Consiliul Fiscal al Romdniei

Opinia Consiliului Fiscal cu privire la proiectul
primei rectificari a bugetului general consolidat pe anul 2026

Sinteza

Rectificarea bugetard din acest an are loc cu intirziere, din cauza unei crize politice
majore. Aceastd crizd a creat multd incertitudine §i a afectat Tn mod inerent evolutia
economiei, dincolo de impactul contractionist al corectiel bugetare. Aversiunea fatd de
risc a fost alimentata de criza politica, ce probabil explic3 partial st dimInuarea investitiilor
strdine directe in economie.

Mediul international foarte ostil {razboaie indelungate, o noud crestere a preturilor la
energie si materii prime, ce sunt denominate in dolarl SUA, o indsprire a politicilor
monetare ale FED si BCE, care reverbereaza pe pietele financiare internationale, etc.) a
lovit in plus economia autohtond.

Rectificarea era prima urgentd a noulul guvern si va elimina din intarzleri la plata unor
facturi.

Se Impunea adoptarea unei rectificdri bugetare care si actualizeze nivelurile prolectate
ale veniturilor si cheltuielilor Tn raport cu executia bugetard curentd si cu dinamica
macroeconomicd. Totodatd, rectificarea bugetard urmireste si asigurarea fondurilor
pentru desfisurarea normald a activitd{il unor ordonatori principali de credite pani la
finele anului, pentru asigurarea continuitdtii in acordarea medicamentelor, materialelor si
prestdrilor de servicii cu caracter medical, pentru alte programe si facilitd}i acordate
elevilor si persoanelor cu handicap grav sl pentru achitarea platilor restante Inregistrate
in contabilitatea unitdtilor/subdiviziunilor administrativ-teritoriale, inclusiv a institutiilor
publice finantate integral sau partial din bugetul local si a spitalelor publice din reteaua
autoritatilor administratiei publice locale.

Deficitul cash anuntat de MF la 9 luni, de 3,8% din PIB, este mult inferior fata de cifra
consemnatd in anul trecut pentru aceeasi perioada (5,35%). Acest deficit este de judecat
sl In raport cu eventuale intarzieri de plati.

=

Sume vehiculate in dezbaterea publica si ce pot fi numite generic ,intérzieri de plata” pot
intra Tn citeva categorii: eventuale intdrzieri in achitarea unor facturl din ceea ce era
prevazut in buget pentru programul Anghel Saligny {deci, nu proiecte care nu au avut
previzutd finantare prin buget); eventuale rambursari fa plata TVA; nevoi ale unor
minlstere ce au survenitin executia bugetar3, dat fiind ¢ bugetul nu poate prevedea totul
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{aici intervine chiar rolul unei rectificdri de a reamenaja execufia bugetard pentru a
acoperi urgente in unele domenii, precum s3ndtatea); obligatii ce apar in mod
intempestiv 5i care apasd bugetul public (cum este suma castigatd de magistrati n
instantd); si, nu In cele din urma3, caracteristica anului 2026, care a suprapus realizarea
unor projecte din PNRR in acest an, ceea ce a pus presiune pe bugetut public pentru a se
asigura cofinantdri si, mai ales, prezintd un decalaj mare privind rambursarea banilor din
partea Comisiei Europene.

Criza politicd a ingreunat emiterea de obligatiuni ale Romaniei, ceea ce a creat dificultati
n a se asigura fiuxuri de lichiditati; sl acest fapt trebuie sz fie considerat.

Este necesard o abordare echilibrata cand se vorbeste despre zecl de miliarde de lei, care
ar fi omise in calculele privind execuiia bugetara.

Nu trebuie subestimat cd executia bugetara din Romania este urmarita cu atentie de citre
CE si agentiile de rating, ci nimeni nuisi permite s3 jongleze cu cifre. Romania are incé de
trecut un test de credibilitate in 2026, pentru a evita depunctarea ratingului suveran. lar
discutii publice exacerbate nu ajuta!

Ajustarea deficitului bugetar in 2025 si 2026 a permis Romaniei sa evite o retrogradare a
riscului suveran de cétre principalele agentii de rating. Dar, daca procesul de consolidare
fiscald va Intdmpina blocaje, retrogradarea risculul suveran devine iminentd. Cotatiile
imprumuturilor suverane ale Romaniei exprimd perceptia pe care pletele o au privind
economia noastrd, perspectiva consoliddrii fiscale, situatia politica.

Instalarea unui guvern cu ,puteri depline” era absolut necesar3, in timp ce recurgerea la
alegeri anticipate, cum reclamau diverse voci, ar fi invitat depunctarea riscului suveran al
Roméniei prin prelungirea crizel politice si amplificarea incertitudinilor.

Asigurarea necesarului de finantare a deficitului si refinantdrit datoriei publice a fost
considerabil ingreunata de criza politici.

Cea mai mare surs3 de risc pentru executia bugetard din acest an este absorbtia fondurilor
europene, rambursarea sumelor de care poate beneficia Roméania i care sunt prinse in
proiectia de buget.

Alte riscuri pentru execufia bugetara sunt reprezentate de posibile alte gocuri externe si
presiuni pe buget ce decurg din diverse obligatii ale statului, mat vechi sau de datd
recentd, cum sunt obligatiile fatd de magistrati. Acestea din urm3, ca §i alte obligatii, pot
fi esalonate pentru a atenua impactul pe buget.

Lupta fermé contra evaziunii fiscale i optimizdrilor fiscale este esentiald pentru cresterea
veniturilor fiscale, pentru continuarea corectiei fiscal-bugetare. Pot fi ajustate si cheltuieli
bugetare in acest scop.

Precum in proiectiile anterioare, o evolutie mai defavorabild a PIB este posibild, Tnsi ea
este compensati, in cazul proiectiei CNSP, de prognoze privind deflatorul PIB prudente,
ceea ce intdreste realismul si, implicit, probabilitatea de materializare a prognozei de PIB
nominal.

Este de remarcat cd dinamica economiei najionale §i structura acesteia {cu accent pe
absorbtia internd — formarea brutd de capital fix 5/ consum final) sunt ilustrate gi de
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dimensiunea dezechilibrufui extern care, desi in ajustare in prognoza CNSP, rdmane ridicat
— deficitul contului curent al balantel de plati este proiectat de CNSP a fi de 7,7% din PIB
in 2026 —, pondere in PIB semnificativ peste pragul de 4% din Procedura de Dezechilibre
Macroeconomice a CE.

Coroborarea informatiilor si datelor economice recente cu dinamica variabilelor
macroeconomice relevanie prolectate {in octombrie a.c.) de CNSP (PIB real, deflator PIB,
inflatie, coordonate ale pietei muncii) conduce la concluzia unei traiectorii plauzibile a
acestor agregate pentru anu! curent, existind, in plus, o micd mariji de siguranté la nivelul
evolutiei PIB nominal (datoratd dinamicii proiectate a deflatorului), compensatd, din
perspectiva efectelor, de o posibild prognoza mai favorabild — din punctul de vedere al
efectelor asupra bugetului — la nivelul pietei muncii.

Rectificarea bugetari suplimenteazi bugetul Ministeruvlui Muncii, Familiel, Tineretului si
Solidaritdtii Sociale cu 3,32 mld. lei, in principal pentru echilibrarea bugetului de pensii.
Ministerul S&natatii primeste, per sold, 72 mil, lei, dupa suplimentari pentru salarii, unitati
de primiri urgente si programe de sanatate, pariial compensate prin reducerea unor
fonduri pentru proiecte europene cu executle scdzutd. Separat, bugetul Fondului national
unic de asiguriiri sociale de sdndtate este suplimentat cu 3,22 mid. lei. Ministerul
Afacerifor Interne primeste 631,6 mil. lei, iar Ministerul Agriculturii §i Dezvoltdrii Rurale
beneficiazd de 1,47 mid. leiin plus.

n acelasi timp, rectificarea reduce sumele retinute inijial de la mai multe ministere.
Mecanismul este previzut la art. 21 alin. (5) din Legea finantelor publice nr. 500/2002,
potrivit cdruia 10% din creditele aprobate prin legea bugetului au fost retinute $i nu au
putut fi angajate in primul semestru. Cele mai mari diminudri ale acestor sume retinute
sunt la Ministerul Dezvoltdrii, cu 1,09 mid, lei, Ministerul Transporturilor, cu 560 mil. lei,
Ministeru] Agriculturii, cu 490 mil. lei, Ministerul Educatiei, cu 280 mil. lei, si Ministerul
Energiei, cu 250 mil. lei. Tn afara bugetelor ministerelor, bugetele locale primesc, per sold,
2,81 mid. lei, dintre care 2 mld. lei sunt destinate stingerii platilor restante,

Tn comparatie cu bugetul inifial, proiectul de rectificare prevede o diminuare a veniturilor
bugetare cu aproximativ 2,8 mld. lei i a cheltuielilor bugetare cu circa 0,3 mid. lei. n
consecintd, deficitul bugetulul general consolidat este stabilit la 130,3 mld. lel, conform
metodologiei nationale {cash), cu circa 2,5 mid. lei mai mare decat valoarea prevazuta In
bugetul Inifial. Exprimat ca procent in PIB, nivelul estimat al deficitului BGC ramane la
6,25% pe fondul majordrii proiectie] PIB nominal.

Avand in vedere rezultatele executiei la 9 luni si evolutiile istorice ale veniturilor bugetare
n ultimul trimestru al anului, tintele revizuite ale agregatelor de venituri pot fi considerate
relativ plauzibile, filnd de mentionat c3 nivelul planificat al veniturilor din TVA, veniturilor
nefiscale si sumelor aferente asistentei financiare nerambursabile alocate pentru PNRR
apare ca usor optimist in contextul executiei bugetare curente.

Analiza revizuirilor propuse pentru principalele categorii de cheltuieli bugetare reflectd o
actualizare a acestora in raport cu executia bugetard pe primele 9 luni ale anului, fiind
previzut s un plafon pentru categoria nou introdusd de cheltuieli aferente planului SAFE.
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Desi agregatul de bunuri 51 servicii a fost revizuit ascendent, este necesar un control strict
al acestuia pentru Tncadrarea in anvelopa proiectati.

® Pe baza coordonatelor revizuite ale constructiei bugetare si ale evolutiilor relevate de
exacutia pe primele 9 luni ale anului, existd premise ca deficitul bugetar cash din acest an
sa atingd tinta de 6,25% din PIB, sub rezerva unor riscuri care au fost evocate in analiza
Consiliului Fiscal.

« Privind deficitul cash raportul ce va fi prezentat de Ministerul Finantelor va aduce lamuriri
n acest sens. indeplinirea angajamentului Roméniei de reducere a deficitului in cadrul
procedurii de deficit excesiv este judecatd prin prisma deficitulul calculat dupd
metodologia europeand (ESA), care nu este influentat de amanarea unor plati deoarece
' inregistrarea veniturilor si cheltulelilor se realizeazs pe bazi de angajamente. Tns3, spre
deosebire de executia cash, care este disponibild Tunar, calculul deficitului ESA este
definitivat dupd tncheierea anului calendaristic.

e Din ratiuni ce pot fi rezumate la contributia fondurilor europene, majoritatea
nerambursabile, la cresterea economiei reale si implementarea reformelor structurale,
precum si la mentinerea echilibrelor fiscal-bugetare gi financiar-valutare, CF urmdreste in
mod sistematic evolutia absorbtiei acestor fonduri.

e Tn privinta fondurilor structurale si de coeziune (FSC) nerambursabile din CFM 2021-2027,
la finele lunii septembrie 2026, potrivit datelor publicate de MIPE, coroborate n conditli
de comparabilitate temporala cu cele publicate de MF, rata de absorbtie efectivd a FSCera
de 30,8% (Programe Nationale) si 27,4% (total Programe Nationale si Regionale).

