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Opinia Consiliului Fiscal cu privire {a proiectul
primai rectificdri a bugetului general consolidat pe anul 2026

Sintezd

e Rectificarea bugetard din acest an are loc cu intdrziere, din cauza unei crize poiltice
majore. Aceastd crizd a creat multd incertitudine sl a afectat Th mod inerent evolutia
economiei, dincolo de impactul cantractionist al corecjiei bugetare. Aversiunea fatd de
rise a fost alimentata de criza politled, ce probabil explicd partial i diminuarea investitiilor
strdine directe n economie.

« Mediul international foarte ostil {rizboale Indelungate, o noud crestere a preturilor la
energie §i materii prime, ce sunt denominate in dolarl SUA, o Indsprire a politicilor
monetare ale FED si BCE, care reverbereazd pe pletele financiare internafionale, etc.) a
lovit n plus econoriia autohtond,

¢ Rectificarea era prima urgentd a noului guvern si va elimina din Intarzieri la plata unor
facturi,

* Se impunea adoptarea unei rectificirl bugetare care s3 actualizeze nivelurile prolectate
ale veniturilor 5i cheltuielilor n raport cu execufia bugetard curentd si cu dinamica
macroeconomicd. Totodatd, rectificarea bugetard urmireste si asigurarea fondurilor
pentru desfagurarea normald a activititll unor ordonatori principall de credite pini la
finele anulul, pentru asigerarea continuitdtii Tn acordarea medicamentelor, materjalelor si
prestdrilor de servicii cu caracter medical, pentru alte programe si facilitdti acordate
elevilor si persoanelor cu handicap grav 5t pentru achitarea platilor restante tnregistrate
in contabilitatea unitatilor/subdiviziunilor administrativ-teritoriale, inclusiv a institutiilor
publice finanfate integral sau partial din bugetul local si a spitalelor publice din re{eaua
autoritdtilor administratiei publice locale.

e Deficitul cash anuntat de MF 1a 9 luni, de 3,8% din PIB, este mult inferior fati de cifra
consemnatd in anul trecut pentru aceeas! perioadi {5,35%). Acest deficit este de judecat
sl in raport cu eventuale intérzier! de plati.

s Sume vehiculate in dezbaterea publica si ce pot fi numite generic intdrzieri de plat3d” pot
Intra in citeva categorll: eventuale Intarzier! i achitarea unor facturi din ceea ce era
prevazut In buget pentru programul Anghel Saligny (decl, nu proiecte care nu au avut
previzutd finantare prin buget); eventuale rambursdri la plata TVA; nevoi ale unor
ministere ce au survenitin executia bugetar, dat filnd i bugetul nu poate prevedea totul
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{aict intervine chiar rolul unei rectificdri de a reamenaja execufia bugetard pentru a
acoperi urgente Tn unele domenii, precum sandtatea); obligatit ce apar In mod
intempestiv st care apasa bugetu] public (cum este suma cstigati de magistrati in
instantd); si, nu in cele din urmé, caracteristica anului 2026, care a suprapus realizarea
unor proiecte din PNRR Tn acest an, ceea ce a pus presiune pe bugetul public pentru a se
asigura cofinantari si, mai ales, prezint un decala] mare privind rambursarea banilor din
partea Comisiei Europene.

Criza politicd a ingreunat emiterea de obliga}iuni ale Romaniei, cera ce a creat dificuliiti
n a se asigura fluxuri de lichiditati; s acest fapt trebuie s fie considerat.

Este necesard o abordare echilibratd cand se vorbeste despre zeci de miliarde de lei, care
ar fl omise in calculele privind executia bugetard.

Nutrebuie subestimat cd execufia bugetard din Romania este urmarits cu atentie de citre
CE 5i agentiile de raling, cd nimeni nu isi permite si jongleze cu cifre. Romania are incd de
trecut un test de credibilitate in 2026, pentru a evita depunctarea ratingului suveran. lar
discutii publice exacerbate nu ajutal

AJustarea deficitulul bugetar In 2025 s 2026 a permis Roménizi s3 evite o retrogradare a
riscului suveran de citre principalele agentii de rating. Dar, daci procesul de consolidare
fiscald va Tntdmpina blocaje, retrogradarea riscului suveran devine iminentd. Cotatiile
Tmprumuturilor suverane ale Romaniel exprimd perceptia pe care pletele o au privind
economia noastrd, perspactiva consolid&rii fiscale, situatia politici.

Instafarea unui guvern cu ,puteri depline” era absolut necesard, I timp ce recurgerea la
alegeri anticipate, cum reclamau diverse voci, ar fi invitat depunctarea risculul suveran af
Romaniei prin prelungirea crizel politice si amplificarea incertitudinilor.

Asigurarea necesarului de finanfare a deficitului sl refinantirii datoriei publice a fost
considerabil ingreunat3 de criza politica.

Cea mai mare sursa de risc pentru executia bugetard din acest an este absorbtia fondurilor
eltropene, rambursarea sumelor de care poate beneficia Roménia si care sunt prinse in
proiectia de huget.

Alte riscuri pentru executia bugetard sunt reprezentate de posibile alte sacuri externe si
presiuni pe buget ce decurg din diverse obligatil ale statului, mai vechi sau de dat3
recentd, cum sunt obligatiile fatd de magistrali. Acestea din urmd, ca sl alte obligatii, pot
fi esalonate pentru a atenua impactul pe buget.

Lupta fermd contra evaziunii fiscale i optimizérilor fiscale este esen{iald pentru cregterea
veniturilor fiscale, pentru continuarea corectiei fiscal-bugetare. Pot fi ajustate si cheltuieli
bugetare in acest scop.

Precum in proiectiile anterioare, o evalutie mai defavorabil3 a PIB este posibil3, insa ea
este compensatd, in cazul proieciiei CNSP, de prognoze privind deflatorul PIB prudente,
ceea ce Tntdreste realismul si, implicit, probahilitatea de materializare a prognozei de PiB
nominal.

Este de remarcat cd dinamica economiei nationale si structura acesteia {cu accent pe
absorbtia interna — formarea brutd de capltal {ix si consum final) sunt ilustrate st de
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dimensiunea dezechilibrului extern care, desi in ajustare in prognoza CNSP, riméane ridicat
~ deficitul contului curent al balantei de pliti esie prolectat de CNSP a fide 7,7% din PIB
n 2026 -, pondere in PIB semnificativ peste pragul de 4% din Procedura de Dezechilibre
Macroeconomice a CE.

Coroborarea informatiflor 51 datelor economice recente cu dinamica variabilelor
macroeconomice relevante projectate (in octombrie a.c.) de CNSP {PIB real, deflator PIB,
inflatie, coordonate ale pietel muncii) conduce la concluzia unei traiectori plauzibile a
acestor agregate pentru anul curent, existand, in plus, o mica marja de sipuranta la nivelul
evolutiel PIB nominal {datoratd dinamicii proiectate a deflatorului), compensats, din
perspecliva efectelor, de o posibilid prognoza mai favorabild — din punctul de vedere al
efectelor asupra bugetului — la nivelul pietei muncii.

Rectificarea bugetard suplimenteazd bugetul Ministerului Muncl, Familiel, Tineretului si
Solidaritatii Sociale cu 3,32 mid. lei, in principal pentru echilibrarea bugetului de pensii.
Ministerul S2natatil primeste, per sold, 72 mil. lel, dupa supliment&ri pentru salarii, unitai
de primiri urgente sl programe de sindtate, partial compensate prin reducerea unor
fonduri pentru proiecte europene cu executie scizuti. Separat, bugetut Fondului national
unic de asigurdri sociale de sdpitate este suplimentat cu 3,22 mid. lel. Ministerul
Afacerilor Inferne primeste 631,6 mil lei, iar Ministerul Agriculturii si Dezvoltdrii Rurale
beneficiaza de 1,47 mld. Iei in plus.

tn acelasl timp, rectificarea reduce sumele refinute inifiat de la mai multe ministere.
Mecanismul este previzut [a art. 21 alin. {S) din Legea finanjelor publice nr. 500/2002,
potrivit cdruia 10% din creditele aprobate prin legea bugetului au fost refinute $i nu au
putut fi angajate in primul semestru. Cele mal mari diminuar] ale acestor sume retinute
sunt [a Ministerul Dezvoltirli, cu 1,09 mid. lei, Ministerul Transporturilor, cu 560 mil. lej,
Ministerul Agriculturii, cu 430 mil. lei, Ministerul Educatiei, cu 280 mil. lei, 5i Ministerul
Energiei, cu 250 mil. lei. In afara bugetelor ministerelor, bugetele locale primesc, per sofd,
2,81 mid. lei, dintre care 2 mid. lei sunt destinate stingerit platilor restante.

Th comparatie cu bugetul initial, proiectul de rectificare prevede o diminuare a veniturilor
hugetare cu aproximativ 2,8 mld. lei si a cheltuielilor bugetare cu circa 0,3 mid. lel. in
consecints, deficitul bugetului general consolidat este stabillt la 30,3 mld. lel, conform
metodologiei nationale (cash), cu circa 2,5 mld. lei mai mare decit valoarea previzutd in
bugetul inifial. Exprimat ca procent in PIB, nivelul estimat al deficitului BGC ramane la
6,25% pe fondul majoririi prolectiei PIB nominal.

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

Analiza revizuirilor propuse pentru principalele categoril de cheltuieli bugetare reflectd o
actualizare a acestora in raport cu executia bugetard pe primele 9 luni ale anului, fiind
prevazut si un plafon pentru categoria nou introdusé de cheltuieli aferente planului SAFE.

3/30




Dasi agregatul de bunuri sl servicif a fost revizuit ascendent, este necesar un conirol strict
al acestuia pentry tncadrarea iny anvelopa proiectati.

Pe baza coordonatelor revizuite ale constructiel bugetare sl ale evolutiilor relevate de
executia pe primele 9 luni ale anului, existd premise ca deficitul bugetar cash din acast an
sa atingd {inta 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 Finan{elor va aduce [Imuriri
n acest sens. Indeplinirea angajamentului Romaniei de reducere a deficitului in cadrul
pracedurii de deficit excesiv este judecatd prin prisma deficitulul calculat dupa
metodologia europeand (ESA), care nu este influentat de aménarea unor piiti deoarece
inregistrarea veniturilor §i cheltuielilor se realizeazi pe bazi de angajamente. Tns3, spre
deosebire de executia cosh, care este disponibili lunar, calculul deficitulul ESA este
definitivat dupd inchelerea anului calendaristic.

Din rattuni ce pot fi rezumate la contribujia fondurilor eurcpene, majoritatea
nerambursabile, la cresterea economiei reale si implementarea reformelor structurale,
precum $l la mentinerea echilibrelor fiscai-bugetare si financiar-valutare, CF urmireste in
mod sistematic evolutia absorbtiei acestor fonduri.

