate au loc la nivelul veniturilor fiscale (+0,47 pp din PIB} si sumelor atrase de la UE (+0,59
pp din PIB). Veniturile fiscale si contributiile de asiguriri sociale cresc cu 0,52 pp din PIB, din
acestea majordri semnificative fiind estimate la nivelul incasarilor din TVA (+0,27 pp din PIB) si al
sumelor aferente inchirierii benzilor de frecventd (+0,18 pp din PIB). T structura cheltuielilor
bugetare, reduceri mai insemnate au loc Ia nivelul cheltuielilor de personal (-0,68 pp din PIB},
alte transferuri {-0,35 pp din PIB), bunuri si servicii (-0,23 pp din PIB), asistenti sociald (-0,23 pp
din PIB), Tn timp ce majorari sunt estimate pentru proiectele finantate din fonduri UE (+1,01 pp
din PIB}. Th esentd, dincolo de o accelerare anticipatd a veniturilor si cheltuielilor legate de
fonduri europene aferente PNRR si CFM, bugetul are in vedere — considerand valori_ exprimate
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ca procentin PIB — pe partea de venituri, o usoard crestere a veniturilor fiséale sitnultan cu o
reducere pe partea de cheltuieli aferentd diminudrilor cheltuiglifor de personaf, a celor cu
bunuri si servicii si a.celor cu asistenta sociald. Masurile de diminuare a categptiilor de cheltuieli
mentionate mai sus pot fi ép:j_eciate ca masuri structurale de reducere a deficitului.

Cadrul fiscal-bugetar aferent perioadei 2023-2025 {inteste plasarea deficitului bugetar la finele
intervalului, la un nivel inferior pragului de 3% statuat de bratul corectiv al Pactului de
Stabilitate si Crestere, atat potrivit metodologiei cash, cit si celei europene. Mai precis, deficitul
potrivit metodologiei nationale este preconizat s& se reduca cu 1,47 pp din PIB Tn anul 2023, cu
1,48 pp din PIB in anul 2024 si respectiv cu 0,9 pp din PIB in anul 2025, pand la un nivel de 2,0%
din PIB la finele intervalului. Deficitul conform metodologiei ESA 2010 este anticipat sa se
diminueze cu 1,79 pp din PIB in anul 2022, cu 1,84 pp din PIB in anul 2023 si respectiv cu 1,5 pp
din PIB in anul 2024, pand la un nivel de 2,9% din PIB. Tn termeni structurali, potrivit MF,
ajustarea deficitului din perioada 2023-2024 reprezintd 1,3 pp din PIB potential, la finalul anului
2024 persistind o deviatie de la obiectivul pe termen mediu ~ reprezentat de un deficit
structural de 1% din PIB potential — de 1,88 pp.

Evaluarea constructiei bugetare pentru anul 2022

Constructia bugetara pentru anul 2022 are in vedere reducerea deficitulul bugetar potrivit
metodologiei nationale la 5,84% din PIB, respectiv cu 1,29 pp din PIB fatd de nivelul proiectat
pentru anul 2021. Aceastd diminuare are loc in planificarea bugetarad prin majorarea veniturilor
bugetare cu 0,83 pp din PIB, concomitent cu reducerea cheltuielilor bugetare cu 0,46 pp din PiB.

1. Veniturile bugetare

Veniturile bugetare potrivit metodologiei nationale sunt preconizate sa se majoreze n anul
2022 fatd de anul 2021 n termeni nominali cu circa 13,5% sau cu 52,25 mld. lei, ponderea
acestora in PIB fiind anticipata sa creascd cu 0,83 pp. Modificari mai importante ale categoriilor
de venituri bugetare ca pondere in PIB sunt anticipate la nivelul: sumelor aferente asistentei
financiare din partea UE {+0,59 pp cumulat pe toate categoriile de venituri bugetare aferente
relatiei cu UE), TVA (+0,27 pp), taxa pe utilizarea bunurilor, autorizarea utilizérii bunurilor sau pe
desfisurarea de activitati {+0,18 pp), venituri nefiscale (-0,24 pp).

Factorii principali care influenteaza dinamica veniturilor bugetare in termeni nominali fn anul
2022 sunt reprezentati de cadrul macroeconomic proiectat pentru anul viitor, masurile de
politicd fiscald adoptate, cuantumul sumelor Incasate Tn anul 2022 din impozite aferente anului
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2020 aménate la platd de agentii economici, cuantumul sumelor luate in considerare avind
drept sursd imbunatitirea eficientei colectirii/reducerea evaziunii fiscale.

In ceea ce priveste dinamica indicatorilor macroeconomici luati Tn calcul la fundamentarea
veniturilor bugetare, asa cum s-a ariitat mai sus, CF o apreciaza drept plauzibil4. Masurile de
politica fiscald adoptate care afecteazi traiectoria veniturilor bugetare (introducere CASS pentru
pensiile mai mari de 4.000 de lei, aplicarea unei cote reduse de TVA pentru locuinfele a ciror
valoare nu depdseste 140.000 de euro, la lemnele de foc etc.} au un impact bugetar cumulat
negativ de sub 500 mil. lei asupra ciruia CF nu are obiectii. Tn esentd, misurile de politics fiscala
adoptate care influenteazs dinamica veniturilor bugetare au un impact redus asupra traiectoriei
acestora pentru anul 2022.

Sumele Tncasate Tn anul 2022 din impozite aferente anului 2020 amanate la platd de agentii
economici sunt prevazute intr-un cuantum de 3 mid. lei fatd de 10 mid. lei in anul 2021. Prin
urmare, acest element justificd incasdri nominale mai mici in anul 2022 cu 7 mid. {ei fat3 de anul
2021, ceea ce ar trebui, ceteris paribus, si conducs la o pondere a veniturilor fiscale (inclusiv
contributii de asigurari) potrivit metodologiei nationale mai redusa in anul 2022 fati de anul
2021. Aceastd reducere nu are ins§ loc in programarea bugetard, dimpotriva, veniturile fiscale
(inclusiv contributii de asigurdri) sunt previzute s3 se majoreze in anul 2022 fatd de anuf 2021
cu 0,52 pp din PIB. Explicatia pentru aceasts evolutie este reprezentatd de luarea in considerare
in proiectia veniturilor bugetare a unor sume in cuantum de 10,65 mld. lei provenind din
cresterea eficientei colectdrii/reducerea evaziunii fiscale, Tn structura veniturilor bugetare, cele
10,65 mld. lei sunt distribuite astfel: TVA (+7,2 mid. lei), contributii de asigurdri (+2,5 mld. lei),
impozit pe profit (+0,6 mid. lei), impozit pe veniturile microfntreprinderilor {(+0,1 mld. lei),
impozit pe venit (+0,25 mid. lei),

fn legaturd cu considerarea ex-ante a unor sume suplimentare avand drept sursd cresterea
eficientei colectérii/reducerea evaziunii fiscale, CF a aritat in numeroase randuri ci o astfe] de
abordare nu este prudenta. Principiul responsabilitdtii fiscale statuat de art. 4 al LRFB impune
Guvernului ,sd gestioneze politica fiscal-bugetard th mod prudent”, iar o cuantificare ex-ante a
eventualelor venituri suplimentare generate de reforma institutionald a ANAF nu este posibils —
nu existd un istoric de performant care si poatd fundamenta asemenea calcule. Fard Tndoialj
cd existd potentialul obtinerii de venituri suplimentare dintr-o maf bund colectare — de altfel,
Consiliul Fiscal a subliniat Tn analizele sale aceasts perspectiva, ins3 existenfa acestui potential
nu inseamnd ci este rezonabil3 ori prudents presupunerea ex-ante a materializérii acestuia, mai
ales intr-un cuantum insemnat si pe termen imediat.