» Pe ansamblul PNRR, Ia finele lunii septembrie 2026, rata de absorbtie efectiva (exclusiv
prefinantdri) era de 54,9%, pe componenta granturi fiind de 63,8%, iar pe componenta
imprumuturi, de 36,4%.

e Bugetul pe anul 2026 a fost construit pe ipoteza atragerii integrale a finantarilor PNRR
programate pentru acest an (circa 8 mid. euro, din care 6,5 mld. euro componenta granturi
st 1,5 mld. euro componenta Tmprumut), in corelare tu cheltuielile planificate pentru
investitii si reforme. Tn consecint3, incasarea sumelor aferente cererilor de plata nr. 5sinr.
6 este determinantd pentru acoperirea cheltuielilor deja efectuate si pentru respectarea
tintef de deficit bugetar.

s Extrem de importantd pentru rectificarea bugetard din 2026 i constructia bugetului pe
anul 2027 este corelarea creditelor bugetare destinate proiectelor din PNRR cu trangele
de platii rimase de Incasat §l cu plétile care pot fi efectiv realizate pana la 31 decembrie
2026. Punctele reper pentru constructia bugetului pe anul 2027 sunt reprezentate de
nivelul cheltuielilor curente cu caracter permanent {personal, asistena sociald, dobénzi),
impactul bugetar al actelor normative adoptate care intrd in vigoare sau produc efecte in
2027, diferentele de plati din contractele incheiate in cadrul PNRR, angajamentele legale
aferente investitiilor publice aflate Tn executie, precum gl angajamentele asumate prin
instrumentul european SAFE pentru apdrare.
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Opinia Consiliului Fiscal cu privire Ia proiectul
primei rectificari a bugetului general consolidat pe anul 2026

n data de 29 octombrie 2026, Ministerul Finantelor (MF) a trimis Consiliului Fiscal (CF), prin
adresa nr. 4946596/26.10.2026, Raportul privind situatia economicd si bugetari pe primele sase
luni ale anului 2026, Proiectul de rectificare a bugetului general consolidat pe anul 2026, Nota de
fundamentare si proiectul Ordonantei de urgentd a Guvernului privind rectificarea bugetului de
stat pe anul 2026, precum si Nota de fundamentare si proiectul Ordonantei de urgentd a
Guvernului pentru rectificarea bugetuluf asigurdrilor sociale de stat pe anul 2026, solicitind, in
temeiul art. 53, alin. (2) din Legea Responsabilitdtii Fiscal-Bugetare (nr. 69/2010, republicata, de
aici Tnainte numita LRFB), opinia Consiliului Fiscal cu privire la acestea.

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

1. Intraducere

Rectificarea bugetard din acest an are loc cu intdrziere, din cauza unei crize politice majore.
Aceastd crizd a creat multd incertitudine, a afectatin mod inerent evolutia economiei, dincolo de
impactul contractionist al corectiei bugetare. Aversiunea fatd de risc a fost alimentatd de criza
politica, ce probabil explicd partial si diminuarea investitiilor strdine directe In economie,

Mediu! international foarte ostil {rdzboaie indelungate, o nou3 crestere a preturilor fa energie st
materii prime, ce sunt denominate in dolari SUA, o indsprire a politictlor monetare ale FED si BCE,
care reverbereazd pe pietele financiare internationale, etc.) a lovit in plus economia autohtond.
Th acest context, deprecierea leului {ca urmare a presiunii mari pe moneda national) a contribuit
la persistenta unei inflatii inalte {peste prognoze initiale ). Drept este c3 o inflatie mai mare ajutd
mentinerea PIB-ului nominal n pas cu cifra prognozatd. Diverse evaludri plaseazad dinamica PIB-
ului real in jur de intervalul -0,5 si stagnare n 2026.

Evolutia economiei roméanesti a fost lovitd deci de o crizd politica Internd majord si socuri severe
dint exterior.

Deficitul cash anuntat de MF la 9 luni, de 3,8% din PIB, este mult inferior fa}2 de cifra consemnata
in anul trecut pentru aceeasi perioada (5,35%). Acest deficit este de judecat $i Tn raport cu
eventualele intdrzieri de plati.

Trebuie 53 notiim cd sume vehiculate in dezbaterea publicd i ce pot fi numite generic ,intérzieri
de platd” pot intra in c3teva categorii: eventuale intarzleri in achitarea unor facturi din ceea ce
era previzut in buget pentru programul Anghel Saligny (deci, nu proiecte care nu au avut
previzutd finantare prin buget); eventuale rambursdri la plata TVA; nevoi ale unor ministere ce
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au survenitin executia bugetara, dat fiind ¢3 bugetul nu poate prevedea totul {aici intervine chiar
rolul unei rectificdri de 2 reamenaja executia bugetara pentru a acoperi urgente in unele domenii,
precum sdnitatea); obligatii ce apar In mod intempestiv si care apasé bugetul public {cum este
suma castigata de magistrati in instanid); si, nuin cele din urm3, caracteristica anului 2026, care
a suprapus realizarea unor proiecte din PNRR in acest an, ceea ce a pus presiune pe bugetul public
pentru a se asigura cofinantari si, mai ales, prezintd un decalaj mare privind rambursarea banilor
din partea Comisiei Europene (este vorba de echivalentul in el a mai multor miliarde de euro}.

Criza politicd a ingreunat realizarea de emisiuni de obligatiuni ale Romaniei, ceea ce a creat
diffcultdti n a se asigura fluxuri de lichiditati; si acest fapt trebuie s fie considerat.

Este necesard o abordare echilibratd cind se vorbeste despre zeci de miliarde de lei, care ar §i
omise in calculele privind executia bugetara.

Nu trebuie subestimat cd executia bugetara din Romana este urmdritd cu atentie de catre CE §i
agentiile de rating, cd nimeni nu Tsi permite s3 jongleze cu cifre. Romé&nia are incd de trecut un
test de credibilitate Tn 2026, pentru a evita depunctarea ratingului suveran. lar discutii publice
exacarbate nu ajutil

Ajustarea deficitului bugetar in 2025 $i 2026 a permlis Roméaniet 53 evite o retrogradare a riscului
suveran de citre principalele ageniil de roting. Dar, dac3 procesul de consolidare fiscala va
intdmpina blocaje, retrogradarea riscului suveran devine iminenta. Cotatiile imprumuturilor
suverane ale Romaniei exprima percepfia pe care pietele o au privind economia noastrd,
perspectiva consolidarii fiscale, situatia politica.

Instalarea unui guvern cu ,puteri depline” era absolut necesard, in timp ce recurgerea 1a alegeri
anticipate, cum reclamau diverse vocl, ar fi invitat depunctarea risculul suveran al Romaniel prin
prelungirea crizei politice si amplificarea incertitudinilor.

Asigurarea necesarului de finan{are a deficitulul si refinantdril datoriel publice a fost conslderabil
fngreunata de criza politica.

Este de mentionat ca, potrivit datelor disponibile {pdni la 12 octombrie), necesarul de finantare
al Rominlei pani la sfargitul anului era de circa 79,9 mld. lei, din care 28,9 mid. lei de pe plata
Internd $i 51 mld. lei de pe piata externd. Necesarul brut de finantare pe 2026, estimat de MF,
era de 278,5 mid. lei (deficit bugetar de 127,8 mid. lei si datorie de refinantat de 150,7 midY).
Aceasti situatie este graitoare privind modul in care criza politicd a ingreunat iesirea pe plata
externd a MF pentru finantarea deficitului si refinantarea datoriei publice.

Cea mal mare sursi de risc pentru executia bugetard din acest an este absorbtia fondurilor
europene, rambursarea sumelor de care poate beneficia Romania i care sunt prinse In proiectia
de buget. Cum se precizeaza in sectiunea din Opinie privind fondurile europene, orice suma

! Planul net de finantare este de 265 mid. lei {circa 160 mld. lei piata internd si 105 mid. lei piata externi). Diferenta
de 13,5 mld. lel provine din reducerea rezervel in valut3 a trezoreriei (circa 2 mid. euro, echivalentul a aproximativ
10,5 mid. lei) 5t din 3 mid. lei din imprumuturile contractate de UAT-uri.
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nevalidata din componenta de granturi are impact direct asupra deficitului, intrucét cheltulelile
efectuate nu vor mal fi finantate din aceste granturi, raiménand s3 fie acoperite din bugetul
national sau alte surse. Tn timp ce, privind sumele imprumutate prin PNRR, plitile din aceasts
componenta se reflectd in deficitul bugetar, indiferent de momentul incasérii transelor,

Alte riscuri pentru executia bugetara sunt reprezentate de posibile alte socuri externe si presiuni
pe buget ce decurg din diverse obligatil ale statului, mai vechi sau de datd recentd, cum sunt
obligatiile fa}d de magistrati si litigiul cu Pfizer. Asemenea abligatii pot fi esalonate pentru a
atenua impactul pe buget.

Lupta fermd contra evaziunii fiscale si optimizdrilor fiscale este esentiald pentru cresterea
veniturilor fiscale, pentru continuarea corectiei fiscal-bugetare. Pot fi ajustate si cheltuiell
bugetare In acest scop.

Rectificarea era prima urgenta a noului guvern si va elimina din intarzieri la plata unor facturi.

2. Cadrul macroeconomic ce fundamenteazd prima rectificare bugetard din 2026

Prima rectificare bugetara din acest an porneste de la cadrul macroeconomic prezentat in ultima
proiectie a Comisiei Nationale de Strategie si Prognoza (CNSP} din 29 octombrie 2026,
Coordonatele scenariului macroeconomic aferent acestei proiectii vor fi analizate doar din
perspectiva anului curent — relevant pentru orizontul rectificirii —, avind in vedere atit evolutiile
economice interne, cdt si cele de pe plan international.

Principalele evolutii ale cadrului macroeconomic ce fundamenteazd rectificarea bugetard — n
raport cu proiecfia ce fundamenta bugetul si Strategia fiscal-bugetara publicatd de CNSP in
toamna luf 2025 — pot fi sintetizate astfel: [i) ritmul cresterii economice prognozate pentru anul
in curs se reduce, {ii) inflatla se majoreazd s ca urmare a unui curs depreciat, (iit) dezechilibrul
extern al contului curent al balantei de pldti este revizuit ascendent, in mod similar evoluand si
deficitul balaniel comerciale, iar (iv) indicatorii aferenti plefei muncil arati situarea acesteialaun
nivel tensionat tn continuare.

Evaluarea prognozelor, Tn special pentru produsul intern brut si componentele sale, porneste de
la ultimele date istorice disponibile — cele aferente trimestrului i 20262, completate de revizuirile
datelor istorice pentru toatd seria de PiB din anul 2018 Ia zi, in special in ceea ce priveste anii
2024 si 2025 -, toate publicate de Institutul National de Statistica (INS) pe 9 octombrie 2026,
Astfel, aceste date indic3 o stagnare a PIB trimestru-pe-trimestrul anterlor in T2 2026 (0,0%°) si o
contractie marginald in cele 3 trimestre precedente. in privinja dinamicii PIB an-pe-an, aceasta
indicd o contractie marginali, de 0,2%, in T2 2026 (T2 2026 raportat la T2 2025%), ce succede Inc
unui trimestru de contraciie economicd. Este de remarcat i revizuirea serlilor statistice istorice
de PIB, eare au schimbat structura cresterii econoemice in special in anul 2024, precum si nivelul

? Datele aferente T2 2026 provizoril 2, din comunicatul INS nr. 257 din 9 octombrie 2026.
3 A se vedea seria P18 ajustat’ sezonler, cu dinamica raportat3 la trimestrul precedent.

4 A se vedea seria brutd de PIB.
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PIB nominal, care acum, Tn noile date, este revizuit ascendent cu aproximativ 0,76% in T2 2026 si
cu 0 magnitudine apropiata in anii anteriori~1in principal, in urma revizuirii deflatorilor PIB.

Contractia PIB th T2 2026, de0,2%, este determinatd, din perspectiva metodei de
formare/productie a PIB, de: (i) evolutiile negative ale unor sectoare precum comert (contributie
de -0,9 pp), tranzactil imobillare (contributie de -0,7 pp), Industrie {contributie de -0,6 pp),
administratie publica si asimilate (contributie de -0,3 pp), informatii si comunicatii {contributie de
-0,2 pp); (i) cresteriInregistrate de sectoare precum constructii (contributie de +1,2 pp), activitati
de spectacole, culturale gl asimilate (contributie de +0,6 pp), precum §i agriculturd (contributie
de +0,1 pp), intermedieri financiare si asigurdri {contributie de +0,1 pp) si activita}i profesionale
si asimilate (contribufie de +0,1 pp), dar si impozite nete pe produs {avand o contributie de

0,4 pp).