Tn privinta fondurilor structurale si de coeziune (FSC) nerambursabile din CFM 2021-2027,
la finele lunii septembrie 2026, potrivit datelor publicate de MIPE, coroborate Tn conditii
de comparabilitate temporald cu cele publicate de MF, rata de absorbtie efectiv a ESCera
de 30,8% {Programe Nationale) si 27,4% (total Pragrame Nationale si Regionale).

Pe ansamblul PNRR, [a finele lunii septembrie 2026, rata de absorbtie efectivd {exclusiv
prefinantiri) era de 54,9%, pe componenta grantwi fiind de 63,8%, iar pe componenta
imprumuturi, de 36,4%.

Bugetul pe anul 2026 a fost construit pe ipoteza atragerii integrale a finantirilor PNRR
pragramate pentriacest an {circa 8 mld. euro, din care 5,5 mld. euro componenta granturi
sl 1,5 mid. euro componenta Imprumut), in corelare cu cheltuielile planificate pentru
investitii si reforme. In consecintd, incasarea sumelor aferente cererllor de plat3 nr. 5 sinr.
6 este determinantd pentru acoperirea cheltuielilor deja efectuate si pentru respectarea
tintei de deficit bugetar.

Extrem de importantd pentru rectificarea bugetard din 2026 si construclia bugetului pe
anul 2027 este corelarea creditelor bugetare destinate proiectelor din PNRR cu transele
de plata rimase de incasat si cu pldtile care pot fi efectiv realizate pani la 31 decembrie
2026. Punctele reper pentru construchia bugetului pe anul 2027 sunt reprezentate de
nivelul cheltulelilor curente cu caracter permanent {personal, asistent sociald, dobanzi),
impactul bugetar al actelor normative adoptate care intré In vigoare sau produc efecte in
2027, diferentele de plata din contractele incheiate in cadrul PNRR, angajamentele legale
aferente investifiilor publice aflate Tn executie, precum §i angajamentele asumate prin
instrumentul european SAFE pentru apirare.
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Opinia Consiliului Fiscal cu privire la proiectul
primei rectificiri a bugetului general consolidat pe anul 2026

Tn data de 29 octombrie 2026, Ministerul Finantelor (MF) a trimis Consiliului Fiscal {CF), prin
adresa nr. 494696/26.10.2026, Rapartul privind situatia economici §i bugetard pe primele sase
luni ale anului 2026, Proiectul de rectificare a bugetului general consolidat pe anul 2026, Nota de
fundamentare si prolectul Ordonantel de urgentd a Guvernului privind rectificarea bugetului de
stat pe anu! 2026, precum i Nota de fundamentare si proiectu! Ordonantei de urgentd a
Guvernulul pentru rectificarea bugetulyi asigurarilor socizle de stat pe anul 2026, solicitdnd, in
temelul art. 53, alin. (2} din Legea Responsabilititii Fiscal-Bugetare (nr. 69/2010, republicats, de
alci nalnte numitd LRFB), opinia Consiliulul Fiscal cu privire la acestea,

Potrivit articofului 53, alineatul {4) al LRFB, Guvernul si Parlamentul au obligatia de a analiza
opiniile si recomanddrile Consiliului Fiscal la elaborarea Strategiei fiscal-bugetare, a legilor
bugetare anuale, precum si la elaborarea altor m3suri determinate de aplicarea prezentei legi 5i,
respectiv, la Insusireafaprobarea acastora.

1. Introducere

Rectificarea bugetard din acest an are loc cu intrziere, din cauza unei crize politice majore.
Aceasti criza a creat multa incertitudine, a afectat in mod inerent evolutia economiei, dincolo de
impactul contractionist al corectiel bugetare. Aversiunea fatd de risc a fost alimentati de criza
politicd, ca probabil explica partial si diminuarea investitiilor strdine directe in economie.

Mediul intemational foarte ostil {rdzboaie indelungate, o noua crestere a prefurilor la energie §i
materii prime, ce sunt denominate Tn dolari SUA, o Indsprire a politicilor monetare ale FED si BCE,
care reverbereazd pe pielele financiare internationale, etc.) a lovit in plus economia autohtana.
Tn acest context, deprecierea leului {ca urmare a presiunii mari pe moneda national) a contribuit
Ia persistenta unei inflatii inalte {peste prognoze Initiale ). Drept este cd o inflajie mai mare ajutd
mentinerea PIB-ului nominal Tn pas cu cifra prognozati. Diverse evaludri plaseazi dinamica PIB-
ului real n jur de intervalul -0,5 si stagnare Tn 2026.

Evolutia economiei roméanesti a fost lovitd deci de o crizd politicd interna majora si socuri severe
din exterior.

Deficitul cash anuntat de MF Ja 9 lunj, de 3,8% din PIB, este mult Inferior fatd de cifra consemnata
n anul trecut pentru aceeasi perioadd (5,359%). Acest deficit este de judecat si Tn raport cu
eventualele intdrzieri de plafi.

Trebuie si notdm cd sume vehiculate in dezbaterea publicd sl ce pot fi numite generic ,intarzieri
de platd” pot intra in citeva categorii: eventuale intdrzleri in achitarea unor facturi din ceea ce
era previzut Tn buget pentru programul Anghel Saligny {deci, nu prolecte care nu au avut
prevazutd finantare prin buget); eventuale rambursdri 1 plata TVA; nevoi ale unor ministere ce
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au survenit in execufia bugetard, dat fiind c& bugetul nu poate prevedea totul (aici intervine chiar
rolul unei rectificiri de a reamenaja executia bugetara pentru a acoperi urgente in unele domenii,
precum sdndtatea); obligatii ce apar Tn mod intempestiv §i care apasd bugetul public (cum este
suma castigatd de magistrati in instanid); si, nu in cele din urm3, caracteristica anulul 2026, care
asuprapus realizarea unor profecte din PNRRTiracestan, ceea ce a pus presiune pe bugsetul public
pentru a se asigura cofinaniari si, mai ales, prezinta un decalaj mare privind rambursarea banilor
din partea Comisiel Europene {este vorba de echivalentul Tn lei a mal multor miliarde de euro).

Criza politicd a ingreunat realizarea de emisiuni de obligatiuni ale Roméniei, ceea ce a creat
dificultdi Tn a se asipura fluxuri de lichiditati; i acest fapt trebuie sd fie considerat.

Este necesard o abordare echilibrata cind se vorbeste despre zeci de miliarde de lei, care ar fi
omise in calculele privind execufia bugetard.

Nu trebuie subestimat ¢ execujia bugetara din Romania este urmiritd cu atentie de citre CE s
agentiile de rating, cd nimeni nu isi permite s3 jongleze cu cifre. Roménia are inci de trecut un
test de credibilitate in 2026, pentru a evita depunctarea ratingului suveran. lar discutil publice
exacerbate nu ajutdl

Ajustarea deficitului bugetar In 2025 si 2026 a permis Roméniel si evite o retrogradare a riscului
suveran de cdtre principalele ageniii de rating. Dar, dacd procesul de consolidare fiscald va
intdmpina blocaje, retrogradarea riscului suveran devine iminentd. Cotatlile imprumuturilor
suverane ale Romaniel exprimd perceptia pe care piefele o au privind economia noastrd,
perspectiva consolidaril fiscale, situatia politica.

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

Asigurarea necesarului de finanfare a deficitulul §i refinantérii datorlel publice a fost considerabil
ingreunatd de criza politica.

Este de mentionat cd, potrivit datelor disponibile (pana la 12 octombrie), necesarul de finaniare
al Romaniet pana la sfargitul anulul era de circa 79,9 mid. lei, din care 28,9 mid, lai de pe plata
interna §i 51 mld. lei de pe piala externd. Necesarul brut de finantare pe 2026, estimat de MF,
era de 278,5 mld. lei {deficit bugetar de 127,8 mld. lei 5f datorie de refinantat de 150,7 mid?).
Aceastd situatie este graitoare privind modul in care criza paliticd a ingreunat iesirea pe piata
externa a MF pentru finanfarea deficitului si refinantarea datoriei publice.

Cea mai mare sursd de risc pentru executia bugetard din acest an este absorbtia fondurilor
europene, rambursarea sumalor de care poate beneficia Roméania si care sunt prinse in proiectia
de buget. Cum se precizeazd in sectiunea din Opinie privind fondurile europene, orice sumi

1 Planul net de finantare este de 265 mid. lei {circa 160 mid. lel plaja interni $i 105 mid. lef piata externd), Diferenta
de 13,5 mid. lef provine din reducerea rezervel in valut’ a trezoreriei {circa 2 mld. euro, echivalentul a aproximativ
10,5 mid. lel) 5i din 3 mid. lei din Tmpromuturile contractate de UATuri.
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nevalldati din componenta de granturi are Impact direct asupra deficltului, intrucit cheltulellle
efectuate nu vor mai fi finantate din aceste granturi, rimandnd s3 fie acoperite din hugetul
national sau alte surse. In timp ce, privind sumele Imprumutate prin PNRR, plitile din aceastd
componenti se reflectd In deficitul bugetar, indiferent de momentul incasaril trangelor.

Alte riscuri pentru execufia bugetars sunt reprezentate de posibile alte gocuri externe §i presiuni
pe buget ce decurg din diverse obligatil ale statulul, mal vechi sau de datd recentd, cum sunt
obligatiile fat3 de magistraji si litigiul cu Pfizer, Asemenea obligatii 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 corectiel fiscal-bugetare. Pot fi ajustate si cheltuieli
bugetare In acest scop.

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

2. Cadnil macroeconomic ce fundamenteazd prima rectificare buigetard din 2026

Prima rectificare bugetaré din acest an porneste de la cadrul macroeconomic prezentatin uitima
proiectie a Comisiei Nationale de Strategle si Prognozd {CNSP) din 29 octombrie 2026.
Coordonatele scenarjului macroeconomic aferent acestel praiectii vor fi analizate doar din
perspectiva anului curent — relevant pentru orizontul rectificarii —, avand in vedere atdt evolutiile
economice interne, cat si cele de pe plan international.

Principalele evolutii ale cadrului macroeconomic ce fundamenteaza rectificarea bugetara — in
raport cu projectia ce fundamenta bupetul 5i Strategia fiscal-bugetard publicatd de CNSP in
toamna lui 2025 — pot fi sintetizate astfel: (i) ritmul cregterii economice prognozate pentru anul
in curs se reduce, {ii) inflatia se majoreazid si ca urmare a unui curs depreciat, (iii} dezechilibrul
extern al contului curent al balantei de pldi este revizuit ascendent, in mod similar evoluand si
deficitul balantei comerciale, iar {iv) indicatorii aferenti plejel muncdil arata situarea acesteia la un
nivel tensionat in continuare.