CF este de acord cu includerea ex-post a veniturilor suplimentare din imbun3tatirea colectirii in
constructia bugetard, nsd doar dup3 ce cuantumul acestora poate fi evaluat cu un grad ridicat
de incredere si existd suficiente indicii ale aparitiei unui trend in reducerea evaziunii fiscale —
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ceea ce ar echivala cu un caracter de permanentd al acestor venituri. Mai mult, imbunétatirea
colectdrii are loc, de reguld, in contextul unor reforme profunde ale administratiei fiscale care
necesitd schimbdri legislative, precum si resurse financiare, umane si de timp insemnate. Tindnd
cont de aceste aspecte, CF nu va lua in considerare sumele avand drept sursd cresterea
eficientei colectdrii in evaluarea sa de la acest moment.

Dincolo de rezervele exprimate mai sus asupra sumelor provenind din cresterea eficientei
colectérii (10,65 mid. lei reprezentind 0,8% din PIB}, evaluarea de cdtre CF a proiectiilor de
venituri a condus céitre un cuantum mai redus al thcasarilor bugetare cu circa 1,5 mld. lei avand
drept sursé incasarile prognozate din accize care se majoreaza dincolo de ceea ce ar fi justificat
de evblul;ia indicatorilor macroeconomici si masurile de politica fiscald anuntate. Concluzionind,
pe baza unei abordéri prudente, Consiliul Fiscal apreciazi drept probabild manifestarea unui gol
de vehituri compafativ tu tintele: asumate jn_proiectul de buget de circa. 12,15 mid. lei,
reprezentind circa 0,92% din PIB. '

Il. Cheltuielile bugetare

Cheltuielile bugetare potrivit metodologiei nationale sunt proiectate sd se majoreze in anul
2022 fatéd de anul 2021 n termeni nominali cu circa 9,4% sau 44,3 mid. lei, ponderea acestora in
PIB fiind preconizati si se diminueze cu 0,46 pp. In planificare, principalele surse de ajustare
sunt reprezentate de cheltuielile de personal {-0,68 pp din PIB), alte transferuri (-0,35 pp),
bunuri si servici (-0,23 pp din PIB), asistera sociala {-0,23 pp din PIB), alte cheltuieli {-0,09 pp’
din PiB}), in sens opus actiondnd prolectele finantate din fonduri UE (+1,01 pp din PIB, cumulat
pe toate categoriile de cheltuieli bugetare aferente relatiei cu UE) si subventiile {(+0,25 pp din
PIB, Tn conditiile sprijinului acordat pentru compensarea cresterii prejurilor la energie}.

In esents, pe pattea de cheltuieli, reducéfea ponderii in PIB & acestora in planificare are loc prin
nghetarea majoritatii salariilor din sectorul public si prin ritmuri de crestere in termeni notninali
moderate si inferioare dinamicii PIB nominal pentru cheltulelile cu bunuri si_servicii, cele de
asistentd sociald, cele privind alte transferuri.

Trebuie subliniat faptul c& principalele masuri structurale dé politica fiscal-bugetara adoptate de

catre Guvern cu scopul reducerii deficitului bugetar au vizat cheltuielile bugetare, in timp ce
cresterea de venituri bugetare are loc doar ca urmare a anticipatei fmbundtatiri a_eficientéi
colectarii,

Cheltuielile de personai se majoreaza in planificare cu circa 2,65% sau 2,98 mid. lei fatd de anul
2021, in contextul acordarii unor majordri moderate in educatie si sdnadtate, reintroducerii
tichetelor de vacantd (impact bugetar de circa 1,6 mild. lei} si inghetarii celorlalte salarit din
sectorul public. CF are uneje semne de intrebare cu privire |la mésura Tn care anvelopa salariald
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propuséd poate acomoda acordarea beneficiilor anunfate, fiind necesare evaludri suplimentare n
acest sens,

Cheltuielile cu bunuri si servicii se majoreaza in planificare cu 5,8% sau 3,65 mld. lei, dinamici
inferioard celei a PIB nominal de 10,67%. O asemenea evolutie comporti provociri in conditiile
Tn care Tn anul 2021 acest agregat bugetar s-a dovedit deosebit de dificil de controlat, executia
bugetard consemnénd sume mai ridicate cu circa 7 mid. lei fata de previziunile din proiectuf de
buget. Evolutia pandemiei si accelerarea peste asteptdri a inflatiei reprezints explicatii partiale
pentru aceastd situatie. Avand Tn vedere baza ridicatd a acestor cheltuieli in anul 2021,
incadrarea in nivelul propus pentru anul 2022 este posibild, dar impune un control adecvat al
acestor cheltuieli, control care nu a functionat eficient in anul 2021.

n ceea ce priveste cheituielile de asistentd sociald, sciderea ponderii acestora in PIB este
posibild in planificare ca urmare a ratei de crestere de 10,67% a PIB nominal, sciderii misuriior
de sprijin pentru piata muncii finantate din bugetul asigurérilor de somaj (ale carui cheltuieli
scad cu 1,5 mld. lei), mentinerii cheltuielilor cu concediile medicale. In schimb, principalele
componente ale acestei categorii de cheltuieli, respectiv pensiile de stat si drepturile de
asistentd sociald finantate prin bugetul de stat se majoreaza semnificativ ca urmare a misurilor
de politicd adoptate cu aplicare de la 1 ianuarie 2022 {cresterea punctului de pensie cu 109%,
majorarea indemnizatiel sociale pentru pensionari de la 800 la 1.000 de lei, ajutor de iarnd
pentru pensionari cu venituri sub 1.600 lei, a 13-a indemnizatie pentru persoanele cu dizabilitéti,
majorare alocafie de stat pentru copii de la 214 lei la 243 lei, respectiv de la 427 lei Ia 600 lei
pentru copii cu vrsta mai mica de 2 ani). Mai precis, majorarea cheltuielilor de asistenta sociald
ale bugetului de stat si ale bugetului de asiguriiri sociale de stat este de circa 14,2 mid. lei. Cu
toate acestea, impactul masurilor de politici fiscald anuntate estimat de MF si notificat CF este
de circa 16,1 mld. lei. Tn conditiile n care aceast estimare de impact bugetar pare realists, CF
identificd o sub-bugetare la nivelul acestui agregat bugetar de 1,9 mid. lei. Tn plus, date fiind
evolutiile din ultimii 2 ani, CF apreciaza drept probabile alocdri suplimentare pentru acest
agregat bugetar avand drept sursi pensiile mai ridicate ale celor care se pensioneazd Tn anul
2022, comparativ cu cei pensionati anterior. Riscuri persistd si la nivelul cheltulelilor privind
concediile medicale, incadrarea in aceeasi anvelopd precum in-anul 2021 fiind o provocare.