Din perspectiva metodel utilizdrii/cheltuielilor pentru calculul PIB, putem observa
(1) predominanta consumului in explicarea contractiei {contributie de -2,2 pp din contractia de
0,2%; persistenta in teritoriu negativ a consumului este determinatd de dinamica puternic
negativd a pensiei reale, precum si de sciderea salariului real), insotitd de aportul, si el negativ, al
(ti} variatiei stocurilor cu -2,6 pp. Tn directia opus3 actioneaz3 (iii) formarea brutd de capital fix
(contributie de +4,3 pp; explicati si de nivelul ridicat al investifiilor publice, in special europene —
din PNRR si cadrul multianual) si exportul net, cu +0,3 pp, determinat, la rindul siu, de o evolutie
mai rapida a expaorturilor {contributie pozitivd de 1,6 pp) In raport cu cea negativi a importurilor

('1,3 PP)-

In ciuda revizuiril marginale a cresterii economice reale in sens ascendent, operati atit in 2024
(+1,1% fata de ©,9% anterior), cat si in 2025 (+0,8% fatd de 0,7% anterior} de INS, precum gi a
revizuirii ascendente a PIB nominal, prognoza CNSP pentru anul 2026 in ceea ce priveste PIB real
— reflectind situatia economicd complicatd ~ este revizuitd descendent, de la +1,0% la -0,4%.
Avand in vedere evolutia indicatorilor publicai cu frecventd mal mare, rata de crestere economica
{proiectatd de CNSP} care std la baza calculelor privind deficitul pentru acest an apare ca fiind
probabild si relativ prudenta. Totusi, precum in proiectiile anterioare, o evolutie mai defavorabil
a PIB este pasibil3, insd ea este compensatd, In cazul proiectiei CNSP, de prognoze privind
deflatorul PIB prudente, ceea ce intéreste realismul si, implicit, probabilitate de materializare a
prognozei de PIB nominal. Tn privinta structurii cresterii economice — care este la fel de
importantd in privinfa impactului fiscal ca nivelul acesteia —, putem observa continuarea
tendinteior curente, care plaseazi centrul de greutate al cresterii economice in arfa formérii brute
de capital fix, cu un aport negativ al consumului pentru anul curent si un aport marginal al
exportului net. Acestea duc, prin urmare, la un PIB cu o compozitie ce genereazi venituri fiscale
mai putin ridicate —Tn sensul cd eveolutia pozitivd apar{ine unor categorii de baze macroeconomice
fiscale mal putin taxate {cum ar fi investitiile sau exportui).

n privinta cresterii reale a PIB, putem remarca urmitoarele elemente de risc: (i) preturile mari
persistente sifsau in crestere la materii prime si energie (gaze naturale, petrol, energie electrici),
(ii) deprecierea monedel nationzle, care are Impact negativ in ceea ce priveste cresterea
economicd pe canalul de avutie si bilant, {ifi) cresterea costurilor de finantare pentru sectorul
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privat sl public din Roménia, precum si reducerea volumelor disponibile, si pe fondul unei ajustari
pe plan mondial a valorii instrumentelor financiare emise de sectorul inteligentei artificiale, in
conexiune si cu piata cripto-monedelor si cea a creditului privat, inclusiv a instrumentelor de tip
SRT (synthetic risk transfer), (iv) reizbucnirea posibild a unui episod de crizi a datoriilor suverane
in Europa, pe fondul nivelulul mare al datariilor publice, deficitelor, precum sl a incertitudinii
politicilor fiscale, precum si (v} o absorbtie nationald mal slaba decit cea programati a fondurilor
din PNRR si din programul multi-anual (de fonduri eurcpene}.

In prolectia curentd a CNSP {aferentd rectificirli, din octombrie 2026), rata de crestere a
deflatorului PIB in 2026 a fost revizuitd ascendent, la 8,5%, de la 6,1% In prognoza anterloard —
care a stat lz baza aprobirii bugetului actual. Majorarea acestuia adaugd un plus de realism
proiectiei macroeconomice ce std Ia baza rectificarii actuale, insd, avind in vedere evolutii de data
recentd, precurn majorarea prefurilor la energie si materii prime energetice (petrol si
combustibili, gaze, energie electricd), dar si deprecierea cursului de schimb, ar putea s& atinga, la
finalul anului, valori chiar mai ridicate — un argument in acest sens fiind oferit 5i de majorarea
indicelui preturilor productiei industriale cu 11,82% in august 2026 fa{d de august 2025°% O
eventuald supraestimare a cresterii economice reale, mentionatd anterior, este, Tn acest fel,
compensata de o relativ prudenti estimare a valorii defiatorului, toate acestea fiind de naturd a
oferi o plasd de sigurantd proiectiilor privind dinamica PIB nominal, chiar si in conditiile
materlalizirii unor riscuri la adresa ratelor de crestere reale ale PIB. in linie cu evaluarea
deflatorului PiB, valorile pentru inflaia medie — de 8,4% in 2026 — si pentru inflatia sfarsit de
perioadd — de 6,4%1n 2026 — apar ca fiind prudente; des! au fost revizuite ascendent semnificativ
n raport cu proiectia anterioard a CNSP (valorile anterioare fiind de 6,5% i, respectiv, de 3,6%).
Materializarea unor deflatori si a unor rate de inflatie superioare celor prognozate, in ciuda
efectuiu negativ asupra varizbilelor reale, ar genera un impact favorabil in ceea ce priveste soldul
bugetar prin cresterea veniturilor din majoritatea impozitelor si taxelor. Astfel, PIB nominal este
anticipat {de CNSP; in prognoza ultim3, din cctombrie 2026) a creste cu cca. 8,1% In anul curent
{dupa o crestere de cca. 9,2%in 2025 pe datele revizuite).

Dinamica economiei nationale §i structura acesteia {cu accent pe absorbtia internd — formarea
bruti de capital fix si consum final) sunt ilustrate si de dimensiunea dezechilibrului extern care,
desi in ajustare in prognoza CNSP, rimane ridicat — deficitul contului curent al balantei de plati
este proiectat de CNSP a fi de 7,7% din PIB® in 2026 {de la o valoare de 7,4% din PIB Tn anul 2025,
echivalentul a 28,4 mld. euro’) —, pondere in PIB semnificativ peste pragul de 4% din Procedura
de Dezechillbre Macroeconomice a CE.

5 Deflatorul putdnd fi aproximat ca o medie ponderatd a Indicelul preturilor Ia consumator] §i al celor aferente
productiel industriale,

% Corespunzéind unor deficite ale contulul curent al balantel de pliti de 30,9 mid. euro.,

7 Aceastd revizuire avind Tn vedera deteriorarea contului curent al balantet de plati de cca 5% Tn datele pe primele 8
luni cumulate pe 2026 fat3 de perioada similard din 2025. Si gradul de acoperira cu fluxuri autonome a deficitului
contulul curent scade de la cca 42% in primele 8 luni ale anului trecut, la cca 27% Tn acelagl Interval din acest an.
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Pe piata muncii®, conform prognozei ultime a CNSP din octombrie a.c., este usor revizuita in raport
cu proiectia care fundamenta bugetul pe 2026, precum si Strategia fiscal-bugetara pe 2026-2028
—anticipand o ugoara detensionare a acesteia, Astfel, pentru anul 2026 — singurul analizat de CF
si relevant pentru rectificarea curents —, CNSP anticipeaza o contractie de 0,6% a numarului de
salariati (de la o stagnarea a acestuia Th prognoza anterloard) si o crestere a cagtigurilor salariale
medii brute de 4,8% (de la o crestere de 5,5% in prognoza anterioard). Rata somajului se mentine
n apropierea valaritor prognozate anterioy, fiind de 6,6%—rata somajului BIM {6,1% Tn anterivara
proiectie CNSP) si 3,5% —rata somajului inregistrat Ia finalul anului® (3,4%n prognoza anterioars).
Aceste noi coordonate, relativ similare pe ansamblu din punctul de vedere al implicatiilor in ceea
ce priveste bazele macroeconomice fiscale, indicd, asemenea aprecierilor din opinile CF
anterioare, o traiectorie, caeteris paribus, relativ plauziblld a agregatelor pietei muncil, desi
evolutiile recente, decelablile In datele cu frecventd mai mare recente, ar putea conduce la
concluzia unei detensiondri chiar mai accentuate a pietei muncii — o scidere mai mare a
numdrului de salariati si o dinamic3 mai redusa a salariului brut —, ceea ce ar translata traiectoria
unor categorli de venituri {Incasdrile din CAS, impozitele pe salarii) pe o traiectorie mai joasa, ce
ar determina un deficit usor mai mare.

Carobcrarea informatlilor si datelor economice recente cu dinamica variabilelor
macroeconomice relevante proiectate (in octombrie a.c.) de CNSP {PIB real, deflator PIB,
inflatie, coordonate ale pietei muncii) conduce la concluzia unrei traiectorli plauzibile a acestor
agregate pentru anul curent, existand, in plus, o mica marja de sigurant3 la nivelul evolutiei PIB
nominal {datorata dinamicii proiectate a deflatorului), compensati, din perspectiva efectelor,
de o posibil2 prognoza mai favorabild — din punctul de vedere al efectelor asupra bugetului—-1la
nivelul pietei muncii.

T cadrul profectlei CNSP, nespecificats, dar deosebit de relevantd, este traiectoria randamentului
implicit fa titlurile de stat romanesti — s In contextul unei acoperiri mai slabe a nacesarului de
finantare din acest an, In raport cu perioada similara din anul anterior. Astfel, aceastd tralectorie
constituie un important factor de risc pentru prolectia fiscald, din perspectiva proiectiei serviciului
datoriei publice guvernamentale. Prognoza cheltuielilor cu dobanzile pe baza unei curbe de
randament plauzibile, care sd incorporeze si o (necesard) marji pentru materializarea unor riscuri
externe si interne plauzibile din punct de vedere al experientei istorice, ar putea duce atat la
pastrarea unei marje aferente tintei de deficit, cat si la realizarea unor prolectii credibile din
perspectiva angajamentelor privind deficitul §i legislatiei europene fiscale. Acest lucru este cu atit
mai important acum, atit in conditiile unei posibile materfalizéri a unei ajustir! de amploare pe
pietele financiare externe —ca urmare a unei corectii in ceea ce priveste activele emise de sectorul
inteligentei artificiale, cdt i din cauza retensiondrii situatiel geopolitice sau chiar reizbucnirii
fazelar acute pentru unele conflicte reglonale, cu impact pe piata materiilor prime §j, in special,
a energiei.

8 Importantd prin bazele macroeconomice aferente impozitului pe salarli, contributiilor sociale, unor elemente de
cheltuieli, precum ajutoarele de somaj si transferurile soclale, toate cu un Impact semnificativ asupra valarii
deficitulul.