Evaluarea prognozelor, in special pentru produsul intern brut i componentele sale, porneste de
la ultimele date istorice disponibile —cele aferente trimestrului lf 20262, completate de revizuirile
datelor istorice pentru toatd seria de PiB din anul 2018 la zi, in special in ceea ce priveste anil
2024 5i 2025 —, toate publicate de Institutul National de Statistica {INS) pe 9 actombrie 2026.
Astfel, aceste date indic3 o stagnare a PIB trimestru-pe-trimestrul anterlorin T2 2026 {0,0%) si 0
contractie marginala in cele 3 trimestre precedente. in privinta dinamicii PIB an-pe-an, aceasta
indici o contractie marginald, de 0,2%, in T2 2026 (T2 2026 raportat la T2 2025%), ce succede incd
unui trimestru de contractie economici. Este de remarcat i revizuirea serillor statistice istorice
de PIB, care au schimbat structura cresterii economice Tn special in anui 2024, precum si nivelul

2 Datele aferente T2 2026 pravizoril 2, din comunicatul INS nr. 257 din 9 octombrie 2026.
3 A se vedea seria PIB sfustatd sezonier, cu dinamica raportati la trimestrul precedent.

4 A se vedea serfa brutf de PIB.
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PIB nominal, care acum, In noile date, este revizuit ascendent cu aproximativ 0,76% in T2 2026 si
cu o magnitudine aproplatd in anii anterlori—1n principal, in urma revizuirii deflatorilor PiB.

Contractia PIB in T2 2026, de0,2%, este determinatd, din perspectiva metodei de
formare/productie a PiB, de: {i} evolutiile negative ale unor sectoare precum comer} (contributie
de -0,9 pp), tranzactii imoblliare {contributie de -0,7 pp), industrie {contributie de -0,6 pp),
administratie publici si asimilate (contribuiie de -0,3 pp), informatii si comunicatii {contributie de
-0,2 pp); {it) cresteri inregistrate de sectoare precum construciii {contribufie de +1,2 pp), activititi
de spectacale, culturale §i asimilate {contributie de +0,6 pp), precum si agriculturd (contribuie
de +0,1 pp), intermedieri financiare si asigurdri {contributie de +0,1 pp)} si activitd{i profesionale
si asimilate {contributie de +0,1 pp}, dar si impozite nete pe produs (avind o contributie de

0,4 pp}.

Din perspectiva metodei utilizdrii/cheltuielilor pentru calculul PIB, putem ohserva
{i} predominania consumului in explicarea contraciel (contribufie de -2,2 pp din contraclia de
0,2%; persistenta in teritoriu negativ a consumului este determinatd de dinamica puternic
negativil a pensiei reale, precum §i de scaderea salariului real), Insotitd de aportul, si el negativ, al
{ii) variatiei stocurilor cu -2,6 pp. Tn directia opus3 acfloneaz {iil) formarea brutd de capital fix
{contributie de +4,3 pp; explicatd gi de nivelul ridicat al investitiilor publice, in special europene —
din PNRR si cadrul multianual) si exportul nat, cu +0,3 pp, determinat, la rdndul s3u, de o evolutie

g W

mai rapida a exporturilor {contribuiie pozitivd de 1,6 pp) in raport cu cea negativa a importurilor
{-1,3 pp}.

Tn ciuda revizuirii marginale a cresterii economice reale in sens ascendent, operati at3t in 2024
{+1,1% fati de 0,9% anterior), cat §f in 2025 (+D,8% fata de 0,7% anterior) de INS, precum sl a
vevizuirli ascendente a PIB nominal, prognoza CNSP pentru anul 2026 Tn ceea ce priveste PIB real
— reflectind situatia economicd complicatd —~ este revizulta descendent, de lz +1,0% la -0,4%.
Avind nvedere evolufia indicatorilor publicafi cu frecventa mal mare, rata de crestere economicd
{proiectatd de CNSP) care sti la baza calculelor privind deficitul pentru acest an apare ca fiind
prohabili si relativ prudentd. Totusi, precum n prolectiile anterioare, o evolutie mai defavorabild
a PIB este posibil3, insd ea este compensats, in cazul prolectiel CNSP, de prognoze privind
deflatorul PIB prudente, ceea ce intdregte realismul i, implicit, probabilitate de materializare a
prognozei de PIB nominal. Tn privinta structurii cresterii economice - care este la fel de
importantd in privinta impactului fiscal ca nivelul acesteia — putem observa continuarea
tendintelor curente, care plaseazd centrul de greutate al cresterii economice In arfa formarii brute
de capital fix, cu un aport negativ al consumulul pentru anuf curent §i un aport marginal al
exportului net. Acestea duc, prin urmare, {a un PIB cu o compozifie ce genereaza venituri fiscale
mai putin ridicate ~in sensul ci evolutia pozitivd apariine unor categorii de baze macroeconomice
fiscale mal pulin taxate {cum ar fi investitiile sau exportul).

n privinta cresterii reale a PIB, putem remarca urmitoarele elemente de risc: (i) preturile mari
persistente si/sau In crestere la materii prime si energia {gaze naturale, petrol, energie electricd),
(i) deprecierea monedel naglonzle, care are impact negativ in ceea ce priveste cresterea
economicd pe canalul de avutie si bilant, {iii) cresterea costurilor de finantare pentru_sectarul
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privat i public din Roménia, precum si reducerea volumelor disponibile, si pe fondul unel 2justari
pe plan mondial a valorii instrumentelor financlare emise da sectorul inteligentei artificiale, in
conexiune §i cu plata cripto-monedelor §i cea a creditului privat, Inclusiv a Instrimentelor de tip
SRTY (synthetic risk transfer), (iv) reizbucnirea posibild a unul episod de crizd a datoriilor suverane
in Europa, pe fondul nivelulul mare al datoriilor publice, deficitelor, precum si a incertitudinii
paoliticilor fiscale, precum si (v) o absorbiie najionali mai slab# deciit cea programati a fondurilor
din PNRR s! din programul multi-anual (de fonduri europene).

n prolectia curentd a CNSP (aferentdi rectificitil, din octombrie 2026), rata de crestere a
deflatorului PIB in 2026 a fost revizuitd ascendent, la 8,5%, de la 6,1% in prognoza anterioard —
care a stat la baza aprobarii bugetului actual. Majorarea acestuia adauga un plus de realism
proiectiei macroeconomice ce std la baza rectificirii actuale, ins#, avind n vedere evoluiii de datd
recentd, precum majorarea prefurilor la energie si materii prime energetice {petrol i
combustibili, gaze, energle electricd), dar si deprecierea cursului de schimb, ar putea s3 ating, la
finalul anulul, valori chiar mai ridicate ~ un argument in acest sens fiind oferit si de majorarea
indicelui preturifor productiel industriale cu 11,82% in august 2026 fatd de august 20255 O
eventuald supraestimare a cresterll economice reale, men{ionatd anterior, este, in acest fel,
compensatd de o relativ prudent3 estimare a valoril deflatorulul, toate acestea fiind de naturd a
oferi o plasd de siguranta proiectiilor privind dinamica PIB nominal, chiar si in conditiile
materializ8rli unor riscurl la adresa ratelor de crestere reale ale PIB. Tn linle cu evaluarea
deflatorului PIB, valorile pentru inflatia medie — de 8,4% in 2026 — gl pentru infiatia sfarsit de
perioadd —de 6,4% In 2026 — apar ca filnd prudente; desi au fost revizuite ascendent semnificativ
fn raport cu proiectia anterioard a CNSP (valorile anterioare fiind de 6,5% si, respectiv, de 3,6%).
Materializarea unor deflatori si a unor rate de infla{le superioare celor prognozate, in ciuda
efectului negativ asupra variabilelor reale, ar genera un impact favorabil in ceea ce priveste soldul
bugetar prin cresterea veniturilor din majoritatea impozitelor 5i taxelor. Astfel, PIB nominal este
anticipat {de CNSP; in prognoza ulimd, din octombrie 2026) a creste cu cca. 8,1% in anul curent
{dupi o crestere de cca. 9,2%Tn 2025 pe datele revizuite).

Dinamica economiei nationale si structura acesteia {cu accent pe absorbtia internd — formarea
bruta de capital fix si consum final) sunt ilustrate 5i de dimensiunea dezechilibruju! extern care,
desi in ajustare in prognoza CNSP, rimdne ridicat — deficitul contului curent al balantel de plati
este prolectat de CNSP a fi de 7,7% din PIBS in 2026 (de Ja o valoare de 7,4% din P18 in anul 2025,
echivalentul a 28,4 mld. eurc’) —, pondere in P1B semnificativ peste pragui de 4% din Procedura
de Dezechilibre Macraeconomice a CE.

* Deflatorul putSnd fi aproximat ca o medie ponderatd a indicelut preturilor la consumatori sT al celor aferente
productiei industrlale.

8 Corespunzsnd unor deficite ale contului curent al balantef de plitl de 36,9 mid. euro,

7 Aceasti revizuire avind in vedere deteriorarea contului curent al balaniel de pl3ji de cca 5% in datele pe primele 8
luni cumulate pe 2026 fatd de perioada similard din 2025. S gradul de acaperire cu fluxuri autonome a deficitului
contului curent scade de la cca 42% in primele 8 funi ale anulul trecut, Ja cca 2735 Tn acelssi interval din acest an.
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Pe piata muncii®, conform prognozet ultime a CNSP din octambrie a.c., este usor revizuitd in raport
cu proiectia care fundamenta hugetu! pe 2026, precum gi Strategia fiscal-bugetard pe 2026-2028
—~anticipdnd o usoard detensionare a acesteia. Astfel, pentru anul 2026 ~ singurul analizat de CF
sl relevant pentru rectificarea curentd —, CNSP anticipeaza o contraciie de 0,6% a numarului de
satariafi {de la o stagnarea a acestuia in prognoza anterioard) §i o crestere a cistigurllor salariale
medii brute de 4,8% {de la 0 crestere de 5,5% n prognoza anterioard). Rata somajului se mentine
in apropierea valorilor prognozate anterior, fiind de 6,6% —rata somajului BIM {6,1%in anterloara
proiectie CNSP) si 3,5% —rata somajuluiTnregistrat la finalul anului® (3,4% in prognoza anterioara).
Aceste noi coordanate, relativ similare pe ansamblu din punctu! de vedere al implicatiilor in ceea
ce privesie bazele macroeconomice fiscale, indicd, asemenea apreclerilor din opiniile CF
anterioare, o traiectorie, caeteris paribus, relativ plauziblii a agregatelor pietel muncii, desi
evolutiile recente, decelabile 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
numdrulul de salarlati si o dinamicd mal redusa a salariului brut—, ceea ce ar translata traiectoria
unor categorii de venituri (fncasirile din CAS, impozitele pe salarii) pe o traiectorie mai joass, ce
ar determina un deficit usor mai mare.