fin ceea ce priveste restul categoriilor de cheltuieli bugetare, CF apreciazi ca surprinzatoare
majorarea in anul 2022 fatd de anul 2021 doar cu 8,95% sau cu 1,64 mld. lei a cheltuielilor cu
dobénzile in contextul cresterii semnificative a stocului de datorie publicd din anul 2021 pe
fondul deficitului bugetar ridicat, precum si a majorarii importante a costurilor de finantare - in
special a celor corespunzitoare imprumuturilor fn moned3 nationald — care s-a manifestat in
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ultimele luni®®, Tn acest context, CF apreciazi drept probabil un necesar de alocéri suplimentare
de cel putin 2 mid. [ef pentru anul 2022,

Cheltuielile de Investitii publice totale, din surse interne si externe, sunt programate sa se
majoreze Th anul 2022 fata de nivelul estimat de MF pentru anul 2021 cu 21,8 mid. lei (pdni la
6,7% din PIB, +1,1 pp fatd de anu! 2021}, aceastd crestere filnd sustinutd n principal de
bugetarea sumelor pentru proiectele cu finantare din sumele reprezentdnd asistenta financiara
nerambursabild si imprumut aferentd PNRR (10,5 mld. lei}, de majorarea semnificativd a sumelor
alocate proiectelor cu finantare din fonduri externe post-aderare (+8,3 mld. lei) si de cresterea
cheltuielilor de capital (+3,2 mld. lei). Mai mult, se poate observa intentia de finantare a
cheltuielilor de investitii preponderent din fonduri externe pentru orizontul 2022-2025, sumele
aferente proiectelor cu finantare din fonduri externe post-aderare, la care incepand cu anul
urmétor se adaugi cele din PNRR, reprezentind aproximativ 58% in 2022, 63% in 2023, 65% in
2024 si 64% n 2025 din totalul cheltuielilor de investitii. Este de remarcat {inta ambiticasa
asumatéd pentru cheltuielile de investitii, care in proiectul de buget inregistreazd valoarea de
6,7% din PIB, maximul din 20069 pand in prezent (in 2021 au fost de circa 5,5% din PIB), precum si
ponderea pe care sumele din PNRR o au in totalul cheltuielilor de investi{ii, aproximativ 12% in
anul 2022,

In_cohgluzie, pe partea de cheltuieli bugetare, CF identificd un necesar suplimentar de alocdri la
nivelul cheltuielilor de asisténtd sociald si celor cu debanzﬂe, in cuantum total de cel putin 4 mid,
Lei, reprezentind 0,3% din PIB. Incertitudini exista si la nivelul cheltuielilor de personal, in timp

ce pentru alte agregate bugetare {(cum ar fi, spre exemplu, bunuri si servicii) incadrarea in
anvelopa propusa necesita un control riguros al cheltuielilor, control care nu a functionat eficient
n anul 2021.

Consideriind cele expuse mai sus, pe baza unei abordsri prudents a veniturilor si chieltuielilor
bugetare, CF apreciazd constructia bugetard pentru anul 2022 drept compatibild cu un daficit
cash in jural valorii de 7% din PIB (echivalent cu 7,5% din PIB cenform metadologiei eurgpene).
Aceastd situatie ridici mari semne de intrebare privind consolidarea bugetars, gotrivit
constructiei bugetare initiale.

% Datoria publicd estimatd de MF pentru finalul anului 2021, conform metodologiet europeng, se
situeazd la un nivel de 48,8% din PIB, cu 1,4 pp din PIB peste nivelul consemnat in 2020, ceea ce
reprezinti o crestere de circa 16% fatd de anul anterior. Tn ceea ce priveste evolutia costului de finantare,
randamentelor titlurilor de stat de pe piata internd s-au majorat in medie cu 2,24 pp in anul 2021 fatd de
2024, potrivit MF, cresterile cele mai ample fiind consemnate pentru maturitati mai mari sau egale cu 3
ani.
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Desi, proiectul de buget tinteste un deficit cash de 5,84% din PIB, CF apreciazd ¢i nu sunt
suficiente mésuri credibile de ajustare bugetard care si conduci la atingerea acestei tinte. CF
apreciazd cd nu este prudentd includerea ex-ante in proiectile de venituri a unor sume
suplimentare avand drept sursé cresterea eficientei colectarii/reducerea evaziunii fiscale si, prin
urmare, nu le poate considera Tn acest moment. La aceasta se adauga golul de venituri la nivelu!
veniturilor din accize si necesarul de alociri suplimentare la nivelul cheltuielilor cu dobanzile si
al celor cu asistenta sociald identificate de CF.

Dupd cum CF a pledat Tn mod repetat, procesul de consolidare bugetard este vital pentru
Romania din mai multe considerente: din ratiuni de stabilizare a niveluluj datoriei publice
(avdnd in vedere faptul ci deficitul primar este factorul principal pentru aducerea acesteia citre
0 trajectorie sustenabild), de reducere a vulnerabilititilor externe {prin {inerea sub control a
deficitului extern, aflat la un nivel relativ inalt si singular Tn regiune), de stabilitate 2 monedei
nationale (conservind spatiul de actiune al politicii monetare) si de apdrare a echilibrelor
macroeconomice. In judecarea situatiei macroeconomice Intervine si obiectivul asumat de
aderare la zona euro, acest deziderat reclamand un deficit bugetar mic, precum si deficite
externe neprimejdioase. Totodats, necesitatea consolidirii trebuie considerats si in corelatie cu
standing-ul financiar al Romaniei, angajamentul ferm n directia unui plan credibil de
consolidare fiscal-bugetars constituind premisa esentiald pentru mentinerea ratingului de tar3 si
a increderii investitorilor de pe pietele internationale. Nu in ultimul rand, corectarea deficitului
bugetar reprezinté o obligatie legald din perspectiva regulilor fiscale europene si nationale, fiind
necesard respectarea tintelor de reducere graduali a deficitului stabitite tn cadrul PDE.

5. Perspective fiscal-bugetare pe termen mediu — constructia bugetard dincolo de
orizontul 2022

Similar strategiilor fiscal-bugetare din anii precedenti, iteratia curentd a proiectiei fiscal-
bugetare pe termen mediu relevi faptul c3 autoritatile sunt preocupate de primul an acoperit
de aceasta, fara a acorda suficientd atentie proiectiilor care depasesc orizontul anului 2022, fiind
manifestatd tendinta de a genera consolidare fiscald/bugetard pe termen mediu n lipsa unei
fundamentéri riguroase a veniturilor si cheltuielilor $i a unor detalii concrete privind ipotezele ce
fundamenteazd traiectoriile agregatelor de venituri si cheltuieli. Aceastd asimetrie de atentie
poate avea consecinte importante avand in vedere ci orizontul SFB 2022-2024 coincide cu
perioada prevdzutd in recomandarea Consiliului UE, emis3 in cadrul PDE, pentru reducerea
graduald a deficitului bugetar pana la un nivel situat sub plafonul de 3% din PIB,