9 Conform datelor ANOFM.

10/30




3. Coordonatele actualizate ale veniturilor si cheltuielilor bugetare

Analiza proiectulul de rectificare porneste de la constructia bugetard iniial3 si de la cele mai
recente date privind executia bugetard. Bugetul initial pentru anul 2026 a previzut o {intd de
deficit de 6,25% din PIB, potrivit metodologiei cash, vizind o diminuare cu circa 1,4 pp din PIB
fatd de nivelul inregistrat in anul 2025. Tn Opinia sa privind Legea bugetulul de stat pe anul 2026,
Legea bugetului asigurarilor sociale de stat pe anul 2026 si Strategia fiscal-bugetard pentru
perioada 2026-2028, pe baza unei abordari prudente a prognozirii veniturilor si cheltuielilor, CF
a apreciat constructia bugetara pentru anul 2026 compatibild cu un deficit cash situat in preajma
valorii tintite de Guvern, fard a avea in vedere posibile efecte severe ale rizboiului din Orientul
Mijlociu, ¢ét si eventuale masuri corelate cu acestea, §i alte evenimente imprevizibile,

Executia bugetara pe primele 9 luni ale anului 2026 a consemnat un deficit de 78,3 mid. iei,
reprezentand circa 3,81% din PiB, cu 1,5 pp din PIB mai putin decit in perioada similard a anului
precedent {5,31% din PIB). Aceastd diminuare a deficitului s-a ficut mai ales pe seama veniturilor,
care s-au majorat cu 1,23 pp din PIB fatd de primele 9 luni ale anufui precedent, in timp ce
cheltuielile s-au diminuat cu 0,27 pp din P18,

Tn primele 9 luni ale lui 2026, veniturile bugetare s-au majorat cu 11,9% fat#i de perioada simifaré
a anului precedent, depdsind ritmul prevazut in bugetul initial (de +11,1%). Dinamica agregata
reflectd insd evolutli divergente la nivelul principalelor agregate de venituri. Pe de o parte,
executia reflectd depagiri ale ritmurilar de crestere proiectate prin hugetul initial Ia nivelul TVA
(+24,8%, fatd de o tintd de +16,7%), impozitului pe profit {+8,7%, fatd da +3,6%), impozitului pe
salaril 5i venit (+7,8%, fatd de +2,4%) si altor impozite si taxe pe bunuri si servicii (+18,3%, fatd de
+4,5%}. Pe de altd parte, o dinamicd sub agteptarile inljiale s-a consemnat pentru accize {+2,4%,
fata de +8,6%), contributii de asigurdri (+6,8%, fatd de +8,8%) si venituri nefiscale (-6,8%, fatad de
-2,7%).

n privinta cheltuielilor bugetare, in primele 9 luni, executia a consemnat o crestere cu 5,5% fati
de perioada similard a anului precedent, sub ritmul prevazut in bugetul inilal (de +6,9%), dar n
accelerare (+0,8% !a 6 luni, +2,9% Ia 7 luni 5t +4,2% la 8 luni). Evolutii sub ritmurile de crestere
prevazute in bugetul Initial s-au inregistrat in principal la nivelul cheltuielilor de personal {-3,5%,
fatd de +0,3%), subventiilor (+2,4%, fatd de +13,8%), altor cheltuieli (-19,5%, fatd de +3,8%) si
cheltuielilor de capital (-11,6%, fajd de -1,7%). In schimb, depésiri ale ritmurilor de crestere_
proiectate prin bugetul inifial s-au consemnat mai ales la nivelu!l cheltuielilor cu dobanzile
(+26,8%, fajd de +20,4%), bunuri si servicif (+9,4%, fatd de +4,7%) st a celor cu asisten{a sociala
(0%, fatsi de -0,7%). Tnsd, trebule mentionat ¢ executia lunii septembrie 2026 include pentru
prima oari categoria de cheltuleli aferente planului SAFE, cu suma de 6,3 mid. lei {0,31% din PIB),
categorie neinclusa in bugetul initial si pentru care, implicit, nu este prevazut un plafon.

Tn aceste conditii, se impunea adoptarea unei rectificirl bugetare care si actualizeze nivelurile
proiectate ale veniturilor si cheltuielilor (inclusiv stabilirea unui plafen pentru cheltuielile aferente
planului SAFE) in raport cu executia bugetard curenta si cu dinamica macroeconomicd (bugetul
Initial fiind construit pe ipoteza unei cresteri a PIB real cu 1%, in timp ce datele provizorii pentru
primul semestru al anuiui 2026 indicd o contractie a PIB real cu 0,6%). Totodatd, conform notelor
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de fundamentare care o insofesc, rectificarea bugetars urméreste si asigurarea fondurilor pentru
desfagurarea normald a activitdtii unor ordonatori principali de credite pani la finele anului,
pentru asigurarea continuitdtii n acordarea medicamentelor, materialelor si prestdrilor de servicit
cu caracter medical, pentru alte programe si facilititi acordate elevilor si persoanelor cu handicap
Brav si pentru achitarea plitilor restante inregistrate in contabilitatea unititilor/subdiviziunilor
administrativ-teritoriale, inclusiv a institugifior publice finantate integral sau partial din bugetul
local si a spitalelor publice din refeaua autoritétilor administratiei publice locale.

Rectificarea bugetard direcjioneazi cele mai mari suplimentéri ciitre bugetul Ministerului Muncii,
Familiei, Tineretului §i Solidaritdtli Soclale care creste cu 3,32 mid. lei, in principal pentru
echilibrarea bugetului de pensii. Ministerul Sanatatii primeste, per sold, 72 mil. lei, dupd
suplimentéri pentru salarii, unitdti de primiri urgente si programe de s3nitate, parfial compensate
prin reducerea unor fonduri pentru prolecte europene cu executie scizutd. Separat, bugetul
Fondului national unic de asigurdri sociale de sdnitate este suplimentat cu 3,22 mid. lei.
Ministeru! Afacerilor Interne primeste 631,6 mil. lei pentru plata pensiilor din decembrie §i
incadrarea absolventilor Academiei de Politie, far Ministerul Agriculturii si Dezvoltirii Rurale
beneficiazd de 1,47 mid. lei in plus pentru proiecte cu fonduri europene.

n acelasi imp, rectificarea reduce sumele refinute initial de Ia mai multe ministere. Mecanismul
este previzut la art. 21 alin. {5} din Legea finantelor publice nr. 500/2002, potrivit ciruia 10% din
creditele aprobate prin legea bugetului au fost retinute st nu au putut fi angajate n primul
semestru. Cele mai mari diminudri ale acestor sume refinute sunt la Ministerul Dezvoltarii, cu
1,09 mld. lei, Ministerut Transporturilor, cu 560 mil. lei, Ministerul Agriculturii, cu 490 mil. lei,
Ministerul Educatiei, cu 280 mil. lei, si Ministerul Energiei, cu 250 mil. lei. Aceste reduceri nu
reprezintd neapdrat scdderea netd a bugetelor ministerelor. De altfel, Ministerul Agriculturii
primeste fonduri suplimentare pentru profecte europene, chiar dacé | se reduc, in paralel, alte
sume refinute, Tn afara bugetelor ministerelor, bugetele locale primesc, per sold, 2,81 mid. lei,
dintre care 2 mid. lei sunt destinate stingerii platilor restante.

Tn comparatie cu bugetul initial, proiectul de rectificare prevede o diminuare a veniturilor
bugetare cu aproximativ 2,8 mid. lei si a cheltulefilor bugetare cu circa 0,3 mid. lei. Tn consecint3,
deficitul bugetului general consolidat este stabilit la 130,3 mid. lei, conform metodologiel
nationale (cash®), cu circa 2,5 mid. lei mai mare decit valoarea previzut3 in bugetul initial.
Exprimat ca procent in PIB, nivelul estimat al deficitului BGC rdméne la 6,25% pe fondul majordrii
proiectiei PIB nominal de la 2.045,2 mid. lelin bugetul Iinitial, Iz 2.086,3 mid. lei in cea mairecent3
prognozd a CNSP.

Principalele modificdri operate la nivelul veniturilor bugetare se regdsesc la urmitoarele
categorii:
- Venituri fiscale: +6,6 mid. lei, principalele ajustéri fiind operate la componentele de:

1 Matodologia cash presupune Tnregistrarea veniturilor I3 incasare st a cheltulelilor la platd. Metodologia ESA 2010
diferd de metodologia cash, in principal, prin urmitoarale ajustérl; inregistrarea veniturilor si cheltulelilor se face pe
bazd de angajamente; cheltulelile cut dob8nzile sunt thregistrate pe masurd ce se acumuleazd Tn timp; achiztille de
echipamante militare sunt reflectate I2a momentul livrdrii.
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o Impozit pe profit: +1,2 mid. lel, reflectand dinamica peste asteptdrile initiale a
acestui agregat: +8,7% in primele 9 luni, in comparatie cu un ritm de crestere de
3,6% proiectat in bugetul inital. Noua tintd de venituri implicé o crestere cu 6,5%
fatd de executia bugetard a anulul 2025, putind fi consideratd prudentd in
contextul executiei bugetare curente.

o Impozit pe salarii si venit: +1,6 mid. lei, reflectdnd dinamica peste agteptdrile
initlale a acestul agregat: +7,8% in primele 9 luni, in comparatie cu un ritm de
crestere de 2,4% proiectat n bugetul initial. Tncasdrile aferente acestui agregat
sunt sustinute de incasérile din impozitul pe veniturile din dividende de la
persoane fizice, urmare a majorarii cotei de impozit de la 10% [a 16%, $i din
impozitul pe venitul aferent declaratiei unice. Noua {inta de venituri Implicd o
crestere cu 5,1% fafd de execufia bugetard a anului 2025, putdnd fi considerata
prudenta in contextul executiel pe primele 9 luni.

o Alteimpozite pe venit, profit si cstiguri de capital: +0,9 mid. lei, pe fondul sporulut
de Incasdri din impozitul pe veniturile din dividende de [a persoane juridice.

o Impozite si taxe pe proprietate: -0,23 mld. lei.

o TVA:+7,2 mld. lei, reflectdnd dinamica peste asteptirile initiale a acestui agregat:
+24,8% n primele 9 luni, fatd de un ritm de crestere de 16,7% proiectat in bugetul
initial. Ritmu! incasdrilor din TVA a fost sustinut, pe de o parte, de modificarea
cotelor de TVA i, pe de altd parte, de dinamica ridicatd a preturilor (deflatorul PIB
a crescut cu +10,9% in primul semestru al anului 2026). Noua tintd de venituri
reprezint o crestere cu 22,1% fatd de executia bugetara a anului 2025, putdnd fi
considerata realizabild, desi optimista.

o Accize: -3,7 mld. lei, reflectind evolutia semnificativ sub asteptdrile initiale (+2,4%
in primele 9 {uni, fatd de un ritm de crestere de 8,6% proiectat in bugetul inifial) si
efectul estimat al mdsurii privind sciderea nivelului accizei la motorind. Noua
valoare a agregatului de accize corespunde unui ritm de crestere de circa 1% in
comparatie cu executia anului precedent, care apare drept prudent in raport cu
executia bugetard curenta,

o Alte impozite §i taxe pe bunuri §i servicii: +1,5 mid. lei, pe seama evolutiei
incasarilor din impozitul pe cifra de afaceri realizatd de institutiile de credit gi din
impozitele suplimentare din sectorul gazelor naturale, la care se adaugd §i
influenta contributiei de solidaritate.

o Taxa pe utilizarea bunurilor, autorizarea utilizérii bunurilor sau pe desfésurarea de
activitéti: -1,7 mld. lei, pe fondu! evolutiei Incasarlior din taxele pentru jocurlle de
noroc, ca urmare a restringerii activitiitii in domeniul acestora. Revizuirea negativa
reflecti evolutia semnificativ sub asteptarile Initiale: +7,8% Tn primele 9 luni, Tn
comparatie cu un ritm de crestere de 24,7% prolectat in bugetul initial.

Contributii de asigurdri: -4,3 mld. lel, reflecténd dinamica sub asteptérile initiale a acestui
agregat: +6,8% n primele 9 luni, in comparatie cu un ritm de crestere de 8,8% prolectat
in bugetul inigial. Noua tintd de venituri implicd o crestere cu 6,8% fatd de executia
bugetard a anului 2025, aceasta fiind similara ritmului de crestere consemnat in primele
9 luni ale anului.