Coroborarea Informatillor si datelor economice recente cu dinamlca variabilelor
macroeconomice relevante proiectate {in octombrie a.c.) de CNSP (PIB real, deflator PIB,
inflaia, coordonate ale pietel muncii) conduce la concluzia unel tralectorll plauzibile a acestor
agregate pentru anul curent, existand, Th plus, o micd marja de siguranti la nivelul evolutiei PIB
nominal {datoratd dinamicii prolectate a deflaterului), compensat3, din perspectiva efectelor,
de o posilild prognozd mai favorabild — din punctul de vedere al efectelor asupra bugetului—Ia
niveluf piefei muncii.

n eadrul proiectiei CNSP, nespecificatd, dar deosebit de relevants, este traiectoria randamentulut
implicit Ia titlurile de stat romanesti — 5} in contextul unei acoperiri mal slabe a necesarului de
finantare din acest an, in raport cu perioada similard din anul anterior. Astfel, aceastd traiectorie
constituie un important factor de risc pentru proiectia fiscald, din perspectiva proieciiei serviciului
datoriei publice guvernamentale. Prognoza cheltuielilor eu dobanzile pe baza unei curbe de
randament plauziblle, care s& incorporeze si o {necesard) marjd pentru materializarea unor riscuri
externe §i interne plauzibile din punct de veders al experientei istorice, ar putea duce atit la
pastrarea unel marje aferente {intei de deficit, cit si la realizarea unor proiectli credibile din
perspectiva angajamentelor privind deficitul 5i legislatiei europene fiscale. Acest lucru este cuatit
mai important acum, atdt in conditfile unei posibile materializiri a unei ajustiri de amploare pe
pietele financiare externe — ca urmare a unei corectii in ceea ce priveste activele emise de sectorul
inteligentel artificiale, cit si din cauza retensiondril situatlel geopolitice sau chiar refzbucnirii
fazelor acute pentru unele conflicte regionale, cu impact pe piata materiilor prime si, In special,
a energiel.

¥ importantd prin bazele macroeconomice aferente imporitulul pe salarlf, contribugiilor sociale, unor elemente de
cheltuleli, precum 2jutoarele de somaj si transferurile sociale, toate cu un Impact semnificativ asupra valorii
deficitului.

9 Conform datelor ANOFML
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3. Coordonatele actualizate ale veniturilor si cheltuielilor bugetare

Analiza proiectului de rectificare porneste de la constructia bugetard initiala si de la cele mai
recente date privind execufia bugetard. Bugetul initial pentru anul 2026 a prevazut o tintd de
deficit de 6,25% din PIB, potrivit metodologiei cosh, vizind o diminuare cu drca 1,4 pp din PIB
fatd de nivelul nregistrat in anul 2025. Tn Opinia sa privind Legea bugetulul de stat pe anul 2026,
Llegea bugetulu] asigurdrilor socizle de stat pe anul 2026 §i Strategia fiscal-bugetara pentru
perloada 2026-2028, pe baza unel aborddri prudente a prognozirii veniturilor si cheltuielilor, CF
a apreciat constructia bugetard pentru anul 2026 compatiblla cu un deficit cash situat n preajma
valorii {intite de Guvern, fird a avea Tn vedere posibile efacte severe ale rizboijului din Orientul
ivilllociy, cat si eventuale masuri corelate cu acestea, si alte evenimente imprevizibile,

Executia bugetard pe primele 9 luni ale anului 2026 a consemnat un deficit de 78,3 mld. lei,
reprezentand circa 3,81% din PIB, cu 1,5 pp din PIB mai puiin decit in perioada similara a anului
precedent (5,31% din PIB). Aceasti diminuara a deficitului s-a ficut mai ales pe seama veniturilor,
care s-au majorat cu 1,23 pp din PIB fajii de primele 9 luni ale anului precedent, in timp ce
cheltuielile s-au diminuat cu 0,27 pp din PIB.

Tn primele 9 luni ale lui 2026, veniturile bugetare s-au majorat cu 11,9% fati de perioada similara
a anului precedent, depdsind ritmul previzut in bugetul inifial {de +11,1%}. Dinamica agregata
reflectd insé evolufli divergente la nivelul principalelor agregate de veniturl. Pe de o parte,
execujia reflectd depdsiri ale ritmurilor de crestere proiectate prin bugetul Initial 1a nivelul TVA
{+24,8%, fald de o {inta de ¥16,7%), impozitului pe profit {+8,7%, fa{d de +3,6%), impozitului pe
salarii si venit (+7,8%, fald de +2,4%) i altor impozite si taxe pe bunuri $i servicii {+18,3%, fata de
+4,5%). Pe de alts parte, o dinamici sub asteptirile initiale s-a consemnat pentru accize (+2,4%,
fata de +8,6%), contributii de asigurari (+6,8%, fad de +8,8%) si venituri nefiscale {-6,8%, fatd de
-2,7%).

Tn privinia cheltuielilor bugetare, in primele 9 luni, executia a consemnat e crestere cu 5,5% fata
de perioada similard a anulul precedent, sub ritmul previzut n bugetul initial {de +6,9%), darin
accelerare (+0,8% la 6 lunl, +2,9% la 7 luni si +4,2% la 8 luni), Evolutii sub ritmurile de crestere
previzute in bugetul initial s-au inregistrat in principal Ia nivelul cheltutelilor de personal (-3,5%,
fald de +0,3%), subventiilor (+2,4%, fatd de +13,8%), altor cheltuieli {-19,5%, fald de +3,8%} §i
cheltulelilor de capital {-11,6%, fa{d de -1,7%). in schimb, depdsiri ale ritmurilor de crestere
proiectate prin bugetul inifial s-au consempat mai ales la nivelul cheltuielilor cu dobanzile
(+26,8%, fatd de +20,49%6), bunuri 5i servicii (+9,4%, fal3 de +4,7%) s5i a celor cu asistenta sociald
(0%, fatd de -0,7%). Insd, trebuie mentionat i executia lunil septembrie 2026 Include pentru
prima oard categoria de cheltuiell aferente planulul SAFE, cu suma de 6,3 mld. lei (0,31% din PIB),
categorie neinclusa in bugetul initial si pentru care, implicit, nu este prevazut un plafon.

Tn aceste conditil, se impunea adoptarea unei rectificiirl bugetare care s3 actualizeze nivelurile
proiectate ale veniturilor si cheltuielilor (inclusiv stabilirea unui plafon pentru cheltuielile aferente
planului SAFE) Tn raport cu executia bugetara curentd si cu dinamica macroeconomica (bugetul
initial fiind constrult pe ipoteza unel cresteri a PIB real cu 1%, In timp ce datele provizorii pentru
primul semestru al anuiui 2026 indlcd o contractie a PIB real cu 0,6%). Totadats, conform notelor
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de fundamentare care o insojasc, rectificarea bugetard urmdregte si asigurarea fandurflor pentru
desfasurarea normald a activitdtii unor ordonatori principali de credite pana la finele anului,
pentru asigurarea conlinuittii in acordarea medicamentelor, materialelar si prestdrilor de servicii
cu caracter medical, pentru alte programe si facilititi acordate elevilor i perseanelor cu handicap
grav si 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 refeaua autoritdiilor administratiei publice locale.

Rectificarea bugetara directioneaza cele mai mari suplimentari catre bugetul Ministerului Muncif,
Familiei, Tineretulul si Solidaritdtii Sociale care creste cu 3,32 mld. lei, in principal pentru
echilibrarea bugetului de pensii. Ministerul Sandtdtii primeste, per sold, 72 mil. lei, dupa
suplimentdri pentru salarfi, unitti de primiri urgente si programe de sdndtate, partial compensate
prin reducerea unor fonduri pentru prolecte europene cu execufie scizutd, Separat, bugetul
Fondului national unic de asigurdri sociale de sdndtate este suplimentat cu 3,22 mld. lei.
Ministerul Afacerilor Interne primeste 63,6 mil. lef pentru plata pensiilor din decembrie §i
incadrarea absolventilor Academiei de Polijie, iar Ministerul Agriculturii si Dezvoltarii Rurale
beneficiazi da 1,47 mld. lei in plus pentru pralacte cu fondurl europene.

Tn acelasi timp, rectificarea reduce sumele refinute inifial de la mai multe ministere. Mecanismul
este prevazut [a art. 21 alin. {5} din Legea finantelor publice nr. 500/2002, potrivit ciruia 10% din
creditele aprobate prin legea bugetului au fost retinute §i nu au putut fi angajate in primul
semestru. Cele mal mari diminudri ale acestor sume refinute sunt la Ministerul Dezvoltarii, cu
1,09 mlid. lei, Ministerul Transporturilor, cu 560 mil. lel, Ministerul Agriculturii, cu 490 mil. lei,
Ministerul Educatiei, cu 280 mil. lei, si Ministerul Energiei, cu 250 mil. lel. Aceste reduceri nu
reprezintd neapdrat scdderea netd a bugetelor ministerelor. De altfel, Ministerul Agriculturii
primeste fonderi suplimentare pentru proiecte europene, chiar daci i se reduc, n paralel, alte
sume refinute. Tn afara bugetelor ministerelor, bugetele locale primesc, per sold, 2,81 mid. lei,
dintre care 2 mid. lei sunt destinate stingerli pl3filor restante.

in comparatie cu bugetu! inifial, proiectul de rectificare prevede o diminuare a veniturilor
bugetare cu aproximativ 2,8 mld. lef si a cheltulelilor bugetare cu tirca 0,3 mld. lei. Tn consecinis,
deficitul bugetului general consolidat este stabilit la 130,3 mld, lei, conform metodologiei
nationale (cash!®), cu circa 2,5 mld. lei mai mare decét valoarea previdzuts in bugetul initial.
Exprimat ca procent In PiB, nivelul estimat al deficitului BGC rdmane la 6,25% pe fondul majorarii
proiecliei PIB nominal de la 2.045,2 mid. lei Tn bugetul Initial, Ia 2.086,3 mld. leiin cea mai recentd
prognoza a CNSP.

Principalele modificiri operate la nivelul veniturilor bugetare se regdsesc la urmdtoarele
categorii:
- Venituri fiscale: +6,6 mld. lei, principalele ajustari fiind operate Ia componentele de:

12 Metodologia cash presupune fnregistrarea veniturilor la incasare si a cheltulelilor Ia platd. Metodologia ESA 2010
difera de metodologta cash, in principal, prin urm3tozrele ajustdri: nregistrarea veniturllor §i cheltuielilor se face pe
bazi de angajamente; cheltulelile cu dobinzile sunt Tnregistmte pe misurd ce se acumuleazd in timp; achizitiile de
echipamente militare sunt reflectate la momentul livrdrli.
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o Impozit pe profit: +1,2 mid. lel, reflectdnd dinamica peste asteptiirile iniliale a
acestul agregat: +8,7%5 in primele 9 lunij, in comparatie cu un ritm de cregtera de
3,6% proiectat In bugetul inifial. Noua tintd de venitusi implica o crestere cu 6,5%
fatd de execufia bugetard a anulul 2025, putind f consideratd prudentd in
contextul executiei bugetare curente.

o Impozit pe solarii 5i venit: +1,6 mid. lej, reflactdnd dinamica peste asteptirile
Initiale a acestul agregat: +7,8% in primele 9 luni, In comparatie cu un ritm de
crestere de 2,4% prolectat in bugetul inifial. Incasirile aferente acestul agregat
sunt susfinute de Tncasdrile din impozitul pe veniturile din dividende de la
persoana fizice, urmare a majorarii cotej de impozit de la 10% la 16%, si din
Impozitul pe venitul aferent declarajiel unice. Noua {intd de venituri implicd o
crestere cu 5,1% fatd de executia bugetard a anului 2025, putand fi considerata
prudentd in cantextul executiel pe primele g luni.

o Alteimpozite pe venit, profit si castigurl de capital: +0,9 mld. lei, pe fondut sporulul
de Tncaséiri din impozitul pe veniturile din dividende de la persoane juridice.

o Impozite si taxe pe proprietate: -0,23 mid. lel.

o TVA:+7,2 mld. lei, reflectind dinarmica peste agteptérile initiale a acestui agregat:
+24,8% Tn primele 9 luni, faid de un ritm de crestere de 16,7% proiectat in bugetul
initial. Ritmul fncasdrilor din TVA a fost sustinut, pe de o parte, de modificarea
cotelor de TVA §i, pe de altd parte, de dinamica ridicatd a pretutilor {deflatorul PIB
a crescut cu +10,9% In primul semestru al anului 2026). Noua {ints de venituri
reprezintd o crestere cu 22,1% fatd de execujia bugetard a anului 2025, putdnd fi
consideratd realizabild, desi optimistd.

o Acdze:-3,7 mid. lel, reflectdnd evolutia semnificativ sub asteptirile initiale {+2,4%
n primele 9 funi, fatd de un ritm de crestere de 8,6% proiectat in bugetul initial) si
efectul estimat al masurii privind sciderea nivelului acclzei 'a motorind, Noua
valoare a agregatului de accize corespunde unui ritm de crestere de circa 1% n
comparatle cu executia anului precedent, care apare drept prudent Tn raport cu
execufia bugetara curenta.