Pentru a respecta traiectoria recomandati in cadrul PDE, SFB prevede in pericada 2023-2024 o
reducere a deficitului bugetar, potrivit metodologiei nationale, cu 2,9 pp din PIB, de la o tinté de
5,8% n anut 2022, la un nivel preconizat de 2,9% din PIB fn anul 2024, Trebuie mentionat c§
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aceastd reducere este previzionatd si se realizeze preponderent pe seama cheltuielilor bugetare
{-2,3 pp din PIB), la care se adauga o usoara crestere a veniturilor bugetare (+0,6 pp din PIB, pe
fondul majordrii veniturllor fiscale, inclusiv contributii de asigurdri, cu 1,1 pp din PIB,
contrabalansatd parfial de diminuarea sumelor primite de la UE cu 0,5 pp din PIB). Analiza
agregatelor de cheltuieli relevd ¢a cea mal mare parte a ajustarii are drept surse reducerea
ponderii In PIB a cheltuielilor de personal {cu 1 pp) si a celor cu bunuri si servicii {cu 0,7 pp). Pe
langd acestea, sunt proiectate diminuari de dimensiuni mai reduse ale altor transferuri {cu 0,5
pp), ale subventiilor {cu 0,4 pp), ale cheltuielilor cu asistenta sociald (cu 0,3 pp) si ale
cheltuielilor de capital {cu 0,3 pp), Tn timp ce cheltuielile aferente proiectelor finantate din
fonduri europene (inclusiv PNRR) si alte fonduri externe nerambursabile sunt estimate si
creascd cu 0,8 pp din PIB.

Tn conditiile in care majoritatea agregatelor de cheltuieli enumerate mai sus se majoreaza in
termeni nominali (cu exceptia subventiilor si a altor transferuri, al caror nivel estimat pentru
anul 2024 este cu 3,5 mld. lei, respectiv cu 2,5 mid. lei mai mic fatd de cel bugetat pentru 2022),
reducerea ponderii lor in PIB are loc pe fondul unei cresteri mai rapide a PIB nominal, estimate
la 18,4% pentru pericada 2023-2024. Aceasta corespunde unui ritm mediu anual de crestere de
circa 9%, asupra caruia CF si-a manifestat deja rezerve, apreciindu-l drept prea optimist, fapt ce
ridica semne de intrebare cu privire 1a posibilitatea unei ajustdri de asemenea amploare a
cheltuielilor bugetare.

Tn ceea ce priveste cheltuielile de personal, MF nu precizeazi ipotezele caa:e fundamenteazi
trajectoria acestora pe termen mediu, insa nivelurile proiectate prin SFB pentru perioada 2023-
2024 presupun o crestere nominald inferioard ratelor medii anuale ale inflatiei estimate pentru
aceeasi perioada: crestere de 1,9% fatd de o inflatie medie de 3,7% In 2023, respectiv o crestere
de 2,7% fatd de o inflatie medie de 2,9% in 2024. O asemenea evolutie ar putea fi posibild prin
fnghetarea salariilor in sectorul bugetar sau printr-o combinatie intre reducerea numarului de
personal si o majorare moderata a salariilor, Thsd dintr-o perspectivd istoricd si avand Th vedere
si considerente de ordin social, incadrarea cheltuielilor de personal in nivelurile proiectate este
improbabild. Presupundnd o ipotezd mai realistd, de indexare a cheltuielilor de personal cu
inflatia medie previzionatd pentru perioada 2023-2024 (echivalénd cu mentinerea constantd a
acestora in termeni reall), si aceasta dificil de realizat, dimensiunea ajustérii avute in vedere de
MF pentru acest agregat bugetar se diminueazi cu circa 0,15 pp din PIB.

Pe de altd parte, ajustarea propusa la nivelul cheltuielilor cu bunuri si servicii, concretizata intr-o
diminuare a ponderii acestora in PIB cu 0,7 pp in perioada 2023-2024, ar conduce la un nivel de
4,4% din PIB in 2024, Acesta ar reprezenta un minim absolut al perioadei 2008-2024, situat muit
sub media cheltuielilor cu bunuri si servicii de circa'5,5% din PIB pentru perioada 2008-2021. Q
astfel de evolutie pare cu atdt mai improbabild, avind in vedere ca ritmul mediu anual de
crestere a cheltuielilor cu bunuri si servicii din ultimii ani {2018-2021) a fost de aproape 12% tn
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termeni nominali, in timp ce SEB 2022-2024 proiecteazd o decelerare considerabild a acestui
agregat |a o crestere nominald de 5,8% in 2022, urmaté de o nous reducere a ritmului la 0,9% in
2023, respectiv 1,9% T 2024. CF are rezerve in legituri cu posibilitatea fncadrsrii cheltuielilor cu
bunuri si servicii fn nivelurile’ proiectate pe termen mediu, chlar st in conditiile unei reforme
profunde a sistemului de achizitii publice.

Tn concluzie, avind in vedere argumentele mentionate mai sus, precum si derapajul de
amploare al cheltuielilor bugetare, consemnat cu ocazia rectificirilor operate pe parcursul
anului 2021, CF apreciazi ¢4 ajustarea deficitului bugetar pe termen mediu preponderent prin
restricionarea cheltuielilor nu este realista. Aceastd concluzie este sustinutd i de evaluarea CE
din notembrie 2021'¢, realizatd in cadru! PDE, care constata lipsa unui control adecvat al
chettuirii banilor publici, precum si absenta unor masuri concrete de consolidare bugetara care
s& sustind procesul de ajustare graduald a deficitului. Astfel, Tn ipoteza nemodificirii politicilor
fiscal-bugetare actuale, CE estima o traiectorie a deficitului bugetar {conform metodologiei ESA
2010) semnificativ superioard tintelor recomandate n cadrul PDE, proiectand chiar o reluare a
cresterii deficitului in anul 2024.

Analiza strategiei fiscal-bugetare pe termen mediu relevd cj este putin probabild realizarea
consolidarii bugetare si iesirea din PDE la orizontul anului 2624 in absenta cresterii semnificative
a veniturilor bugetare. Aceasta ar putea proveni din: imbuntatirea eficientei colectarii, lirgirea
bazei de impozitare, ingustarea exceptiilor si portitelor care abat in sens negativ taxele platite
de unii contribuabili de la cotele standard, combaterea ferm3 a evaziunii fiscale si a concurentei
fiscale neloiale si optimizarea ratelor de impozitare/taxare.

Chiar dacd, asa cum a aritat in numeroase randuri, CF consider§ drept lipsita de prudents
includerea I proiectia fiscald a veniturilor rezultate din imbunétatirea eficientei colectirii
inainte de materializarea efectivd a acestora, o reforma profunda a administratiei fiscale care s3
conduca la cresterea veniturilor din aceastd sursd este imperios necesard, existand mult loc de
imbundtatiri Tn aceast3 directie, asa cum o demonstreaz si cel mai recent raport privind gap-ul
de TVA la nivelul UEY,

Avand in vedere cele de mai sus, precum 5i caracterul favorabil al trajectorie] de crestere
econoimticd proiaectate si al coordonatelor pietei muncii pe termen mediu, CF apreciazi c§, in
absenta unor politici suficient de concrete si credibile care sa sprijine realizarea consolidarii
fiscal-bugetare pe termen mediu, balanta riscurilor este inclinatd in directia Tnregistrarii unor

1° https://ec.europaeufinfo/sites/default /files/economy-

Fnance/assessment of the action taken by rormania,pdf.