13/30




~  Venituri nefiscale: -0,9 mid. lei, Tn contextul unef diminuari cu 6,8% a acestora in primele
9 luni, fa{d de o diminuare cu doar 2,7% prevdzutd In bugetul initial. Conform MF, aceasti
dinamica se datoreaza evolutiei incasarilor la veniturile din dividende de la societati si
companii nationale si din taxa logisticA pentru gestionarea fluxurilor de bunuri
extracomunitare. Noua tintd de venituri este echivalentd cu o diminuare de doar 4,4% in
| raport cu executia anului precedent, filnd relativ optimistd in contextul executiei bugetare
o curente.
~ Sume de la UE in contul plitilor efectuate: -4,4 mid. lel, reflectdnd absorbtia redusd din
executie. Datele la 9 {uni indicd o absorbtie de 24,4 mld. lei, reprezentind 40% din suma
prevdzutd in bugetul initial, respectiv, 43,1% din finta revizuitd descendent.
N . - Sume aferente asistenfei financiare nerombursabile alocate pentru PNRR: -1,4 mid. lei,
; sumd care este neclard avand in vedere pierderea de venituri asociatd jalonului privind
| Legea salarizdrii unitare si alte neindepliniri din PNRR {de exemplu, cererea de platd nr. 3).
Datele la 9 luni indicé o absorbtie de 22,7 mld. lei, reprezentind 61,2% din suma previzuta
in bugetul initial, respectiv, 63,7% din t{inta revizuiti descendent. Este de asteptat ca
gradul de absorbtie a sumelor aferente PNRR, prevdzute in buget, si depinda hotarator
de gradul de rambursare de ciitre CE a cererilor de platd 5 5i 6. Materializarea si altor
riscuri Tn privinta absorb{iei PNRR ar putea conduce la pierderi suplimentare de venituri
fa{a de cele prognozate.

Avand in vedere rezuitatele executfei la 9 luni si evolutiile istorice ale veniturilor bugetare in
uitimul trimestru al anului, tintele revizuite ale agregatelor de venituri pot fi considerate relativ
plauzibile, filnd de mentionat ¢3 nivelul planificat al veniturilor din TVA, veniturilor nefiscale s
sumelor aferente asistentei financiare nerambursabile alocate pentru PNRR apare ca usor
optimist in contextuf executiei bugetare curente.

Principalele revizuiri operate la nivelul agregatelor de cheltuieli sunt urmétoarele:

- Cheltuieli de personal: -4 mid. lei, reflectdnd faptul ci acestea s-au diminuat cu 3,5% n
primele 9 luni, desi in bugetul initial fusese proiectatd o crestere cu 0,3%. Nivelul revizuit
al cheltuielilor de personal implic3 o diminuare cu 2,1% fatd de executia bugetard a anului
2025, putand fi considerat prudent in contextul executiei bugetare curente.

- Bunuri siservicii: +2,4 mid. le, reflectind faptul cd acestea s-au majorat cu 9,4%1n primele
9 luni, desi in bugetul initial fusese proiectatd o crestere cu 4,7%. Majorarea se regdseste
la nivelul Fondului national unic de asigurdri sociale de siindtate (FNUASS) pentru
asigurarea continuitétii in acordarea medicamentelor, materialelor si prestérilor de servicii
cu caracter medical {(+3,2 mld. lei), aceasti alocare fiind parfial compensata de reducerea
cheltulelilor cu bunuri si servicii n alte componente ale bugetului general consolidat.
Nivelul revizuit al cheltuielilor cu bunuri si servicii implicd o majorare cu 7,1% fata de
executia bugetard a anulul 2025, ritm inferior celui de cregtere la 9 luni, filnd necesar un
control strict al agregatului pentru incadrarea in anvelopa profectatd.

- Dobdnzi: +3,7 mld. lei, in conditiile in care executia la S luni consemneaza o cregtere a
acestui agregat cu 26,8% fatd de perioada similard a anului precedent, cresterea
programati Tn bugetul initial filnd de 20,4%. Suplimentarea cheltuielilor cu dobanzile este
determinati si de cresterea randamentului obligatiunilor de stat roménest, inclusiv pe
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fondul contextului geopolitic tensionat si al instabilitatii politice interne. Nivelul revizuit al
cheltuielilor cu dobénzile Implica o majorare cu 27,7% fatd de executia bugetar3 a anului
2025, putand fi considerat prudent in contextul executiei agregatuiul pe primele 9 luni.
Este posibll sd existe o usoard supraestimare a necesarului de plati cu dobanzile.
Subventii: -1,2 mid. lei, revizuirea refiectdnd preponderent economll Identificate in
executia acestui agregat la Ministerul Energiel. Diminuarea operatd este sustinutd de
faptul ca executia pe primele 9 luni a consemnat o crestere cu doar 2,4% a subventiilor, in
bugetul initial fiind prevazuta o crestere cu 13,8% fatd de anul 2025.

Asistenti sociald: +1,5 mld. lei, reflectind faptul ci agregatul a rdmas relativ constant in
primele 9 luni {0%) fati de perioada similard a anului precedent, desi in bugetul initial
fusese proiectatd o diminuare cu 0,7%. Nivelul revizuit al cheltuielilor cu asistenta sociald
implicd o diminuare cu 0,1% fatd de executla bugetard a anului 2025 (ritm apropiat de cel
consemnat la 9 iuni), putand fi considerat plauzibil in contextul executiei bugetare curente
in conditiile unui control strict al agregatului. Mentinerea disciplinei in executla
cheltulelilor cu asistenta sociald este cu atdt mal importantd cu cit acest agregat
reprezintd circa 29%din cheltuielile proiectate ale bugetului general consolidat, eventuale
derapaje putand afecta semnificativ deficitul bugetar.

Proiecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile post-oderare 2021-2027: -7 mid.
lei, reflectdnd absorbtia redusa din executie. Datele la 9 luni indic3 cheltuieli efectuate de
31,2 mld. lei, reprezentind 42,5% din suma pravizutd in bugetul initial, respectiv, 47% din
tinta revizuita.

Proiecte cu finantare din sumele reprezentdnd asistenta financiard nerambursabild
aferentd PNRR: -3,5 mid. lei. Datele la 9 luni indic3 cheltuieli efectuate de 28,1 mid. lei,
reprezentind 59,9% din suma prevdzuta in bugetul Initial, respectiv, 64,7% din {inta
revizuitd.

Proiecte cu finantare din sumele aferente componentei de imprumut a PNRR: +3,3 mid.
lei. Datele Ia 9 luni indica cheltuieli efectuate de 13,1 mid. lei, reprezentdnd 79,4% din
suma prevazutd in bugetul inifial, respectiv, 66,1% din finta revizuiti. Este de asteptat ca
gradul de absorbtie a sumelor aferente PNRR prevazute in buget (atdt componenta
nerambursabild, cat si cea de imprumut), sd depinda hotdrdtor de gradul de rambursare
de citre CE a cererilor de plata 5 si 6.

Fonduri de rezervi: 0,2 mld. lei. Sumele se vor distribui ulterior pe categorii bugetare in
functie de necesititile efective.

Cheltuiell aferente planului SAFE: +6,4 mld. lel. Aceastd categorie de cheltuieli nu a fost
inclusd explicit Tn bugetul initial, ea apdrind pentru prima datd in execufia lunii
septembrie 2026 cu suma de 6,3 mld. [ei, care reprezint2 o executie aproape integrald a
nivelului planificat.

Cheltuieli de capital: -1,9 mid. lel. in conditiile in care executia la 9 luni consemneazd o
diminuare a acestui agregat cu 11,6% fata de perioada similara a anului precedent,
diminuarea programati in bugetul initial fiind de doar 1,7%. Nivelul revizuit ai cheltuielilor
de capital implicd o diminuare cu 4,5% fa{d de executia bugetard a anului 2025 i, datd
fiind dinamica nregistratad la 9 luni, ar putea reprezenta la nevoie o surs3 de ajustare
suplimentara a deficitului bugetar
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Cheltuielile de investitii publice totale, din surse interne si externe, sunt majorate in planificare cu
6,3 mid. lei (+3,7%) fatd de nivelul prevazut in proiectul de buget {modificdndu-se ca pondere in
PIB de la 8%, la 8,2%). Tn structurd, ponderea in PIB a cheltulelilor de investitii publice este formati
din:

- proiecte cu finanfare din fonduri externe nerambursabile {2,4% din PIB);

- proiecte cu finantare din asistenta financiard nerambursabild (1,9% din PIB} si din

componenta de imprumut {0,5% din PIB) aferente PNRR;

- cheltuieli aferente programelor cu finantare rambursahil (0,1% din PI8);

- cheltuieli aferente planului SAFE (0,3% din PIB);

- cheltuieli de capital (2,4% din PIB} si alte transferuri de natura investitilor {0,2% din PiB).

Tn comparatie cu bugetul initial, majordri se regiisesc la nivelul proiectelor cu finantare din sumele
aferente componentei de imprumut a PNRR (+6,3 mld. lei, reprezentind o crestere de circa 34,3%
fatd de bugetul initial) si din cheltuieli aferente planului SAFE {+6,4 mld. lel). Aceste cresteri sunt
contrabalansate de diminuarea cheltuielilor de capital {-2,8 mld. lel), a proiectelor cu finantare
din sumele reprezentdnd asistenia financiard nerambursabild aferentd PNRR (-2,8 mld. lei}, a
proiectelor cu finantare din fonduri externe nerambursabile post-aderare (-0,5 mid. lei) si a
cheituielilor aferente programelor cu finantare mmbursabila (-0,3 mid. lei).

Investitiile publice reprezintd un pilon esential pentru modernizarea infrastructurii si pentru
convergenta economicd a Romaniei cu statele dezvoltate din UE, insd acestea nu asigura avtomat
cresterea productiei de bunuri exportabile (tradables) si nici crestere economicd. Totodats,
alocdrile pentru investitii trebuie si tind cont de constringerile financiare interne si externe,
precurn si de necesitatea imperioasa de a reduce deficitul bugetar.

Analiza revizuirilor propuse pentru principalele categorii de cheltuieli bugetare reflectd o
actualizare a acestora in raport cu executia bugetara pe primele 9 {uni ale anului, fiind prevadzut si
un plafon pentru categoria nou introdusa de cheltuieli aferente planului SAFE. Desl agregatul de
bunusi si servicii a fost revizuit ascendent, este necesar un control strict al acestuia pentru
incadrarea in anvelopa proiectati.

Pe baza coordonatelor revizuite ale construciiei bugetare si a evolutiilor relevate de executia pe
primele 9 luni ale anului, existd premise ca deficitul bugetar cash din acest an sa atinga tinta de
6,25% din PIB, sub rezerva unor riscuri care au fost evidentiate in cadrul analizei.

Privind deficitul cash raportul ce va fi prezentat de Ministerul Finantelor va aduce lamuririin acest
sens. indeplinirea angajamentului Romaniei de reducere a deficitului in cadrul procedurii de
deficit excesiv este judecati prin prisma deficitului calculat dupéd metodologia europeand (ESA),
care nu este influentat de amanarea unor plati deoarece inregistrarea veniturilor si cheltuielilor
se realizeazi pe bazi de angajamente. Tnsd, spre deosebire de executia cash, care este disponibild
lunar, calculul deficitului ESA este definitivat dup3 Tncheierea anujui calendaristic.

O surs# importantd de risc pentru deficitul bugetar din acest an este reprezentatd de absorbiia
fondurilor europene previzute in buget, deoarece sumele nevalidate, aferente componentei de
granturi, au impact direct asupra deficitului, intrucat cheltuielile efectuate vor raméne sa fie
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acoperite din bugetul nafional sau alte surse. In ce priveste sumele aferente componentei de
Tmprumuturi, acestea se reflectd in deficitul bugetar, indiferent de momentul incasarii transelor.

La acesta se adaugd si alte riscuri privind obligatii bugetare certe sau potentiale, mai vechi sau de
dati recentsi, cum sunt cele privind drepturile salariale restante ale magistratilor sau cele care
decurg din procesul intentat statului roman de compania farmaceutica Pfizer.

4. Absorbtia fondurilor europene

Din ratiuni ce pot fi rezumate la contributia fondurilor europene, majoritatea nerambursabile, fa
cresterea economiei reale si implementarea reformelor structurale, precum si la mentinerea
echilibrelor fiscal-bugetare si financiar-valutare, CF urmdreste In mod sistematic evolutia
absorbtiel acestor fonduri.