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

o Tuxa pe utilizarea bunurilor, autorizaren utilizérii bunurilor sau pe desfisurarea de
activitdtl: -1,7 mld. lel, pe fondul evolutiei ihcasarllor din taxele pentru jocurile de
noroc, ca urmare a restrangerii activitatii in domeniul acestora. Revizuirea negativd
reflectdi evolutla semnificativ sub agteptdrile inifiale: +7,8% Ta primele 9 luni, in
comparatie cu un ritm de crestere de 24,7% prolectatin bugetul iniial.

Contributii de asigurdri: -4,3 mid. le], reflectdnd dinamica sub asteptarile inifiale a acestui
agregat: +6,8% in primele 9 luni, In comparalie cu un ritm de cregtere de 8,8% prolectat
in bugetul inifial, Noua {intd de venituri implici o crestere cu 6,8% fat3 de executia
bugetara a anului 2025, aceasta fiind similard ritmuloi de crestere consemnat in primele
9 luni ale anului.
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- Venituri nefiscole: -0,9 mld. lei, in contextul unei diminudri cu 6,8% a acestora in primele
9 {uni, fatd de o diminuare cu doar 2,7% prevazuti in bugetul initial. Conform ME aceastd
dinamicd se datoreazd evolutiei incasarilor 1a veniturile din dividende de !a societiti si
companii nationale si din taxa logisticd pentru gestionarea fluxurilor de bunuri
extracomunitare. Nota tintd de venituri estz echivalentd cu o diminuare de doar 4,4%1n
raport cu executia anului precedent, fiind relativ optimistd in contextul execuiiei bugetare
curente.

- Sume de la UE in contul pldtilor efectuate: -4,4 mid. lel, reflectind absorhtia redusi din
execufie. Datele la 9 luni indica o absorbtie de 24,4 mild. lei, reprezentand 40% din suma
prevazuti in bugetul initial, respectiv, 43,19 din tinta revizuit3 descendent.

- Sume aferente asistentei financiare nerambursabile alocate pentru PNRR: -1,4 mid. lel,
sum3 care este neclard avand n vedere pierderea de veniturl asociati jalonului privind
Legea salariziirii unitare si alte neindepliniri din PNRR {de exemplu, cererea de plati nr. 3}.
Datele la 9 luni indici 0 absorbile de 22,7 mld. lei, reprezentind 631,2% din suma previzuti
0 bugetul initial, respectiy, 63,7% din {inta revizuitd descendent. Este de asteptat ca
gradul de absorbiie a sumelor aferente PNRR, previzute in buget, si depindd hotéritor
de gradu! de rambursare de cdtre CE a cererilor de plata 5 §l 6. Materializarea i altor
riscuri in privinta absorbiiei PNRR ar putea conduce fa plerderi suplimentare de venituri
fata de cele prognozate.

Avind fn vedere rezultatele executiei Ia 9 luni si evolutiile istorice ale veniturilor bugetare in
ultimul trimestru al anului, {intele revizuite ale agregatelor de venituri pot fi considerate relativ
plauzibile, filnd de mentionat cd nivelul planificat al veniturilor din TVA, veniturilor nefiscale si
sumelor aferepte asistente! financiare herambursabile alocate pentru PNRR apare ca usor
optimist in contextul executiei bugetare curenta.

Principalele revizuiri operate la nivelul agregatelor de cheltuiell sunt urméatoarele:

- Cheltuieli de personal: -4 mld. iej, reflectd3nd faptul c3 acestea s-au diminuat cu 3,5% in
primele 9 lunj, desi in bugetul Initial fusese proiectatd o crestere cu 0,3%. Nivelul revizuit
al cheltuielilor de personal implicd o diminuare cu 2,1% fatd de execuiia bugetara a anului
2025, putdnd fi considerat prudent in contextul executief bugetare curente.

- Bunuri siservicii: +2,4 mid. lei, reflactdnd faptul c acestea s-at majorat cu 9,4%In primele
9 luni, degi in bugetul inifial fusese profectatd o crestere cu 4,7%. Majorarea se regiseste
la nivelul Fondului najional unic de asigurdri sociale de sandtate (FNUASS) pentru
asigurarea confinuitaii in acordarea medicamentelor, materialelor si prestarilor de servicii
cu caracter medical (+3,2 mid. lei), aceasta alocare filnd partial compensat de reducerea
cheltuielilor cu bunuri si servicii In alte componente ale bugetuluf general consolidat.
Nivelul revizuit al cheltuielifor cu bunuri si servidii implicd o majorare cu 7,1% faji de
execulia bugetard a anului 2025, ritm inferior celui de cregtere la 9 luni, fiind necesar un
control strict al agregatulti pentru incadrarea in anvelopa proiectata.

- Dobénzi: +3,7 mld. lel, in conditiile in care executia [a 9 luni consemneaza o crestere a
acestui agregat cu 26,8% fald de perivada similard a anului precedent, cresterea
programatd in bugetul inftial fiind de 20,4%. Suplimentarea cheltuielilor cu dobanzile este
determinati §i de cresterea randamentului obligatiunilor de stat romanesti, inclusiv pe
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fondul contextulul geopolitic tensionat si al instabilititii politice interne. Nivelul revizuit al
cheltuielilor cu dobénzile implicd o majorare cu 27,7% fai de executia bugetard a anului
2025, putand fi considerat prudent in contextul executiel agregatulul pe primele 9 luni.
Este posihil s existe o ugoard supraestimare a necesarului de pliagi cu dobanzile.
Subventii: -1,2 mld. lei, revizoirea reflectind preponderent economii Identificate in
executia acestui agregat {a Ministerul Energiei. Diminuarea operatd este susiinutd de
faptul ci executla pe primele 9 lunl a consemnat o cregterae cu doar 2,4% a subventiilor, in
bugetul initial fiind prevdzuta o crestere cu 13,8% fatd de anul 2025.

Asisten}i sociald; +1,5 mld. lef, reflectind faptul ¢3 agregatul a rimas relativ constant in
primele 9 luni {0%) fatd de perioada similar3 a anului precedent, desi in bugetul initial
fusese prolactati o diminuare cu 0,7%. Nivelul revizuit al cheltuielilor cu asistenta sociald
implici o diminuare cu 0,1% fatd de executia bugetari a anului 2025 (ritm apropiat de cel
consemnat fa 9 [uni), putand fi considerat plauzibil in contextul executiei bugetare curente
In conditiile unui control strict al agregatului. Mentinerea disciplinei in executia
cheltuielilor cu asistenta sociald este cu atit mal importantd cu <3t acest agregat
reprezinti circa 29% din cheltuielile prolectate ale bugetului general consolidat, eventuale
derapaje putdnd afecta semnificativ deficitul hugetar.

Proiecte cu finanfare din fonduri externe nerambursabile post-aderare 2021-2027: -7 mld.
led, reflectind absorbtia redusd din executie. Datele fa 9 luni indicd cheltuieli efectuate de
31,2 mld. lef, reprezentdnd 42,5% din suma previzutd Tn bugetul iniial, respectiv, 47%din
{inta revizuitd.

Proiecte cu finanjare din sumele reprezentdnd asistenta financiarii nerambursabili
aferentis PNRR: -3,5 mld. lei. Datele 1a 9 luni indicd cheltuieli efectuate de 28,1 mid. lgi,
reprezentand 59,9% din suma prevazutd Tn bupetul inifial, respectiv, 64,7% din tinta
revizuita.

Proiecte cu finantare din sumele aferente componentei de imprumut a PNRR: +3,3 mid.
lei, Datele la 9 luni indici cheltuieli efectuate de 13,1 mld. lei, reprezentind 79,4% din
suma prevazutd in bugetu] initial, respectiv, 66,1% din tinta revizuiti. Este de asteptat ca
gradul <e absorbtie a sumelor aferente PNRR prevazute in buget (atit componenta
nerambursabild, cit 5i cea de imprumut), s3 depind3 hotéritor de gradul de rambursare
de ciitre CE a cerarilor de platd 5 51 6.

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

Cheltuieli aferente planului SAFE: +6,4 mid. lel. Aceastd categorie de cheltuieli nu a fost
inclusd explicit in bugetul injtial, ea apérind pentru prima datd In execufia lunii
septembrie 2026 cu suma de 6,3 mld. lei, care reprezintd o executie aproape integrald a
nivelului planificat.

Cheltuieli de capital: -1,9 mid. lei. in conditiile in care executia fa 3 luni consemneazi o
diminuare a acestul agregat cu 11,6% fata de pericada similard a anului precedent,
diminuarea programati in bugetul initial fiind de doar 1,7%. Nivelul revizuit al cheltuislilor
de capital implicd o diminuare cu 4,5% fatd de executia bugetara a anului 2025 §i, datd
fiind dinamica inregistratd la 9 luni, ar putea reprezenta la nevoie o sursa de ajustare
suplimentard a deficitului bugetar
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Cheltuielife de investilii publice totole, din surse interne si externe, sunt majorate in planificare cu
6,3 mld. lel (+3,7%) fatd de nivelul prevazut In prolectul de buget {modificindu-se ca pondere in
PIB de la 8%, la 8,2%). In structurd, ponderea n PIB a cheltuielilor de investitii publice este formati
din:

- profecte cu finantare din fonduri externe neramhbursabile {2,4% din PIB);

- proiecte cu finanjare din asistenfa financiard nerambursabild (1,9% din PIB} si din

i:omponenta de imprumut (0,9% din PIB) aferente PNRR;

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

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

- cheltuieli de capltal {2,4% din PIB) si alte transferuri de natura investiiilor (0,2% din PIB).

in comparatie cu bugetul initial, majordiri se regésesc Ja nivelul proiectelor cu finantare din sumele
aferente componentei de imprumut a PNRR (46,3 mld. lei, reprezentdnd o crestere de circa 34,3%
fatd de bugetul initial) sl din cheltuieli aferente planulul SAFE (+6,4 mld. lei). Aceste cregteri sunt
contrabalansate de diminuarea cheltuielilor de capital {-2,8 mid. {el), a proiectelor cu finantare
din sumele reprezentdnd asistenta financiard nerambursabild aferentd PNRR {-2,8 mld. Iei), a
proiectelor cu finantare din fonduri externe nerambursabile post-aderare {-0,5 mid. lei) si a
cheltuielilor aferente programelor cu finantare rambursabil3 (-0,3 mid. lei).