17 hitps:/fop.europa.eu/en/publication- detail/~/publitation/f762dd4a- 57da-11lec-91ac.
8laa75ed7ial/lanpuage-en/format-PDF/source-245971484.
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deficite substantial mai ridicate decit cele preconizate de strategia fiscal-bugetara pentru
perioada 2022-2024.

6. Importanta fondurilor europene: Planul National de Redresare si Rezilientd

Aprobarea de catre Comisia Europeanda a Planulul National de Redresare si Rezilienta al
Romdniei la finele lunii septembrie 2021 reprezinta o oportunitate economici si financiard de
importantd vitald pentru realizarea reformelor si implementarea unor proiecte de investitii
majore®®, punand la dispozitia Romdnief circa 29 mld. euro, din care 14,2 mld. euro granturi si
14,9 mld. euro imprumuturi, cu o pre-finantare de circa 3,8 mld. suro disponibild Tnca din luna
decembrie 2021, pentru anul 2022 fiind prevazuta o alocare de 6,2 mid. euro.

Realizarea unui grad de absorbtie cat mai mare a acestor fonduri constituie un fundament viabil
al reconstructiei reziliente a economiei Roméniel in fata suitei de crize cu care ne confruntam,
reconfigurdrii politicii industriale in directia restructurdrii economiel si a decarbonizrii acesteia,
precum si cresterii competitivitatii, atenuarii impactului contractionist al masurilor de corectie
bugetara, refacerii echilibrelor macroeconomice si financiare interne si externe, avansérii pe
verigi superioare ale lanturilor valorii addugate, inclusiv digitale, sustindnd procesul consolidarii
fiscale, prin contributia la realizarea unui nivel mai ridicat al activitatii economice decét cel indus
de un impuls fiscal negativ si indsprirea politicit monetare. '

Avand in vedere ci [ipsé reglementérii cadrului institutional si financiar pentru fondurile
europene alocate Roméniei in cadrul Mecanismului de Redresare §i Rezilientd {(MRR), atét
granturi, cit si imprumuturi, risca sa genereze Intarzieri in inceperea cat mal rapidd a
implementarii acestuia, cu impact asupra gradului de absorbtie a fondurilor, un prim pas
important a fost adoptarea in regim de urgentd a unui act normativ in acest sens®. Este de
remarcat ca se constituie un sistem extrem de complex in coordonarea, gestionarea §i controlul
fondurilor in care sunt implicate, practic, toate institutiile si organismele publice ale
administratiei centrale si locale, cu un rol mai important al Ministerului Investitiilor si Proiectelor

¥ Furopean Commission. NextGenerationEl: European Commission endorses Romania’s €29.2 billion
recovery and resilience plan, EC Press Release, Brussels, 27 September 2021.

18 13 finele lunil octombrie a.c., PNRR a fost aprobat si de ECOFIN (Council of the European Union.
Recovery fund: ministers welcome assessment of Estonia’s, Finland’s and Romania’s plans, ECOFIN Press
release, 28 Octoher 2021).

2 ORDONANTA DE URGENTA privind stabilirea cadrului institutional si financiar pentru gestionarea
fondurilor europene alocate Romaniei prin Mecanismul de redresare si rezilientd, precum si pentru
modificarea si completarea Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 1552020 privind unele masuri
pentru elaborarea Planului national de redresare §i rezilientd necesar Romaniel pentru accesarea de
fonduri externe rambursabile si nerambursahile in cadrul Mecanismului de redresare §i rezilients,
Guvernu! Romaniei, 10 decembrie 2021. :
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Europene, respectiv al Ministerului de Finante. Pentru ca sistemul si devind operational si
functional, pe lang3d faptul ci toate aceste autoritati publice cu rol in gestionarea si
implementarea fondurilor din PNRR trebuie sa-si modifice si completeze reglementirile interne
referitoare la organizarea si functionarea lor intr-un timp cdt mai scurt, una din dificultitile ce
pot apdrea este legata de eventualul deficit in privinfa calitatii si expertizei capitalului uman
existent si necesar a fi angrenat in aceste noi activitati,

Din perspectivd bugetars, trebuie mentionat ci in bugetele beneficiarilor institutii publice
finantate integral din bugetul de stat, bugetul asigurdrilor sociale de stat sau bugetele fonduritor
speciale se cuprind creditele de angajament si creditele bugetare aferente valorii totale a
protectelor proprii aprobate in cadrul P'NRR, iar In cazul cdnd CE suspendi platile ca urmare a
Indeplinirit  partiale a  jaloanelor $i fintelor acordurile de finantare sifsau
contractele/deciziile/ordinele de finantare asociate jaloanelor si tintelor respective, continui a fi
finantate din bugetul de stat pentru o perioada de maxim 6 luni de la data comunicirii deciziej
de suspendare a platilor.

Concluzii

s Sfarsitul acestui an este marcat de citeva socuri de mare amploare: un nou val pandemic
cu varianta Omicron Tn rédspandire rapids; socul preturilor 1a energie, care aduce aminte
de socul titeiului din anii 1970 i care a provocat stagfiatie; impactul schimbérilor
climatice si, nu in cele din urms, puseul inflationist ce este surprinzitor prin marime.

* Temporaritatea puseului inflationist este pus3 Thsd in discutie de persistenta sa si de
posibilitatea ca spirale salarii-preturi, preturi-preturi s& prolifereze.

» Politici monetare ncd acomodative {cu rate puternic real negative) ajutd finantarea
deficitelor si refinantarea datoriilor, dar pietele discrimineazi in mod evident, tn functie
de sustenabilitatea finantelor publice, credibilitatea bancilor centrale (mai ales acolo
unde nu se emite monedi de rezerva), situatia balantelor externe etc.

* Economiile emergente din UE si care nu fac parte din zona euro au un avantaj (fatd de
alte economii emergente) fiindcd apartin blocului comunitar $i pot intra in aranjamente
de sprijin financiar la nevoie. Totodats, Cadrul Financiar Multianual (CFM) si Planurile
nafionale de redresare si rezilientd (PNRR) asigurd o plasd de sigurantd, faciliteazi
reforme, iar, in cazul Romaniei, pot ajuta enorm consolidarea bugetar.

* Economiile sunt in continuare sub asediu si functioneazd ca in regim de rizboi sui generis,
ceea ce reclamid mobilizare de resurse, alocare pe prioritdti, solidaritate, responsabilitate,

* Romania are o problem4 fiscald foarte complicatd. Veniturile fiscale {inclusiv contributiile)
sunt intre cele mai reduse din UE, in jur de 27% din PIB fatd de o medie Tn Uniune de
circa 40%. De aceea, si cheltuielile sociale {salarii, pensii si alte beneficii sociale), care in
context european nu par excesive, raportate la veniturile fiscale autohtone sunt

4
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coplesitoare — in ultimii ani aceste cheltuieli au echivalat cu peste 80% din veniturile
fiscale (81% tn 2019, 94,3% in 2020 si 83,6% Tn 2021).