Printr-o a treia revizuire a PNRR, solicitatd de Romania fn luna mal 2026 §i aprobata de CE n luna
fulie 2026, componenta granturl a suferit unele modificir] prin renuntarea/introducerea de
madsuri, insd alocarea de 13,6 mld. euro a rimas intacti, in timp ce, prin renuntarea la unele
investitii cu risc de nerespectare a termenului de implementare, suma aferenta componentei de
fmprumuturi a fost redus3 cu 1,3 mid. euro, ajungind Ia 6,5 mld. euro. Tn consecint3, totalul
alocdrilar PNRR pentru Romania s-a diminuat [a 20,1 mid. euro.

n privinta fondurilor structurale si de coeziune (FSC) nerambursabile din CFM 2021-2027, la
finele Iunii septembrie 2026, potrivit datelor publicate de MIPEY%, corohorate in conditil de
comparabilitate temporala cu cele publicate de MF'? (Tabelul 1), rata de absorbtie efectivi®® a
FSC era de 30,8% (Programe Nationale)!* si 27,4% (total Programe Nationale si Regionale)®.

1 https://mfe.gov.rofstadiul-absorbtiel-fondurilor-ue/

12 htips: ffmfinante.gov.rofstatic/10/Mfn/buset/sitehuget /BFN2026_09_30.pdf

13 Rata de absorbtie efectivd reprezintd raportul intre rambursdrile din FSC de la CE si totalul aloc#ritor aferente.
Avansurile din FSC, chiar daci utilizate, parfial sau total, reprezinti cheltuieli ce urmeaz a fi (sau nu) validate de CE
si nu sunt luate in considerare la calculul ratel de absorbtie efective,

14 Rata de absorbtie efectivd a F5SC Ia data de 30 septembrie 2026 aferante Programelor Nationale de 30,8% s-a
calculat prin raportarea rambursirilor de 6,8 mld. euro la alocErile UE {exclusiv avansuri) de 22,1 mld, euro pentru
aceste programe (https://mfe govro/stadiul-absorbtiel-fondurilor-uef). Dacd din cele 8 Programe Nationale se
excepteazd PO Transport 2021-2027, gastionat de Ministerul Transporturilor $i Infrastructurdl, atat de Ia alocari, cit
si de [a rambursdrile de la CE, Ia finele lunii septembrie 2026 rata de absorbtle a FSC aferente celor 7 Programe
Nationale gestionate de MIPE, calculati ca raport intre 4,4 mid. euro rambursiri de [a CE 51 17,5 mld. euro alocirl,
era de numai 25,1%!

15 La data de 30 septembrie 2026, rata de abserbiie efectivi pe total Programe Nationale 5l Regionale de 27,4% s-
a calculat prin raportarea rambursarilor FSC de 8,5 mid. euro Ia totalul alocdrilor (exclusiv avansuri) de 31 mid. euro
{https://mfe.gov.ro/stadiul-absorbtiei-fondurilor-ue/).
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- - Tai;:el}.;l 1: Situatia absbrbﬁeffaﬁdurllorsfructt;ra!é side caezitine
- pentru perioada de programare 2021-2027, la datade 30.09.2026 {mil. euro)
- i e S k,\ \, Zbiﬁ - ﬁ262?—2026
S -} 20212025 il U N
CFM 2021-2027 | ProBram Y ecutia fa | oM | Executia fa | Bxecufia fa.
‘ 20212027 | J 2026 1 30.09.202 |30.09.202
| 1311220251 ™ _ v
Fonduri Structurale si de
. # 31.024,78 7.300,42 5.840,42 |4.237,61 11.538,02
Coeziune (F5C), din care:
Avansuri din FSC 2.800,74 2.418,92 381,83 379,24 2.798,15
Rambursidri din FSC 28.224,04 4,881,50 5.458,60 3.858,37 8.739,87

Sursa: Evolutia fluxurilor financiare dintre Romdnia si Uniunea Europeand (Bolanta Financiard
Netd) 30.09.2026, Ministerul Finantelor; Stadiul absorbtiei pentru programele finantate din
Fondurile Europene 2021-2027, aferente Poljticii de Coeziune, 30 septembrie 2026, MIPE.

Planul National de Redresare si Rezilientd (PNRR) include facilitatea MRR aferentd Next
Generation. Implementarea masurilor de reforme si investitii previzute in PNRR se confrunti cu
dificultdti majore §i intdrzieri semnificative, in contextul in care toate jaloanele si tintele, inclusiv
cererile de platd aferente, trebuiau finalizate pdnd la finele [unii august 2026, orice nerealizare
transpunandu-se in pierderi sau chiar returndri de fonduri6,

Trebuie precizat cd pana in luna august 2025, Romania reusise sd obtind aprobarea CE pentru
Cererile de platd 1 si 2, insumand 5,3 mld. euro {3,6 mid. euro componenta granturi i 1,7 mid.
euro componenta imprumuturi). Cererea de platd nr. 2 a fost aprobatd in regim de suspendare de
plati¥, retinfndu-se o sumd de 53 mil. euro din cauza neindepliniril a doui jaloane pe energie,
recuperali parjial n decembrie 2024 (37 mil. 2uro pe componenta imprumuturi). Cererea de
platd nr. 3, in valoare de 2,1 mld. euro (exclusiv prefinantiri), transmisd in decembrie 2023, a fost
evaluatd preliminar in mod pozitiv de CE in martie 20258, Tnsi abia n luna iunie 2025 a primit
avizul Comitetuiui Econamic si Financiar, plata fiind efectuati la nivelul sumei de 1,3 mid. euro?®.
Diferenfa de 869 mil, euro (814 mil. euro — componenta granturi si 55 mil. euro — componenta
Tmprumuturi) a intrat sub incidenta suspenddrii de pldti, cauzatd de indeplinirea partiald sau
neindeplinirea unui numér de 6 jaloane®. Tn luna mai 2026, in urma negocierilor cu partea

16 pand lafinele lunii septembrie 2026, doar 52% din jaloane s tinte fuseserd indeplinitel (RRF Scoreboard — Romania,
https://ec.europa.eufeconomy finance/recovery-and-resiience-scoreboard/country overview.htmi),

7 procedura de suspendare a plitilor acordd un termen suplimentar de & luni pentru remedierea deficientelor si
indeplinirea ablectivelor intermediare https:/feommission.europa.eu/system/files/2023-
02/COM 2023 99 1 EN.pdf).

18 https://ec.europa.euf/commission/presscorner/detail/sv/ip 24 5242

19 Este de notat i, dacs, de regull, Comisia Furopeand examineazi cererile de plat3 primite de la {irile membre intr-
un interval de circa doud [unj, dupi care comunicd propunetea de a fi sau nu rambursatd, total sau partial, cererea
de platd nr. 3 din partea Roméniel a inregistrat un record negativ, rimanind in stadiul de examinare 5l plati
partiald timgp de 18 luni (decembrie 2023 - mal 2025)!

0 https://ec.eurona.eu/commission/presscorner/detall/en/mex 25_1474
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romand, CE a decis ca din suma de 869 mil. euro, 350,7 mil. euro sd fie returnati Roméniei,
diferenta de 458,7 mil. euro?! reprezentind penalizarea aplicati de CE pentru nefndeplinirea
corespunzatoare a jaloanelor privind guvernanta AMEPIP, companiile de stat din energie §i
transporturi?2,

La mijlocul funii decembrie 2025, s-a transmis fa Bruxelles Cererea de plata nr. 4 din cadrul MRR,
contindnd 62 de jzloane si tinte exclusiv pe componenta granturi, ce viza dezvoltarea unor
importante sectoare ale economiei®, Dupd ce evaluase preliminar, in luna mai 2026, ca fiind
fndeplinite satisfacitor toate cele 62 jaloane si tinte?®, In urma avizului favorabil emis de
Comitetul Economic si Financiar al Consiliului, Ia data de 23 junie 2026, CE a rambursat Romaniei
suma de 2,25 mld. euro {exclusiv prefinantir])?,

| Pe 13ngi resetarea listei proiectelor de investitii finantate din fondurile PNRR conform criteriilor
| stabilite, autoritatile din Romania s-au confruntat cu problema supracentractirii, ajunsa la 170-
} 200%, aceasta fiind cu circa 20 mid. euro peste limita reald de 21,4 mid. euro, In loc de mecanism
| de corectie dac3 s-ar fi situat intr-c marja de 100-120%, supraconiractarea s-a transformat intr-
un factor distorsionant, complicind selectia proiectelor mentinute in PNRR si finantarea
multiplelor lucrdri incepute, crednd presiuni §i asupra bugetulul de stat, atdt in 2025, cdt siin
2026.

Potrivit calendarului plitilor aferente PNRR efectuate de CE citre Romania in perioada 2021 -
iunie 2026, din septembrie 2023 pana in iunie 2025, timp de aproape dol ani, cu exceptia unei
prefinantiri de 288 mil. euro aferentd REPowerEU, Romania nu a reusit sd absoarba nici un euro
din fondurile PNRR! Acest fapt relevd deficitul de capacitate administrativa atat la nivel central,
cit si local in urmirirea atingerii tintelor si jaloanelor din PNRR, respectiv pentru realizarea
reformelor si implementarea investifilor, cu respectarea angajamentelor si termenelor
asumate?®,

22 https: f//mie.eov.co/decizia-finala-a-comisiei-evropene-privind-cererea-de-plata-nr-3-din-pnrr/

2 pMajoritatea Jaloanelor si fintelor cu plEti suspendate pot fi indeplinite in cadrul perioadei de sase luni in care statele
membre fau misuri corective suplimentare, doar o parte limitati dintre acestea conducind la reduceri definitive. Din
cele 34 de jaloane si tinte cu pliti suspendate, doar 4 au rimas neindeplinite Tn mod satisfictor la sfargitul perioadei
de suspendare de sase |uni, ceea ce arati c, in general, statele membre pun Tn aplicare masuri corective 1n cadrul
acestel perfoade. in unele cazuri, dest a fost adoptatd o declzie de suspendare, aceasta a fost revocats odatd cu
ravizulrea PNRR. La finele lunii septembrie 2026, o sumi de 1,55 mid. euro rimésese suspendata pentru Bulgaria
{445 mil, euro), Spania {198 mil. eurc), Malta (38 mil. euro) si Roméania {B69,8 mil. euro) {Report from the Commission
to the European Parllament and the Council on the implementation of the Recovery and Resilience Facility,
COM(2026) 546 final Brussels, 7.10.2026. https://www.consilium.eurapa.eu/en/meetings/european-
council/2026/10/15-16/).

2 hitps:/fec.europa.eufeconomy financefrecovery-and-resilience-scorebaard/country overview.html

Zhttps:/feceuropa.eu/commission/presscormer/apt/files/document/print/fen/mex 26 1431/MEX 26 1431 EN.od

f

5 hitps://ec.europa.eufcommission /presscorner/detailfen/mex 26 1431

26Ty contextul dezechilibrelor macroeconomice excesive constatate In cazul Roméaniel, un raport recent al Comisiei
Europene relevi ci fiird o consolidare fiscald solidd, completatd de politici prudente in materie de venituri 5i de
reforme structurale, asa cum sunt prezentate in PNRR $i in recomanddrile specifice de {ara din cadrul Semestrului
eurapean, Roménla rimé&ne vulnerabila la ratele ridicate ale dobénzilor si [a schimbirile in sentimentul investitorilor.
Astfel, se precizeazi cd implementarea prolectelor de Investitil previzute in PNRR rémane o provocare, Th imp ce
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Pe ansamblul PNRR, I3 finele lunii septembrie 2026, rata de absorbtie efectivd (exclusiv
prefinantari) era de 54,9%, pe componenta granturi fiind de 63,8%, far pe componenta
imprumuturi, de 36,4% (Tabelul 2).

Tabelul 2: Réé de absorbtie efectivi a fondurilor aferente PNRR la data de 30.09.2026
) - _— — :'. j — - ' .’.,. su.;ri—e. "I'Gt}té"-tde‘ .CE-- ~ .. - ; . ~ —
- T, Alocdri ! A P a -1 Rata de absorhtie
Tip buget = 15 = 7 |exclusiv prefinantdri| . .