{nvestifiile publice reprezintd un pilon esential pentru modernizarea infrastructurii si peniru
convergenta economici a Romaniel cu statele dezvoltate din UE, insi acestea nu asiguré automat
cregterea productiel de bunuri expertabile {tradables) si nici crestere economici. Totodatd,
glocdtile pentru Investifli trebuie s3 {ind cont de constringerile financiare interne st externe,
precum si de necesitatea imperioasd de a reduce deficitul bugetar

Analiza revizuirilor propuse pentru principalele categarii de cheltuieli bugetare reflectd o
actualizare a acestora in raport cu executia bugetard pe primele 9 luni ale anului, filnd previzut si
un plafon pentru categoria nou introdusa de cheltuieli aferente planului SAFE. Desi agregatul de
bunuri si serviclt a fost revizuit ascendent, este necesar un control strict al acestuia pentru
incadrarea in anvelopa proiectati.

Pe baza coordonatelor revizuite ale constructiei bugeatare si a evolutiilor relevate de executla pe
primele 9 luni ale anului, existd premise ca deficitul bugetar cash din acest an s& atingd tinta de
6,25% din PIB, sub rezerva unor riscuri care au fost evidentiate in cadrul analizei.

Privind deficitul cash raportu ce va fi prezentat de Ministerul Finantelor va aduce [amuririin acest
sens. Indeplinirea angajamentului Romaniel de reducere a deficitulul in cadrul procedurii de
deficit excesiv este judecatd prin prisma deficitului calculat dupd metodologia europeand (ESA),
care nu este influentat de amdnarea unor pldti deoarece inregistrarea veniturilor §i cheltuielilor
se realizeaza pe bazi de angajamente. Insd, spre deosebire de executia cash, care este disponibild
lunar, calculul deficitulul ESA este definitivat dupé inchelerea anulul calendaristic.

O surs3 importantd de risc pentru deficitu! bugetar din acest an este reprezentald de absorbtia
fondurilor europene previzute in buget, deoarece sumele nevalidate, aferente componentei de
granturi, au impact direct asupra deficitului, intrucit cheltulelile efectuate vor rdméne si fie
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acoperite din bugetul national sau alte surse. Tn ce privegte sumele aferente componentei de
imprumuturi, acestea se reflecta in deficitul bugetar, indiferent de momentul incasarii transelor.

La acesta se adauga si alte riscuri privind obligatii bugetare certe sau potentiale, mat vechi sau de
dat3 recentii, cum sunt cele privind drepturile salariale restante ale magistratilor sau cele care
decurg din procesul intentat statului romén de compania farmaceutici Pfizer.

4. Absorbia fondurilor europene

Din ratiuni ce pot fi rezumate la contributia fondurilor europene, majoritatea nerambursabile, la
cresterea economiei reale si implementarea reformelor structurale, precum §i la mentinerea
echilibrelor fiscal-bugetare §i financlar-valutare, CF urmireste ™t mod sistematic evolutla

ahsorbiiei acestor fonduri.

Printr-o a treia revizuire a2 PNRR, sollcitati de Romania Th luna mai 2026 si aprobatd de CEn luna
fulie 2026, componenta granturi a suferit unele modific3d prin renuntarea/introducerea de
maisuri, insd alocarea de 13,6 mld. euro a rimas intactd, in timp ce, prin renuntarea la unele
investitlf cu risc de nerespectare a termenufui de implementare, suma aferenti componentel de
Imprurnuturi a fost redusd cu 1,3 mid. euro, ajungind la 6,5 mid. euro. In consecint3, totalu!
alocirilor PNRR pentra Rominia s-a diminuat la 20,1 mld. euro.

n privinta fondurllor structurale sl de coeziune (FSC) nerambursabile din CFV1 2021-2027, [a
finele lunii septembrie 2026, potrivit datelor publicate de MIPEY, coroborate in condifil de
comparabilitate temporald cu cele publicate de MF2 (Tabelul 1), rata de absorbtle efectivad®® a
FSC era de 30,8% (Programe Natlonale]* i 27,4% (total Programe Nationale si Regionale)®.

1 hitps://mfe.gov.rofstadiul-abserbtiel-fondusilor-uef/

12 sitps://mfinante.gov.rofstatic/10/Mfn/buget/sitebuget /BFNZ2026 09 30.pdf

13 Rata de absorbtie efectivd reprezint3 raportul Intre rambursirile din FSC de la CE i totalul alocirilor aferente.
Avansurile din FSC, chiar dach utilizate, partial sau total, reprezinti cheltulell ce urmeazs a fi {sau nu) validate de CE
st nu sunt luate in considerare la calculul ratei de absorbtie efective.

14 Rata de absorbtie efectivii a FSC la data de 30 septembrie 2026 aferente Programelor Natlonale de 30,8% s-a
calculat prin raportarea rambursirilor de 6,8 mid. euro la alocirile UE (exclushy avanswii} de 22,1 mid. euro pentru
aceste programe {hitps://mfe.gov.rofstadiul-absorbtiei-fondurilor-uef). Dacd din cele 8 Programe Natlonale se
excepteazi PO Transport 2021-2027, gestionat de Ministerul Transporturilor 51 Infrastructurli, atst de Ia aloc3r, cit
si de la rambursirile de la CE, 1a finele lunii septembrie 2026 rata de absorbiie a FSC aferente celor 7 Programe
Nationale gestionate de MIPE, calculatii ca rapost intre 4,4 mid. euro ambursiri de Ia CE st 17,5 mid. euro alocis],
era de pumal 25,1951

1515 data de 30 septembrie 2026, rata de absorbiie efectivd pe total Programe Nationale §i Reglonale de 27,4% s-
a calculat prin raportarea rambursisilor £SC de 8,5 mid. euro {a totalul alocirilor {excluslv avansuri} de 31 mld. curo

{https://mfe.gov.rofstadiul-sbsorbtiei-fondurilor-ue/).
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Tabelul 1: Situatia absorbtiei fondurilor structurale gi de coeziune
pentru perioada de programare 2021-2027, la data de 30.09.2026 {mil. euro)
. T 2026 12021-2026
2021-2025 . .
Program ‘ Estimiri | Execufla la | Executia la
CFM1 2021-2027 - Executia la
2021-2027 2026 30,09.202 | 30.09.202
31.12.2025
6 &
Fondurl Structurale si de
. 31.024,78 7.300,42 5.840,42 4.237,61 11.538,02
Coeziune (FSC), din care:
Avansuri din FSC 2.800,74 241892 381,83 379,24 2.798,15
Rambursiri din FSC 28.224,04 4.881,50 5.458,60 |3.858,37 8.,739,87

Sursa: Evolutia fluxurilor financigre dintre Romdanio si Uniunea Europeant (Bolanta Financiard
Netd) 30.09.2026, Ministerul Finantelor; Stadiul absorbiiei pentru programele finantate din
Fondurile Europene 2021-2027, aferente Politicii de Coeziune, 30 septembrie 2026, MiPE.

Planul National de Redresare sl Rezillentd (PNRR) include facilitatea MRR aferentd Next
Generation. Implementarea mésurilor de reforme si investitii previzute in PNRR se confrunti cu
dificulta$i majore si intdrzferi semnificative, in contextul in care toate jaloanele si {intele, inclusiv
cererile de platd aferente, trebulau finalizate péné Ia finele lunii august 2026, orice nerealizare
transpunandu-se in pierderi sau chiar returniri de fonduri's.

Trebule precizat cd piné in luna august 2025, Roméinia reusise si obfind aprobarea CE pentru
Cererile de plati 1 si 2, insuméand 5,3 mld. euro {3,6 mld. euro componenta granturi $i 1,7 mid.
euro cormponenta imprumuturi). Cererea de platé nr. 2 a fost aprobatd in regim de suspendare de
platit?, retindndu-se o suma de 53 mil. euro din cauza neindeplinirii a doud Jaloane pe energie,
recuperati partial in decembrie 2024 (37 mil. euro pe componenta imprumuturi). Cererea de
plata nr. 3, n valoare de 2,1 mld. euro {exclusiv prefinantari), transrnisd in decembrie 2023, a fost
evaluatd preliminar In mod pozitiv de CE In martie 2025, Insi abia in luna iunie 2025 a primit
avizul Cornitetului Ecériomic sl Financiar, plata fiind efectuati la nivelul sumel de 1,3 mid. eura?®,
Diferenta de 869 mil. euro (814 mil. euro — componenta granturi §i 55 mil. eurc — componenta
Imprumuturi) a Intrat sub incidenta suspendirii de plifi, cauzati de Indeplinfrea par{lald sau
neindeplinirea unul numir de 6 jaloane?0. Tn luna mai 2026, in urma negocierilor cu partea

18 pani 1a finele lunli septermbirie 2026, doar 52% din faloane sl {inte fuseserd indeplinitel {RRF Scoreboard — Romania,
https:f/ec.eurona. onomy financefrecovery-and-restlience-scoreboard/country overview.html).

1 procedura de suspendare a plitilor acord? un termen suplimentar de 6 funi pentru remedieres deflclentelor si
indeplinirea abiectivelor intermediare {hitps://commission.eurona.eufsystem/files/2023-
02/COM 2023 99 1 EN.pdf).

12 htins://ec.curopa.eufcommission/orasscomer/detall/sv/ip 24 5242

19gste de notat cd, dacj, de regul3, Comisla Furopeari examianeazi cererile de plati primite de [a trile membreintr-
un interval de circa doud luni, dup3 care comunic propunerea de a fi sau nu rambursati, total sau partial, cererea
de platd nr. 3 din partea Romanief a inregistrat un record negativ, rAimanand in stadivl de examinare §f plata
partialé timp de 18 luni (decembrie 2623 - mal 2025}

2 hitps:/fec.europa.eufcommission/presscorner/detsil/en/mex 25 1474
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romand, CE a decis ca din suma de 869 mil. euro, 350,7 mil. euro sa fie returnali Romaniei,
diferenta de 458,7 mil. euro® reprezentind penalizarea aplicatd de CE pentru neindeplinirea
corespunzitoare z faloanelor privind guvernania AMEPIP, companiile de stat din energle §i
transporturi?Z,

a1 mijlocul lunii decembrie 2025, s-a transmis la Bruxelles Cerarea de plati ar. 4 din cadrul MRR,
contindnd 62 de jaloane st {inte exclusiv pe componenta granturi, ce viza dezvolfarea unor
importante sectoare ale econamiei®, Dupd ce evaluase preliminar, in luna mai 2026, ca fiind
indeplinite satisficdtor toate cele 62 jaloane si {inte?®, in urma avizului favorabil emis de
Comitetul Economic si Financiar al Consiliului, la data de 23 {unie 2026, CE a rambursat Romaniei
suma de 2,25 mld. euro (excluslv prefinan{iri)2.