Chestiunea fiscald este ilustratd si de mdrimea deficitului structurai, care nainte de
pandemie se situa la circa 5% din PIB, iar n anul 2020 ajunsese dupd estiméri ale CE la
peste 7% din PIB.

Deficitele externe au devenif si ele 0 mare problema structurald a Romaniei.

Este necesara o colectare mult mai buni a veniturifor fiscale. Multitudinea de exceptéri
si portite reduce mult incasarile fiscale ale statului.

Tn ceea ce priveste TVA, am putea cistiga in jur de 2% din PIB incasdri fiscale dacd am
ajunge la media din UE la colectare. Si din alte taxe si impozite se poate colecta mai mult
— din impozite pe afaceri, prin descurajarea opfimizérilor fiscale, din impozitarea
veniturilor personale care acum nu sunt declarate.

Este stranie teza conform cdreia in Romania nu se poate colecta mai mult de 27-28% din
PIB si cd, din aceastd cauzd, consolidarea bugetard se poate face numai pe partea de
cheltuieli. Nu se poate sustine consolidarea numai pe parte de cheltuleli si, totodats,
blama colectarea foarte ineficientd, avind in vedere situatia deplorakild la TVA.

Trebuie si se iasd din blocaj conceptual si fatarnicie. Sdnatatea publicd si educatia sunt in
mod cronic mult sub-finantate; cheltuielile de ap8rare si securitate pot creste in mod
necesar (nu numai fiindcd la granife sunt pericole de conflict militar foarte mari),
impactul schimbarilor climatice reclamé capacitate de interventie a statului In momente
critice. A miza numai pe resurse din PNRR si CFM ar insemna miopie in politica
economici, mai ales ci sunt nevoi de bazd, care nu pot fi acoperité cu fonduri europene,
Analize ale CF, alte documente de analiz3 (inclusiv ale CE), aratd cd nu este posibil ca
aceastd consolidare 538 se poatd realiza simultan cu furnizarea unei mase critice de
bunuri publice esentiale, numai prin restrangerea cheltuielilor publice.

CF nu subestimeaz3 dificultaiea economic3, social si politicd a unor masuri de crestere a
veniturilor fiscale, care au impact distributional semnificativ.

De aceea, 2022 este un an test foarte sever in privinta consolidarii bugetare.

Pasul insuficient de consolidare fiscal-bugetard in 2021 face ca fereastra de oportunitate
pentru aceasta s& fie in restringere, realizarea unor venituri viitoare cu un ritm de
crestere comparabif cu cel din 2021 fiind improbabila.

O consolidare mal lenta decdt cea optimd creste riscurile la adresa finantérii
neproblematice a dezechilibrului extern, precum si in ceea ce priveste conditiile de
finantare. Realizarea ajustarii Tntr-un climat de politici contraciioniste este mult mai
dificila.

Utilizarea finantarii puse la dispozitie de UE, care si inlocuiascid pe cat posibil utilizarea
resurselor bugetare proprii, este esentiald pentru un parcurs favorabil al economiei
romanesti [a un orizont de timp mediu st lung.
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PNRR, alaturi de resursele disponibile prin CFM, poate fi un instrument vital pentru
facilitarea ajustdrii fiscale (consolid4rii bugetare) necesare, prin sustinerea unui nivel mai
ridicat al activititii economice decat cel indus de un impuls fiscal negativ si indsprirea
politicii monetare — pentru evitarea intririi ntr-o zond de echilibrare precara sau chiar
de instabilitate a economiei.

Constructia bugetard pentru anul 2022 are in vedere o tintd de deficit bugetar de 5,84%
potrivit metodologiei cush, reprezentind o diminuare de 1,29 pp din PIB fata de nivelul
profectat pentru anul 2021 (7,13% din PIB). Nivelul corespunzator al tintei de deficit
bugetar pe anul 2022 potrivit ESA 2010 este de 6,24% din PIB si, comparativ cu nivelul
estimat de MF pentru anul anterior, reducerea este de 1,79 pp din PIB.

Potrivit metodologiei cash, diminuarea deficitului are. loc tn planificarea bugetari pentru
anul 2022 prin majorarea veniturilor bugetare cu 0,83 pp din PIB, concomitent cu
reducerea cheltuielilor bugetare cu 0,46 pp din PiB.

Sursa principald a majorérii ponderii veniturilor fiscale in PIB este reprezentata de luarea
in considerare in profectia veniturilor bugetare a unor sume in cuantum de 10,65 mld. lei
provenind din cresterea eficientei colectdrii/reducerea evaziunii fiscale.

Privind includerea in proiectia bugetari a unor sume suplimentare provenite din
ameliorarea doritd a eficientei colectdrii, CF are rezerve In a le considera la acest
moment, in virtutea principului prudentei.

Dinceclo de rezervele exprimate mai sus asupra sumelor provenind din cresterea
eficientei colectdrii, evaluarea de ciitre CF a proiectiilor de venituri cuprinse in proiectul
de buget a condus citre un cuantum mai redus al incasérilor bugetare cu circa 1,5 mid.
lei.

Pe baza unei abord3ri prudente, Consiliul Fiscal apreciazad drept probabild manifestarea
unui got de venituri comparativ cu tintele asumate in proiectul de buget de circa 12,15
mld. Lei, reprezenténd circa 0,92% din PIB.

Pe partea de cheltuieli, reducerea ponderii in PIB a acestora in planificare are loc prin
inghetarea majoritatii salariilor din sectorul public st prin ritmuri de crestere Tn termeni
nominali moderate si inferioare dinamicii PIB nominal pentru cheltuielile cu bunuri si
servicii, cele de asistent sociald, cele privind alte transferuri,

CF apreciazd drept probabil un necesar suplimentar de alocéri bugetare de 1,9 mid. lei la
nivelul cheltuielilor de asistentd sociali si de cel putin 2 mld. lei la nivelul cheltuielilor cu
dobénzile. Cumulat, CF estimeazd o sub-bugetare a cheltuielilor de cel putin 0,3% din PIB.

Este de remarcat finta ambiticasd asumatd pentru chehuielile de investiti, care n
proiectul de buget inregistreazi valoarea de 6,7% din PIB, maximul din :2009 pana in
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prezent {in 2021 au fost de circa 5,5% din PIB}, precum si ponderea pe care sumele din
PNRR o au in totalul cheltuielilor de investitii, aproximativ 12% in anul 2022,

* Pe baza unei aborddri prudente a veniturilor si cheltuielilor bugetare, CF apreciaza
constructia bugetara pentru anul 2022 compatibild cu un deficit cash in jurul valorii de
7% din PIB {echivalent cu 7,5% din PIB conform metodologiei europene). Aceasta situatie
ridicd semne de Tnirebare privind consolidarea bugetara, potrivit constructiei bugetare
initizle. Desi proiectul de buget tinteste un deficit cash de 5,84% din PIB, CF apreciaza c3
nu sunt suficiente masuri credibile de ajustare bugetard care sd conducd la atingerea
acestei finte.

» In strategia fiscal-bugetard 2022-2024, consolidarea tn ultimii doi ani este proiectata n
mod covérsitor pe partea de cheltuieli bugetare. CF are semne de intrebare privind
realismul acestei abordari.