: . F .| {mil. euro) : T efectivi (%)
Granturi 13.566 8.654 63,8%
Tmprumuturi 6.534 2.377 36,4%

Total PNRR .. }20.100 131 L |549%

Sursa: Comisio Europeand, Ministerul Finantelor, calcule CF

Potrivit recomandarilor specifice de $ard pentru Romaénia din cadrul Pachetului de primivari al
Semestrului european 2026, in ciuda eforturilor depuse fn 2025, Intarzierile recurente in privinta
punerli In aplicare a programelor UE, inclusiv a PNRR, au indicat deficien{e majore in capacitatea
administratiei publice de a planifica, organiza si implementa proiecte complexe?. De remarcat ci
una dintre cele sase recomandiri se referd explicit laintreprinderea de msuri in anii 2026 51 2027
pentru asigurarea continuitdiii reformelor st a investitlilor realizate n cadrul PNRR, accelerarea
ritmului de implementare a proiectelor din cadrul CFM 2021-2027, respectiv a programelor
aferente politicii de coeziune, bazindu-se, dupi caz, pe realocarea fondurilor citre priorititile
strategice si pe flexibilititile previzute In contextul revizuirii politicii de coeziune?s,

Cererea de platd nr. 5 a fost depusa la data de 14 august 2026, incluzdnd 75 de jaloane si tinte,
respectiv 21 aferente reformelor si 54 aferente investitiilor. Valoarea brutd a acestel cereri este
de 2,8 mld. euro (inclusiv prefinantri), dar suma netd scontat3 a fi incasatii este de aprox. 2,1
mld. euro, din care 1,65 mid. euro pe componenta granturi st 430 mil. euro pe componenta
Tmprumuturi®®, Din cauza finaliziirii In regim de urgentd a acestei cereri, existd riscul ca
neindeplinirea unor elemente componente esentiale si afecteze indeplinirea criteriilor aferente
unor jaloane si {inte3%, ceea ce va determina CE si aplice decizii de reducere a contributiilor
financiare, respectiv imprumuturi, cu rambursiri efective inferioare sumei scontate de 2,1 mid.
euro.

Avind in vedere esecul de a se ajunge la un acord pentru adoptarea Legii salarizdrii din sectorul
public, la inceputul funii octombrie, agentia de rating Moody’s® a atentionat c acest esec are

macroeconomice {Eurcpean Commission, In-Depth Review 2026, Romanta, DG Fconontic and Financial Affairs,
European Economy Institutional Paper338, Luxembourg, 2026).

# Recommendation for a COUNCIL RECOMMENDATION on the economic, social, employment, structural and
budgetary policies of Romania {SWD(2026) 223 final). Brussels, 3.6.2026).

# 1dam

=  https:/fagerpres.rofeconomic/2026/08/15/pislaru-romania-a-depus-oficlal-vineri-seara-cererea-de-plata-nr-5-

din-pntr—-1585170
* Guvernu} Romaniel, Notd privind stadiul indeplinirii tintelor si joloanelor din cadrul Cererii de Platd nr. 5 la data de

13 qugust 2026.

31 https://www.moodys.comfresearchandratings/region/romania/042013
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consecin{e negative asupra profilului de credit suveran al Romaniei. Potrivit expertilor agentlei,
neadoptarea acestei legi nu se rezuma la pierderea a 770 de mil. euro (0,2 % din PIB-ul din 2025)
din fondurile nerambursabile ale UE, ci se rasfrange asupra profilului de credit al {arii. Impasul
politic care a blacat adoptarea acestel legi a ingreunat controlul cresterii cheltuielilor si al
costurilor de imprumut, pundnd in dificultate premisele negocierilor privind bugetul general
consolidat pentru anul 2027.

La finele lunii septembrie 2026, prin intermediul sistemului informatic al Comisiei Europene a fost
depus3 Cererea de platd nr. 6, avand o valoare neti de 4,3 mid. euro, pldtlle finale ale CE urmand
a se efectua pand la 31 decembrie 2026.

Numai la finele acestui an, In functie de evaluarea CE privind modul de indeplinire a jaloanelor si
tintelor aferente Cererilor de plata nr. 5 si nr. 6, poate fi cunoscut cuantumul exact al rambursérilor
citre Rominia, care si permitd calcularea ratelor efective de absorbtie a fondurilor PNRR, atét pe
componenta de granturi, cat si pe aceea de imprumuturi. De asemenea, imaginea de ansamblu a
madulul de utilizare 2 fondurllor PNRR, inclusiv a contributiei la dezvoltarea economiei romanesti,
eficientei acesteia, precum si a impactului lor macroeconomic si financiar, va putea fi completata
prin estimarea hivelului unor Indicatori relevanti, intre care cofinantarea nationald, structura
acesteia 5i impactul bugetar pe anul 2026.

Dupd aproape gase luni de crizé politici, perioad3 in care Romania a fost guvernatd in regim
interimar®?, instabilitatea politicd, intr-un context international nefavorabil, a generat costuri
interne si externe semnificative in termenii materializdrii riscurllor intrdrii in recesiune,
deteriorarii balantei contului curent, deprecierii monedei nationale, nivelului ratei de absorbtie a
fondurilor europene, conditiilor restrictive de pe pietele financiare asociate finantdrii deficitulul
bugetar si refinantarii datoriei publice.

Printr-un comunicat de presa din data de 16 octombrie 2026, Ministerul Finantelor a prezentat
Nota cu privire la situatia executiei bugetare la 9 luni 202633, care a consemnat un deficit bugetar
de 3,829% din PIB in termeni cash, In scidere cu 1,53 puncte procentuale fa}d de aceeasi perivada
a anului precedent, veniturile crescdnd cu peste un punct procentual din PIB, Tn timp ce
cheltuielile s-au diminuat cu 0,5 puncte procentuale din PIB,

Tn privinta PNRR, comunicatul precizeazs faptul ¢ valoarea sumelor rimase de Incasat depinde
de validarea cererilor de platd nr. 5 si nr. 6, cu mentiunea c¢d orice sumad nevalidatd din
componenta de granturl are impact direct asupra deficitului, intrucat cheltuielile efectuate nu
vor mai fi finantate din aceste granturi, riminind s3 fie acoperite din bugetul national sau alte
surse. Se specificd, de asemenea, cd sumele imprumutate prin PNRR nu reprezinta venituri
bugetare, plitile din aceastd componentd reflectdndu-se In deficitul bugetar, indiferent de
momentul incasérii trangelor.

22 potrivit art. 110 alin. {(4) din Constitutie, guvernul interimar Tndeplineste numai actele necesare pentru
administrarea treburilor publice. Mal precis, conform art. 37, alin 3 din Codul administrativ, guvernul interimar nu
poate promova politicl noj, nu poate initia proiecte de lege si nici emite ordonante sau ordonante de urgentd.

52 httns:/fmfinante.pov.ro/presa-comunicate-de-presa
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Referitor la bugetul pe anul 2026, se precizeazii ci acesta a fost construit pe ipoteza atragerii
integrale a finantarilor PNRR programate pentru acest an (circa 8 mld. euro, din care 6,5 mid.
euro componenta granturi §i 1,5 mld. suro componenta imprumut), in corelare cu cheltuielile
planificate pentru investitii si reforme. Tn consecinid, incasarea sumelor aferente cererilor de
platéa nr. 5 si nr. 6 (estimate de MF la o valoare maximali de clrca 6,4 mld. euro) este
determinanta pentru acoperirea cheltuielilor deja efectuate si pentru respectarea fintei de deficit
bugetar34,

Extrem de Importantd pentru rectificarea bugetard din 2026 si constructia bugetului pe anul
2027 este corelarea creditelor bugetare destinate proiectelor din PNRR cu transele de platd
rdmase de incasat si cu platile care pot fi efectiv realizate pind la 31 decembrie 2026. Punctele
reper pentru constructia bugetului pe anul 2027 sunt reprezentate de nivelul cheltuielilor
curente cu caracter permanent {personal, asistentd sociald, dobanzi), impactul bugetar al actelor
normative adoptate care intrd in vigoare sau produc efecte in 2027, diferentele de platd din
contractele incheiate in cadrul PNRR, angajamentele legale aferente investitiilor publice afiate in

execuiie, precum $i angajamentele asumate prin instrumentul european SAFE pentru apirare.

n cadrul sedintei de lucru pe tema PNRR desfisuratd la Guvern in 23 octombrie3s, principala
concluzie desprinsd a constat in necesitatea mobilizdrii n regim de maxima urgenta a tuturor
ministrilor responsabili de indeplinirea jaloanelor restante, in contextul unor termene extrem de
stranse §i al riscurilor majore de pierdere a fondurilor. Pentru a réspunde cu celeritate solicitirilor
de clarificare din partea CE i a asigura fluxul rapid de date, Guvernul a activat o echipi operativa,
cu obiectivul deblocaril acestor doua uitime cereri de platd menitd si identifice rapid punctele
critice si sd accelereze comunicarea dintre coordonatorii de reforme si institutii®®. S-a constatat
ca ministerele cu cele mai problematice jaloane restante din PNRR sunt cele care gestioneazd
marile reforme structurale si proiecte de infrastructur3, respectiv Ministerul Transporturilor,
Ministerul Energiel, Ministerul S3natatil, Ministerul Agricuiturii, Ministerul lustitiei. Este

3 1n realitate, 12 finele lunii septembrie 2026, pierderile efective din fondurile PNRR Insumau deja 1.230 mil. euro,
provenind din suspendarea de pldti la cererea de plat nr 3 (460 mil. euro} 51 din penalizarea cauzati de neadoptarea
legli salariz8rii (770 mil. euro}, la care se pot adiuga si alte pierderi pe seama nefndeplinirii satisfdcitoare a unor
jaloane si jinte pe parcursul validérii cererilor de platé nr. 5 §i nr. 6. Pe de alt3 parte, suma de 1,100 mil. euro, care
reprezintd diferen{a dintre prefinantarea in cuantum de 1.942 mil. euro a componentei imprumut {13% din valoarea
inftiald a alocdril de 14,2 mld. euro) si valoarea prefinanédril de 845 mil. euro {13% din alocarea finald pentru
componenta imprumut in valoare de 6,5 mid. euro), desi nu reprezint3 o pierdere propriu-zis, daci nu se restitule,
este de asteptat sd fie Inclus3 de CE in cuantumul sumel rdmase deincasat la cererile de platdnr. 5 si nr. 6, darfird a
mal fi rambursats, pentru ¢ fusese viratd Romé&niel in fanuarie 2022. Tn consecints, cu mentiunea c3 nivelul exact al
rambursarilor CE urmeazd s fie cunoscut spre finele anului 2026, in baza datelor existente la acest moment, se poate
estima, cu titlu de exemplu, cd valoarea scontatd de 6,4 mld. euro Th urma validirii cererllor de platd nir. 5 51 nr. 6 este
supraevaluati, cifra reali previzibili prefigurdndu-se la un nivel inferior cu cel putin 1,5-2,5 mld. euro, In imp ce
impactul bugetar se asteaptd s3 fie semnificativ,

35 https://pov.eo/ro/suvernul/sedinte-guvern/declaratii-sustinute-de-premierul4uca-niculescu-la-inceputul-edintel-
extraordinare-de-guvern-din-23-octombrie-2026

358 potrivit Programului de guvernare al noulul Executiv, in domeniul fondurilor europene este prioritari concentrarea
resurselor administrative pe documentarea jaloanelor 31 tintelor din cererile de platd nr. S si nr. 6, o celuld de
inchidere a PNRR creati la nivelul MIPE si al coordonatorilor de reforme si investitli rispunzénd Tn maximum 5 zile
lucritoare ia fiecare solicitare a CE. Tn cazurile investitiilor nefinalizate prin PNRR, se identific3 o surs3 alternativd de
finantare (CFM 2021-2027, alte programe europene, BEI?BERD/BM sl, in ultim3 instantd, bugetul national)

tps:f/gov.roffisiere/paginl fisiere/PROGRAM DE GUVERNARE 2026-2028.pdf).
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important de precizat ¢d Romania trebuie s3 transmita CE toate documentele justificative finale
aferente cererilor de platd nr. 5 §i nr. 6 pana la data de 12 nolembrie 2026, decizia finala a CE fiind
prevazutd pentru 20 nofembrie 2026.