Pe ldngd resetarea listei projectelor de investitli finaniate din fondurile PNRR conferm criteriilor
stabllite, autoritaile din Rom&nia s-au confruntat cu problema supracontractiirii, ajunsd la 170-
200%, aceasta fiind cu circa 20 mid. euro peste limita reala de 21,4 mld. euro. in loc de mecanism
de corectie dacd s-ar fi situat Tntr-o0 marja de 108-120%, supracontractarea s-a transformat Intr-
un factor distorsionant, complicind selectia proiectelor mentinute in PNRR si finantarea

multiplelor lucrdri Thcepute, crednd presiuni si asupra bugetulul de stat, atét In 2025, cit sl in
2026.

Potrivit calendaruolui plagilor aferente PNRR efectuate de CE citre Rominia in perioada 2021 -
funie 2026, din septembrie 2023 pana in iunie 2025, Himp de aproape doi ani, cu exceptia unet
prefinantari de 288 mil. euro aferentd REPowerEU, Romania nu a reusit s3 absoarba nicl un euro
din fondurile PNRR! Acest fapt relevd deficitul de capacitate administrativa atat la nivel central,
cat si local in urmirirea atingeril fintelor §i jaloanelor din PNRR, respectiv pentru realizarea
reformelor si implementarea investifiilor, cue respectarea angajamentelor ji termenslor
asumate?,

2 hrips:/fmfe.gov.rof/decizia-finala-a-comisiel-evrapene-privind-cererea.de-plata-nr-3-din-parr/

2 pajotitatea Jaloanelor si fintelor cu pliti suspendate pot fiTndeplinite in cadrul perioadei de sasetun] in carestatele
membre fau misuri corective suplimentare, doar o parte limitata dintre acestea conducind Ia reduceri definitive, Din
cele 34 de jaloane sl tinte cu pl3ti suspendate, doar 4 aut rimas neindaplinite in mod satisfacitor la sfarsitel perfoadei
de suspendare de sase [uni, ceea ce aratd ci, in general, statele membre pun tn aplicare misuri corective in cadrut
acestel perioade. Tn unele cazini, desi a fost adoptati o decizie de suspendare, aceasta a fost revocatd odati cu
revizulrea PNRR. 1a finele lunii septembrie 2026, o sumd de 1,55 m!d. euro rimdsese suspendatd peatru Bulgaria
(445 mil. euro}, Spania {198 mil. euro), Malta {38 mil. euro} si Roménia (863,8 mil. euro} {Report from the Commission
to the European Parliament and the Council on the implementation of the Recovery and Resilience Facllity,
coM{2026) 546 final Brussels, 7.102026. https://wwweonsilium,europa.eufen/meetings/european-
council/2026/10/15-16/].

B hitpse/fec.europa.eufeconomy finance/recovery-and-resilience-scoreboard/feountry overview.html

Ehrips:/fac.europa.eu/commission/oresscomer/apiffiles/document/print/en/mex 26 14331/MEX 26 1431 EN.nd
f
5 hitps:ffec.europa.eu/commission/presscorner/detsil/fen/mex 26 1431

25n contextul dezechilibrelor macroeconomice excesive constatate In cazul Roméniel, un raport recent al Comislel
Eurppene relevi ci fird o consolidare fiscali solidi, completatd de politicd prudente in materie de veniturd 5t de
reforme structurale, asa cum sunt prezentate in PNRR 5 in recomandarile specifice de {ar3 din cadrul Semestrului
european, Romania rdméne vulnerabil’ [a ratele ridicate ale dobénzilor 5i la schimb3rile in sentimentu} investitorilor.
Astfel, se precizeaz 3 Implementarea projectelor de Investitll previzute in PNRR rimane o provocare, Tn timp ce
punerea in aplicare a reformelor ar contribut la consolidarea competitivitatli si la reducerea vulnerabilitdtilor
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Pe amsamblul PNRR, la finele lunll septembrie 2026, rata de absorbtie efectivi {exclusiv
prefinantar) era de 54,9%, pe componenta granturi fiind de 63,8%, iar pe componenta
imprumuturi, de 36,4% (Tabelul 2).

1 ‘Tabelul 2: Rata de =hsorbtie efectivi a fondurilor aferente PNRR la data de 30.05.2026
v Sume plitite de CE,
Alociri plan . " | Rata de absorbiie
Tip buget ; exclusiv prefinantari | .
1 mil, euro) efectivi (%)
{mil. euro) .
Granturi 13.566 8.654 63,8%
Tmprumuturi 6.534 2.377 36,4%
Total PNRR 120,100 11031 54,9%

Sursa: Comisia Furcpeand, Ministerul Finantelor, colcule CF

Potrivit recomandarilor specifice de tard pentru Remania din cadrul Pachetului de primévard al
Semestrului european 2026, in ciuda eforturilor depuse in 2025, intirzlerile recurente fn privinta
puneril in aplicare a programelor UE, inclusiv a PNRR, au indicat deficlen{e majore in capacitatea
administratiei publice de a planifica, organiza si implementa proiecte complexe?. De remarcat ¢
una dintre cele sase recomandiri se refera explicit la intreprinderea de misuri tnh anii 2026 si 2027
pentru asigurarea continuitatii reformelor si a investitlilor realizate in cadrul PNRR, accelerarea
ritmuluf de implementare a proiectelor din cadrul CFM 2021-2027, respectiv a pragramelor
aferente politicil de coeziune, bazdndu-se, dupa caz, pe reslocarea fondurilor citre prioritdtile
strategice 5i pe flaxibilitdjile prevazute in contextul revizuirii politicii de coeziune®,

Cererea de platd nr. 5 a fost depusi la data de 14 august 2026, incluzind 75 de jaloane si tinte,
respectiv 21 aferente reformelor si 54 aferente investitillor. Valoarea hrutd a acestei cereri este
de 2,8 mid. eurn {inclusiv prefinantari), dar suma neta scontat3 a fi incasatd este de aprox. 2,1
mld. ewro, din care 1,65 mld. euro pe compenenta granturi $i 430 mil. euro pe componenta
imprumuturi®®. Din cauza finalizirii In regim de urgen{d a acestei cerari, exist riscul ca
nefndeplinirea unor elemente componente esen}iale s3 afacteze indeplinirea criteriilor aferante
unor jaloane si {inte’®, ceea ce va determina CE s3 aplice decizii de reducere a contributiilor
financiare, respectiv imprumuturi, cu rambursdri efective Inferioare sumel scontate de 2,1 mid.
euro.,

Avénd in vedere esecul de a se ajunge la un acord pentru adoptarea Legii salarizarii din sectorul
public, la inceputul lunif octombrie, agentia de rating Moody's®! a atentionat ci acest egec are

macraeconamice [European Commission, In-Depth Review 2026, Romania, DG Economic and Financlol Affairs,
European Economy Institutional Paper33g, Luxembourg, 2026).

# Recommendation for o COUNCIL RECOMMENDATION on the economic, soclal, employment, structural ond
budgetory policies of Romonio {SWD({2026) 223 final}. Brussels, 3.6.2026).

2 1dem

din-pnrr-1585170
*0 Guvernul Romaniel, Notd privind stodiul indeplinicii tintelor si joloanelor din cadrul Cererii de Platd nr. 5 la dota de
13 gugust 2026.

A https:/fwenvemoodys.com/researchandmtings/repionfromanta/042013
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consecin}e negative asupra profiluiul de credit suveran al Romaniel. Potrivit expertilor agentlei,
neadoptarea acestel legi nu se rezuma [a pierderea a 770 de mil. euro {0,2 % din PIB-ul din 2025)
din fondurile nerambursabile ale UE, ci se rasfringe asupra profilului de credit af {&rii. Impasul
politic care a blocat adoptarea acestei legi a ingreunat controlul cresteril cheltuialllor si al
costurllor de impremut, punind in dificultate premisele negocierilor privind bugetul genaral
consolldat pentru anul 2027,

La finele lunii septembrie 2026, prin intermediut sistemului informatic al Comisiei Europens a fost
depusd Cererea de plati nr. 6, avand o valoare neti de 4,3 mld. euro, plitile finale ale CE urménd
a se efectua pani [a 31 decembrie 2026.

Numat la finele acestui an, In funciie de evaluarea CE privind modul de Tndeplinire a jaloanelor si
tintelor aferente Cererilor de platd pr. 5 $i nn. 6, poate fi cunescut cuantumul exact al rambursarilor
catre Romania, care s3 permitd calcularea ratelor efective de absorbiie a fondurilor PNRR, atit pe
companenta de granturi, cat §i pe aceea de imprumuturi. De asemenea, imaginea de ansamblu a
modului de utilizare a fondurilor PNRR, inclusiva contributiei la dezvoltarea economiei roménesti,
eficientel acesteia, precum st a impactului lor macroeconomic si financiar, va putea fi completatd
prin estimarea nivelulul unor indicatori relevanti, intre care cofinanfarea nationald, structura
acesteia gl impactu] bugetar pe anul 2026.

Dupa aproape sase luni de crizd politicd, perioada 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 materializirli riscurilor intrdrii In recesiune,
deteriorarii balantel contului curent, deprecierii monedei nationale, nivelului ratet de absorbiie a
fondurilor europene, conditiilor restrictive de pe pletele finandare asoclate finantirii deficitului
bugetar si refinantarii datariei publice.

Printr-un comunicat de presa din data de 16 octombrie 2026, Ministerul Finantelor a prezentat
Nota cu privire la situajia executiei bugetare la 9 luni 20263, care a consemnat un deficit bugetar
de 3,82% din PIB in termenti cash, in scidere cu 1,53 puncte procentuale fata de aceeasi perioad3
a anului precedent, veniturile crescind cu peste un punct procentual din PIB, in timp ce
cheltuielile s-au diminuat cu 0,5 puncte procentuzale din PIB.

Tn privinta PNRR, comunicatul precizeazi faptul cii valoarea sumelor riimase de incasat depinde
de validarea cererilor de platd nr. 5 5i nr. 6, cu menfiunea ¢d orice sumi nevalidatd din
componenta de granturi are impact direct asupra deficitului, Tntrucit cheltuielile efectuate nu
vor mai fi finantate din aceste granturi, riménénd 53 fie acoperite din bugetul national sau alte
surse. Se specificd, de asemenea, cd sumele Tmprumutate prin PNRR nu reprezinta venitori
bugetare, pldfile din aceastd componenta reflectindu-se in deficitul bugetar, indiferent de
momentul incasdrll transelor.