Opiniile si recomandérile 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 republicatd, in urma
nsusitii acestora de citre membrii Consiliului, prin vot, in sedinfa din data de 20 decembrie
2021,

20 decembrie 2021 Presedintele Consiliului Fiscal

Acad. Daniel Daianu
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Anexa ll

' Prolectie SFB
2022 {mil, lei)

Proiectie SFR
Z023 [mil, lei}

Proiectie SFB 2023 -
Proiectia SFB 2022

[mil. fei}

Prolectie SFB
2023 - profectie
5FB 2022 {%)

=31

Prolectie SFB
2022 (¥ din PIE}

frolectie
SFB 2023
1% din PIB)

Profectie SFB 2023 -
Proiectie SFB 2022 |%
din P18}

7_

Venlturi curente 380,118.5 420,224.0 40,105.5 10.6% 28.9% 29,2% 0.3
Venituri fiscala 210,917.4 23?,854.5 21,9371 10.4% 16.0% 16.2% 0.2
Impozitul pe profit,

salarii, venit 5t §7,603.1 64,290.9 6,687.8 11.6% 4.4% 4.5% 0.1
castlguri din capital ]
Impozitul.pe profit 21,581.8 23,965.1 2,373.3 11.0% 1.6% 1.7% 0.0
Impozitul pe salarit st 31,408.9 35,303.3 3,804.4 12,4% 2.4% 2.5% 0.1
Alte fimpozite pe venit,

profit si cagtigurt din 4,522.4 4,942.6 4202 9.3% 0.3% 0.3% 0.0
capital

Impozite i taxe pe 7,467.7 8,3224 B54.7 11.4% 0.6% 0.5% 6.0
propriatate

Impozite sl taxe pe

bunur i Sarvicii 143,059.{!- 157,278.6 14,2192 8.9% 10.9% 10.9% 0.1
TVA 91,692.5 103,040.2 11,347.7 12.4% 7.0% 7.2% 0.2

Accize 38,416.8 43,093.6 46667 12.1% 2.5% 3.0% 0.1
Alta impuozite si faxe pa

bunuri §1 servicii 5,088.1 5,301.0 2128 4.2% 0.4% 0.4% 0.0

Taxa pe utilizarea

- punurilor, autorizarea

utilizarii bunurlor sau pe 7,862.0 5,853.9 -2,008.1 -25.5% 0.6% 0.4% 0.2

desfisurarea de

activitafi

Impozitul pe comertul

exterior {taxe vamale) 1.678.1 1,762.,5 844 8.0% 0.1% 0.1% 0.0

#;‘:;,’:P"z“" §i taxe 1,109.1 1,200.0 90.3 8.2% 0.1% 0.1% 0.0
Contributii de asigurari | 140,088.5 155,470.8 15,382.3 11.0% 10.6% 10.8% 0.2

Veniturl nefiscale 29,1126 31,898.7 2.786.1 9.6% 2.2% 2.2% 0.0

Venituri din capital 867.9 945.1 7.3 8.9% 0.1% 0.1% 0.0

Donatji 8.7 3.5 -5.1 -59.4% 0.0% 0.0% 0.0

Sume de la UE in

contul plallor 5,000.1 5,000.0 0.1 0.0% 0.4% 0.3% 0.0

ofectuate i

prefinantari

Operatiunl financiara 0.0 0.0 0.0 0.0% 0.0% 0.0% 0.0

Sume incasate in

contul unic, la bugetul 0 0. a o o o

do siot 11 ::urs do 1} 0 G 0.0% 0.0% 0.0% 0.0

distribuire

Alte sume primite de la

UE pentru programele 0.0 0.0 0.0 0.0% 0.0% 0.0% 00

operalionale finantate

in eadrul obiectivului

| convergent&
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Sume primite de la
UE/alf| donatori in
contul pliiilor
efectuate gl
“prefinantari aferente
cadrylui financiar
2014-2020

Sume aferente
asistentei financiare
nerambursabile
alocat trit FNRR

I Cheltuieli curente
Cheltuieli de personal
Bunuri si servicii
Dobénzi
Subventii
Transforuri - Total

Transferuri intre unitati
ale administratiei publice

Alte {ransferurl

Proiecte cu finanfare din
fonduri externe
narambursabile

Asistentd sociald
Proiecte cu finanfare din
fonduri externe
nerambursabile
postaderars 2014-2020

Alte cheltuieli

Proiecte cu finantare din
sumele reprezentand
asistentd financiard
nerambursabile aferente
PNRR

Prolecte cu finantare din
sumele aferante
componente! de
imprumut a PNRR

Fonduri de rezerva
Chaeltuieli aferente

programelor cu
finanfare rambursabild

Cheltuigli de capital

Operatiuni financiare
Plati efectuate in anii
precedenti si
recuperate in anul
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451134 46,304.6 1,191.2 0.0% 3.4% 3.2% 0.2
8,877.4 13,240.6 4,263.2 0.0% 0.7% 0.8% 0.2
478,328.5
115,407.0 117,565.2 21482 1.9% 8.8% 8.2% 0.6
£6,568.6 67,156.2 5878 0.8% 5.1% 4.7% 0.4
16,938.2 21,9126 1,874.5 9.9% 1.5% 1.5% 0.0
12,646.5 9,008.7 -3,636.8 -28.8% 1.0% 0.6% -0.3
262,598.6 288,254.6 26,6561 8.8% 19.9% 20.0% 0.1
2,583.3 2,961.3 397.9 15.4% 0.2% 0.2% 0.0
25,308.7 22,337.7 -2,97.0 ~11.7% 1.9% 1.6% 0.4
5,204.1 §,037.5 -166.6 -3.2% 0.4% 0.3% 0.0
160,401.0 171,687.6 11,286.5 7.0% 12.2% 11.8% -0.3
50,677.4 51,767.8 1,180.3 2.4% 3.8% 3.6% -0.2
7.963.0 9,040.2 1,077.2 13.5% 0.6% 0.8% 0.0
10,238.8 17,756.3 7,517.5 73.4% 0.6% 1.2% 0.5
322.0 7,646.2 7.324.2 2274.6% 0.0% 0.5% 0.5
500.0 500.0 0.0 0.0% 0.0% 0.0% 0.0
669.8 800.4 130.6 19.5% 0.1% 0.1% 0.0
38,640.4 43,461.5 4,821.1 12.5% 2,9% 3.0% 04
0.0 0.0 0.0 0.0% 20.0% 8.0% 0.0
0.0 0.0 0.0 0.0% 0.0% 0.0% 0.0




Anexa il

Venituri curente

. Profeckie SFB

2023 {mil, 1el)

Projectie 5FB
2024 [mil, iei)

Proicctio SFB 2024 -

Proiectiv SFB 2023
[imil. lei)

Proiactia SFB
2024 - Proiectie
SFB 2023 (%)

4=3/1

ey

Prolectie SFB
2023 (% 1lin PIB)

Proieciig
SFB 2024
{4 din P18)