In acest context, s-a reiterat ci termenul final pentru implementarea investifiilor nefinalizate este
31 decembrie 2026, cu mentiunea ca proiectele care nu sunt implementate pan3 la aceasts datd
pierd finantarea din fondurile PNRR si vor trebui finalizate exclusiv din surse proprii ale
beneficiarilor, bugetul de stat sau alte surse. Tn cazul in care aceste proiecte nu sunt finalizate
pani la 31 decembrie 2026, sumele finantate din fondurile PNRR plétite beneficiarilor se
recupereazd proportional cu gradul de neindeplinire a indicatorilor asumati®’, ce pot fi de naturd
calitativd si/sau cantitativd (de realizare si de rezultat fizic sau financiar), in conformitate cu
prevederile contractelor/deciziilor/ordinelor de finantare.

Termenul de depunere a rapoartelor finale de inchidere a PNRR de cétre coordonatorii de reforme
si investitii este 30 martie 2027, iar emiterea Raportului final de Inchidere a PNRR la nivel national
are termenul de 30 funie 2027. Th acelasi timp, urmeaz3 s& se constituie un mecanism unic de
monitorizare a obligatiflor post-PNRR (operare, intretinere, indicatori), functlonal pana in 2031,
an care marcheazi finalul perioadei de sustenabilitate a proiectelor finantate, reprezentand, in
cazul Romaniei, un punct de referintd major pentru parcursul consolidarii fiscale si atingerea
tintelor bugetare si structurale asumate pe termen mediu.
?

5. Conformarea cu regulile fiscale

Proiectul rectificdrii bugetare prevede modificarea plafoanelor in termeni nominali pentru
Indicatorii specificati In cadrul fiscal-bugetar pe anul 2026, stabiliti prin Legea nr. 42/2026, dupd
cum urmeaza:
« plafonul nominal al deficitului BGC este majorat cu 2,55 mld. lef, pdnd la nivelul de 130,3
mid. lei;
+ plafonul nominal al cheltuielilor totale ale BGC, exclusiv asistenta financiard din partea
Uniunii Europene si a altor donatori este majorat cu 3,9 mid. lel, pand la nivelul de
769.4mid. lei.

¥ Conform Art. 27 alin. (4) din Legea nr. 183/2026, .Nefinalizarea investitiei pand Ia termenul prevdzut la alin. (1) (31
decembrie 2026, n.n.) atrage recuperarea sumelor de la beneficiari, proportional cu gradul de neindeplinire a
indicatorilor asumatl, in conditiile art. 12 din Ordonanta de urgentd a Guvernulul nr. 124/2021, astfel cum a fost
modificat prin prezenta lege, sl conform prevederilor contractelor/deciziilor/ordinelor de finantare legal incheiate”
{https://legeS.rofGratuit/gedtinbzgu2di/legea-nr-183-2026-privind-inchiderea-operationala-s-financiara-a-
planului-national-de-redresare-si-rezilienta). Potrivit Art. 12 din OUG nr. 124/2021, ,Coordonatorii de reformd si/sau
investitii sunt responsabili de recuperarea sumelor aferente proiectelor ai céiror indicatori nu au fost indepliniti, avénd
obligatia recuperdrii sumelor pliitite beneficiarilor, in canformitate cu prevederile contractelor/deciziilor/ ordinelor
de finantare” (https:/flegeS.ro/Gratuit im m/art-12-managementul-finandar-al-fondurilor-suropene-
aferente-mecanismulul-de-redresare-si-rezilienta-ordonanta-de-ugenta-124-2021 ?dp=gg2danjwgyzdiai}.
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n ceea ce priveste plafonul datoriei publice, conform metodologiei UE, acesta a fost majorat cu
ocazia rectificirii bugetare pand la nivelul de 63% din PIB, fatd de 62,5% din PIB n momentul
elaborarli bugetulut inltial.

Proiectul de ordonanti a Guvernului privind rectificarea bugetului de stat pe anul 2026 stipuleaza
derogirile necesare de la regulile fiscale instituite de LRFB si redefineste plafoanele agregatelor
bugetare in concordanti cu nivelurile prevazute in propunerea de rectificare.

d Opiniile si recomanddrile 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
Tnsusirii acestora de membrli Consiliului, prin vot, In sedinta din data de 30 octombrie 2026.

30 octombrie 2026 Presedintele Consiliului Fiscal

( Acad. Daniel DAIANU=p,

P




ANEXE

ANEXA I - Rectificarea
bugetara vs bugetul initial

Executie 2025

Buget initial
2026

| R |

Rectificare |
2026

R1-
Executie
2025

. SRR |

R1-
Buget
initial
2026

L SR

R1/Executie

2025

R1/Buget

initial 2026

Venituri curente

584,976.84 | 636,348.06 | 637,812.33 | 52,835.89 | 1,464.27 9,03% 0.23%
Venituri fiscale 323,131.0 | 357,577.12 | 364,21385 | 41,082.82 | 663673 | 12.71% 1.86%
Impozitul pe profit,
salarll, venit i cAstigurl din 104,954.5 | 106,694.98 | 110,404.90 | 544995 | 3,700.42 5.19% 3.48%
capital
orofit Impozitul pe 41,0116 42,480.00 | 43,692.83 | 268125 | 1,21243 | 6.54% 2.85%
 Impozitul pe 58,822.1 60,250.67 | 61,831.54 | 3,00042 | 1,58087 | 5.2% 2.62%
salarll si venit
Alte impozite pe
venit, profit i cistigurl din 51208 3,963.92 4,880.04 -240.72 016,12 -4.70% 23.11%
capital
sroptieta [mpozite i taxe pe 99906 | 12,88235 | 1265216 | 266153 | -23019 | 2664% | -179%
b Impozite ¢i taxe pe 203,7742 | 233,285.25 | 235,535.98 | 32,761.80 | 3,25072 | 16.08% 1.39%
unuri sl servicll
TVA 133,901.2 | 156,294.87 | 163,471.72 | 29,570.55 | 7,176.84 | 22.08% 4,59%
Accize 48,320.0 52,465.72 | 48,785.63 465.60 | -3,680.08 | 0.96% ~7.01%
Alteimpozitest | ) ces 5 12,177.86 | 13,66921 | 201705 | 149135 | 17.31% 12.25%
taxe pe bunuri si servicii
Taxa pe
utiizarea bunurllor, autorizarea | g gqq g 12,34682 | 1060942 | 70860 |[-1,737.40 | 7.16% -14.07%
utiliz&ril bunurilor sau pe
desfisurarea de activitsti
impozitul pe
comerjul exterior {taxe 2,468.4 2,644.46 2,543.34 74.99 10112 3.04% -3.82%
vamale}
fscale Alte impozite 3i taxe 1,943.4 2,070.06 | 2,077.95 134.56 7.90 6.92% 0.38%
Contributll de asiguriri 208,033.9 | 226,429.73 | 222,136.71 | 14,102.86 | 4,293.02 | 6.78% -1.90%
Veniturl nefiscale 53,8116 5234120 | 51,6177 | -2,349.79 | -879.44 4.37% -1.68%
Subventii 0.0 0.00 0.00 0.00 0.00
Venituri suplimentare oblinute
din digitalicare 0.0 0.00 0.00 0.00 0.00
Venituri din capital 1,615.5 1,432.21 1,331.81 -283.67 | -100.40 | -17.56% 7.01%
Donatli 13.7 2.49 2.48 1121 0.00 -81.87% -0.16%
Sume de Ia UE Tn contul
plstilor efectuate si 39,694.2 60,802.35 | 5651759 | 16,823.83 |-437437 | 4238% -7.18%
prefinantari
Operatiuni financiare 0.0 0.00 0.00 0.00 0,00
Sume incasate n contul unic,
1a bugetul de stat / in curs de 185.1 0.00 0.00 -185,09 0.00 ~-100.00%
distribulre
Alte sume primite de la UE
pentru programele 3,267.2 771.09 1,63847 | -1,62877 | B67.38 | -49.85% | 112.49%
operationale finantate in
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cadrul obiectivulul

convergenti
Sume primite de la UE/alti
donatorl in contul pltilar
efectuate §i prefinantari 10,014.7 0.00 757.49 -9,257.20 757.49 -92.44%
aferente cadrulul financiar
2014-2020
Sume aferente asistentel
financiare nerambursabile 22,9314 37,085.81 35,636.35 12,704.96 | -1,449.46 55.40% -3.91%
alocate pentru PNRR _ _ ]
| ERETEDoTALE BRSO | B0 731 A5 563,253 | (ee2/50E 028 | WE2 2 6oTo0 8| fuotoroud |G o vl e 03 1%
Cheltulell curente 744,632.0 798,297.13 | 793,520.81 48,888.77 | -4,776.32 6.57% -0.60%
Cheltuieli de personat 167,715.9 168,263.64 | 164,259.02 -3,456.86 | -4,004.61 -2.06% -2.38%
Bunud s servicli 100,634.4 105,359.38 107,779.82 7,145.43 2,420.44 7.10% 2.30%
Dobénzi 50,498.2 60,799.59 64,482.50 13,984.26 3,682.91 27.69% 6.06%
Subventii 12,5539 14,286.09 13,141.43 587.49 -1,144.67 4.68% -8.01%
Transferurl - Totat 411,525.7 447,150.19 | 441,559.22 30,033.52 | -5,590.97 7.30% -1.25%
Transferuri intre
unitsyl ale administratiei 3,730.8 6,057.40 5,433.86 1,703.02 -623.54 45,65% -10.29%
publice
Alte transferuri 36,611.5 36,772.22 37,701.63 1,080.14 929.41 2,98% 2.53%
Prolecte cu finantare
din fondur externe 47,2112 73,465,45 66,428.74 | 19,217.50 | -7,087.71 40.71% -9.58%
nerambursabile
Asistenta sociald 250,878.9 249,212.03 250,666.17 -212.69 1,454.13 -0.08% 0.58%

Proiecte cu finantare
din fonduri externe

14,3114 1,240.31 1,934.37 -12,377.05 694.05 -86.48% 55.96%
nerambursabile post-aderare
2014-2020
Alte cheltuieli 16,313.0 16,932.65 16,096.99 -216.02 -835.65 -1.32% -4.94%
Prolecte cu finantare
din sumele reprezentind 287485 | 4701735 | 4352274 | 1477420 |-349461| 5139% | -7.43%
asistenta financlard
nerambursabild aferentd PNRR
Protecte cu finantare
din sumele aferente 13,720.3 1645177 | 1977472 | 6,054.43 | 3,32295 | 44.13% 20.20%
componentel de fmprumut a
PNRR
Fonduri de rezervd 0.0 100.00 288.70 288.70 188.70 188,70%
Cheltuieli aferente
programelor cu finantare 1,703.9 2,338.24 2,010.13 306.23 -328.11 17.97% -14.03%
rambursabild
Cheltuleli aferente
planulul SAFE 0.0 0.00 6,370.14 6,370.14 6,370.14
Cheltuiell de capital 67,104.6 65,986.57 64,105.97 -2,998.62 -1,880.61 -4.47% -2.85%
Operatiuni financlare 0.0 0.00 0.00 0.00 0.00
Plasi efectuate In anii
precedenti i recuperate in -3,005.2 0.00 0.00 3,005.22 0.00 -100.00% #DIvV/0l

anul current
IPEXTEDENT(H) 7 DERICTC) S| g b1a6/033 22 41127, 757703 Tis0300.00 .| 1573397 /|./2isam30 |™ 0 77560d), o 41i09% % 4
Sursa: MF, calcule CF
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Anexa il

Graficul 1. Principalele modificari ale veniturilor bugetare fatd de programul initial {mil. lel)
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Sursa: MF, calcule CF

Graficul 2, Principalele maodificari ale cheltuielilor hugetare fatd de programul initial {mil. lei)
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Anexa Il

Graficul 3. Evolutia cheltuielilor de investitii publ
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Graficul 4. Decalajul de incasare al TVA in anul 2024 in UE (% din VTTL}
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Graflcul 5. Soldul contelui curent si finantarea autonoma3 a acestula
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