30.0%

420,224,0 47,055.2 11.2%
Venituri fiscale 232,854.5 260,679.2 27,7247 11.8% 16.2% 16.7%
Impozitul pe profii,
salarii, venit 51 64,290.9 72,434.0 8,143.1 12.72% 4.5% 4.6%
hc&§tiguri din capital
Impozitul pe profit 23,855.1 27,4843 3,529.2 14.7% 1.7% 1.8%
Impesill pe salati i 35,393.3 38,506.4 4,203.1 11.9% 2.5% 2.5%
AR npozita pe venit,
profit i cagtiguri din 49426 5,353.3 4107 B.3% 0.3% 0.3%
capital
Impozite ¢i taxe pe 83224 8,173.8 8514 10.2% 0.6% 0.6%
proprietate . _ )
Impozite gi taxe pe
bunuri gi servicli 157,278.6 175,829.4 18,550.8 11.8% 10.8% 11.3%
TVA 103,040.2 116,093.0 13,052.8 12.7% 7.2% 7.4%
Accize 43,083.6 47,911.5 4,828.0 11.2% 3.0% 3.1%
Alte impozite si taxe pe
bunuuri s servicl 5,301.0 5,480.0 188.0 3.5% 0.4% 0.4%
Taxa pe utilizarea
bunuritor, autorizarea
utilizarii bunurilor sau pe §,853.8 6,335.9 482.0 8.2% 0.4% 0.4%
desfigurarea de
activitali
Impeozitul pe comerjul
exterior (taxe vamale) 1,762.5 1,848.4 85.9 4.9% 0.1% 0.1%
3]
fote mpozlte 5t taxo 1,200.0 1,203.6 93.6 7.8% 0.1% 0.1%
Contributii de asigurari 155,470.8 171,377.2 15,806.4 10.2% 10.8% 11.0%
Veniturl nefiscale 31,8987 35,3228 3,424.1 10.7% 2.2% 2.3%
Veniturl din capltal 945.1 1,022.5 77.3 8.2% 0.1% 0.1%
Donafji 35 3.8 0.0 0.0% 0.0% 0.0%
Sume de laUE in
contul plitilnr 5.000.0 1 D, q
cfectuate si 000, 11,500.0 §,500.0 130.0% 0.3% 0.7%
prefinantari
Operatiuni financiare 0.0 0.0 0.0 0.0% 0.0% 0.0%
Sume incasate in
contul unic, 1a bugetul "
de stat £ in ours da 0.0 .0 a0 0.0% 0.0% 0.0%
distribuire
Alte sume primits de la
UE pentra programele 0.0 0.0 0.0 0.0% 0.0% 0.0%
operationale finantate
in cadrul obiactivului
convergenti

40

Proiectic SFB 2024 -
Prafactie SFB 2023 (%
din PI8)

0.1
0.1

0.0

0.0

0.3
01

0.0

0.0

0.0

0.0

0.2
0.0
0.0
0.0

0.4

a.0

0.0

0.0




Sume primite de ta
UEfalti donatorl in
contul pléfilor
efectuate 5l
prefinantari aferente
cadrului financiar

. 2014-2020

46,304.6

30,427.2

-15,877.4

-34.3%

3.2%

2.0%

Sume aferente

asistenfei financiare

narambursabile
locate pentru PNRR

Cheituleli curente
Cheltuieli de personal
Bunuri i servici

t Bobanzi

Subvenfii
Transferuri - Total

Transfenni intre unitafi
ale administratiei publice

Alte transferuri

Proiecte cu finanfare din
fonduri externe
nerambursabile

Asistentd sociald
Proiecte cu finantare din
fanduri externe
nerambursablle
postaderare 2014-2020

| Alte cheltuiell

Prolecte cu finanare din
sumele reprezentand
asistentd financiara
nerambursabile aferenti
PNRR

Proiecte cu finantare din
sumele aferente
compuonentei de
imprumut a PNRR

Fonduri de rezerva
Cheltuieli aferente

programelor ¢u
finantare rambursabili

Cheltuieli de capital

Operatiuni financiare
Plafi efectuate Tn anii
precedenti gi
recuperate in anul
curent

13,240.6

505,188.7

117,555.2
67,156.2
21,8125
9,009.7
286,264.6

2,981.3
22,337.7
5,037.5

171,687.6

51,767.8

9,040.2

17,756.3

7.646.2

500.0

BOX.4

43,461.5
0.0

0.0

Sursa: MF, calcule C

F

20,290,6

§34,525.7

120,666.6
68,421.2
23,069.7
9,168.0

311,684.1

3,160.3
22,829.6
11,539.2

185,068.8
42.317.6

8,886.0

27,145.8

i0,626.8
500.0
1,016.1

41,084.3
0.0

0.0

298,337.0
3,111.4
1,255.0
1,157.0

158.2

23,429.5

178.0
491.9
6,501.7

13.381.2
-9,450.3

-44.2

9,388.5

29808
0.0
215.7

-2,377.3
0.0

0.0

a1

53.2%

5.8%
25%
1.9%
5.3%
1.8%
8.1%

6.0%
22%
128.1%

7.8%
-18.3%

~0.5%

52.9%

39.0%
0.0%
26.9%

-5.5%
0.0%

0.0%

236.1%

8.2%

4.7%

1.5%

0.6%
200%

1.2%
1.6%
0.3%

11.9%

3.6%

0.8%

1.2%

0.5%

0.0%

0.1%

3.0%
0.0%

0.0%

1.3%

34.3%
7.7%
4.4%
1.5%
0.6%

20.0%

0.2%
1.5%
0.7%

11.9%
2.7%

"0.6%

1.7%

0.7%
0.0%
0.1%

2.6%
0.0%

0.0%

0.4

0.0
0.1
0.4

-0.1

0.9

0.1

0.5

0.2

8.0

0.0

04
0.0

0.0
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Sursa: AMECO, proiectie




Graficul 9: Soldul contului curent in tirile din UE in anul 2023 (% diin PIB)
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Anexa V

‘Graficul 10: Evolutia cheltuielilor de investitii publice in perioada 2009
realizari (mil. lei)
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Anexa VI

I S A L
»

& & y
chattulsll de parsonal, % PIB (scala din stinga} q‘& Q‘& <+
WX Anlotenth soclald, % PIB [scala din stinga)

Ponderea cheitulsiilor do p | 51 aslstentk aciald in total cheituiell, nete de fondurl UE (%)

s Pondersa cheltulelllor de parsonel 3l asletent® soclald tniatal vaniturl flecals + CAS [56]

Sursa: MF, calcule CF

Anexa Vil

Graficul 12; Deficitul de incasare a TVA (% VTTL)
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Graficul 15: Curba randamentelor titlurilor de stat in lei in perieada 2014-2021*

5%
5%
4%
A%
%
3%
2%
2%
1%
1%

0% T ¥ 1 T 1 T 3 =¥
6 luni 12 luni 2 ani 3 ani 4 ani 5 ani 7 ani 10 ani

s 20T il 2015 et D16 0w QDT seofrer 2018 wotlipen 2019 e 2000, 45 2021,

Sursa; BNR

Notd: Uttima datd pentru care au fost utilizate datele pentru anul 2021 este 20.12.2021, datele fiind
extrase de pe site-ul BNR in data de 18.12,2021
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