32 potrivit art. 110 alin. {4) din Constitutle, guvernul interdmar fndeplineste numal actele necesare pentru
administrarea treburilor publice. Mai precis, conform art. 37, alin 3 din Codul administrativ, guvernul interimar nu
poate promova politici nol, nu poate inifia proiecte de lege $1 nidl emite ordonante sau ordenante de urgenti.

A hitps://mfinante.pov.ro/presa-comunicate-de-orasa
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Referitor la bugetul pe anuf 2026, se precizeaza ci acesta a fost construit pe ipoteza atrageri
integrale a finangarifor PNRR programate pentru acest an (circa 8 mid. euro, din care 6,5 mld.
euro companenta granturi i 1,5 mid. euro componenta Tmprumut), in corelare cu cheltuielile
planificate pentru investitii si reforme. In consecints, incasarea sumelor aferente cererilor de
platd nr. 5 si nr. 6 {estimate de MF la o valoare maximali de circa 6,4 mld. euro) este
determinant3 pentru acoperirea cheltuielilor deja efectuate si pentru respectarea tintej de deficit
bugetar®,

Extrem de importantd pentru rectificarea bugetara din 2026 gi constructla bugetulul pe anul
2027 este corelarea creditelor bugetare destinate proiectelor din PNRR cu transele de platd
ramase de incasat si cu platile care pot fi efectiv realizate pané la 31 decembrie 2026. Punctele
reper pentru constructla bugetulul 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 ncheiate in cadrui PNRR, angajamentele legale aferente investitiilor publice aflate in
execuiie, precum $i angajamentele asumate prin instrumentul european SAFE pentru apdrare.

In cadrul sedintel de lucru pe tema PNRR desfisuratd ia Guvern in 23 octombrie®®, principala
concluzie desprinsd a constat in necesitatea mobilizErii 1n regim de maxim3 urgenid a tuturor
ministrilor responsabili de indeplinirea jaloanelor restante, in contextul unor termene extrem de
strénse si al riscurllor majore de piardere a fondurilor. Pentru a rispunde cu celeritate solicitéirilor
de clarificare din partea CE sl a asigura fluxul rapid de date, Guvemnul a activat o echipi operativd,
cu obiectivul deblocirii acestor doud ultime cereri de platd menita sd identifice rapid punctele
critice si s3 accelereze comunicarea dintre coordonatarii de reforme si institutii®s, 5-a constatat
ci ministerele cu cele mai prablematice jaloane restante din PNRR sunt cele care gestioneazd
marile reforme structurale 5i proiecte de infrastructurd, respectiv Ministerul Transporturilor,
Ministeru! Energiel, Ministerul S3ndtdfii, Ministerul Agricelturii, Ministerul Justifiei. Este

37n realitate, 1 finele lunli septembria 2028, plerderile efective din fondusile PNRR Tnsumau deja 1.230 mil. euro,
provenind din suspendarea de platila cererea de platd nr. 3 {460 mil. euro} si din penglizarea cauzat3 de neadoptarea
legil salarizirll {Z70 mil. euro), 13 care se pot adduga si alte plerder pe seama neindepliniril satisficitoare a unor
jaloane si tinte pe parcursu validdril cererilor de platd nr. 5 §1 nr. 6. Pe de alta parte, suma de 1,100 mil. eura, care
reprezintd diferenta dintre prefinantarea In cuantum de 1.942 mil. euro a compenentel imprumut {13% din valoarea
inifials a alocarli de 14,9 mid. euro) i valoarea prefinan}iril de 845 mil, euro {13% din alocarea finali pentru
componenta imprumut in valoare de 6,5 mid. euro), dest nu reprezinti o plerdere propriu-zis3, daci nu se restitule,
este de agteptat si fie inclus3 de CE Tn cuantumul sumel rdmase de incasat la cererile de plati nr. 5sint 6, darfard a
ma} fi rambursat3, pentru ¢3 fusese viratd Romaniel in lanuarle 2022, Tn consecintd, c mentiunea ci nivelu] exact a!
rambursarilor CE urmeazi si fie cunoscut spre finele anulul 2026, In baza datelor existente [a acest moment, sepoate
estima, cu titlu de exemply, ¢i valoarea scontata de 6,4 mld. etvo in urma validiril cererilor de plati nr. 5 5i nr. G este
supraevaluatd, cifra reali previzibild prefigurdandu-se la un nivel inferlor cu cel pulin 1,5-2,5 mld. euro, in timp ce
impactul bugetar se agteaptd s& fie semnificativ,

33 httpsr//pov.cofrofguvernylfsedinte-guvern/declaratii-sustinute-de-premierul-luea-niculescu-la-nceputul-edintei-

extraordinare-de-guvern-din-23-octombrie-2026
38 potrivit Programulul de guvernare al noulul Executiv, in domentul fondurilor europene este prioritard concentrarea

resurselor administrative pe documentarea jeloanelor sl fintelor din cererile de platd nr. S § nr. 6, o cefuld de
inchidere a PNRR creati la nivelul MIPE si al coordonatasilor de reforme I investi}il rispunzénd in maxdmum 5 zile
lucrStoare la flecare solicitare a CE, Tn cazurlle investitiilor nefinalizate prin PNRR, se identifics o sursd alternativi de
finantare {CFM 2021-2027, alte programe eurcpene, BEIZBERD/BM ¢l, Tn wltim3 instanid, bugetul national)

{https://pov.coffistere/pagint fislere/PROGRAM DE QUVERNARE 2026-2028.pdf).
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important de precizat ¢ Romania trebufe s3 transmitd CE toate documentele Justificative finale
alerente cererilor de platd nr. 5 i nr. 6 panil la data de 12 nolembrie 2026, decizia finald a CE fiind
prevdzutd pentru 20 noiembrie 2026.

Tn acest context, s-a reiterat ci termenul final pentru implementarea investitiilor nefinalizate este
31 decembrie 2026, cu mentiunea ¢i proiectele care nu sunt Implementate piné la aceastd datd
pierd finanfarea din fondurile PNRR si vor trebui finalizate exclusiv din surse proprii ale
beneficlarilor, bugetul de stat sau alte surse. in cazul in care aceste proiecte nu sunt finalizate
pand fa 31 decembrie 2026, sumele finaniate din fondurile PNRR plitite beneficiarilor se
recupereazd proportional cu gradul de neindeplinire a indicatorilor asumati®’, ce pot fi de natura
calitativi sifsau cantitativy (de realizare st de rezultat fizic sau financiar), in conformitate cu
prevederile contractelor/deciziilor/ordinelor de finantare.

Termenu! de depunere a rapoartelor finale de inchidere a PNRR de citre coordonatorii de reforme
si investifii este 30 martie 2027, iar emiterea Raportului final de inchidere a PNRR la nivel national
are termenul de 30 lunle 2027. Tn acelasi timp, urmeaz3 si se constituie un mecanism unic de
monitorizare a obligatiflor post-PNRR (operare, intrejinere, indicatori), functional pina in 2031,
an care marcheaza finalul perioadel de sustenabilitate a prolectelor finan{ate, reprezentand, in
cazul Roméniel, un punct de referintd major pentru parcursul consolidarli fiscale si atingerea
tintelor bugetare si structurale asumate pe termen mediu.

5. Conformoarea cu reguliile fiscale

Proiectul rectificirii bugetare prevede modificarea plafoanelor in termeni nominali pentru
indicatorii specificati in cadrul fiscal-bugetar pe anul 2026, stabili{i prin Legea nr. 42/2026, dupa
cum urmeaza:
« plafonul nominal ai deficitului BGC este majorat cu 2,55 mid. lei, pani [a nivelul de 130,3
mld. lei;
s piafonul nominal al cheltuielilor totale ale BGC, exclusiv asistenta financiard din partea
Uniunti Europene si a altor donatori este majorat cu 3,9 mid. lei, ping la nivelul de
769.4mld. lei.

3 Conform Art. 27 alin. {4) din Legea nr. 1832026, .Nefinalizarea investifiei pand la termenul previzut la olin. {1}{31
decembrie 2026, n.n.) atrage recuperarea sumefor de la beneficiari, proportional cu gradul de nelndeplinire a
indicatorilor asumati, in conditifle art. 12 din Ordonanta de urgentd a Guvernuluf nr. 124/2023, astfel cum o fost
madificat prin prezenta lege, 5i conform prevederilor contractelor/deciziilor/ordinelor de finantore legal inchelate”
htips; e5,10/Gratuit/gedtinbzau2diflegea-nr-183-2026-privind-Inchideres-operationala-si-financlara-a-

planului-national-de-redresare-si-rezilienta). Potrivit Art. 12 din QUG nn 124/2021, ,Coordonatorii de reforma sifsau
investifl! sunt responsabili de recuperarea sumelor aferente prolectelor al cdror indicatori nu au fost indepliniti, avand
obligafia recuperdrii sumelor plitite beneficiarllor, in conformitate cu prevederile contractelor/deciziilor/ ordinelor
de finontareg” (https:/flegeS.ro/Gratui im; m/fart-12-mafnagementul-finandar-al-fondudlor-ruropené-
aferente-mecanismulii-de-redresare-si-rezilfenta-ordonanta-de-umenta-124-2021 2dp=ga2daniviavadiol).
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fn ceea ce priveste plafonul datoriei publice, conform metadologiel UE, acesta a fost majorat cu
ocazia rectificdril bugetare pand la nivelul de 63% din PIB, fad de 62,5% din PIB Tn momentul
elabordrii bugetuluf inifial.

Proiectul de ordonantd a Guvernului privind reciificarea bugetului de stat pe anul 2026 stipuleaza
derogirile necesare de la regulile fiscale instituite de LRFB si redefineste plafoanele agregatelor
bugetare in concordanta cu nivelurile prevdzute in propunerea de rectificare.

Opiniile si recomanddrile formulate mai sus de CF au fost aprobate de Presediniele Consiliului
Fiscal, conform prevederilor art. 56, alin. (2}, lit. d} din Legea nr. 69/2010 republicatd, n urma
nsusirii acestora de membrii Consiliului, prin vot, in sedinta din data de 30 octombrie 2026.

30 octombrie 2026 Pregedintele Consiliului Fiscal

« Acad. Danie! DAIANU=,




ANEXE

RT R2-
Buget  R1/Esecufle  R1/Buget

‘Bugetipifial  Rectificare ¥ Executle

Executie 2025

ANEXA I- Rectificares 2026 2026 2035 ‘Tnitiat 2025 Initial 2026

bugetar3 vs bugetul initlal 2026

——— e B

4=3-1 5=3-2 :6=3f1

NYENITDRTTOTLE ST i - |asdmmad || 3800692 || Tojsges. {I-2835,007), 207585~ {7 -0.38
Ventturi curente 584,976.4 | 636348.06 | 637,812.33 | 52,835.89 .| 1,464.27 | 9.03% 0.23%
Venituri fiscale 323,131.0 | 357,577.12 | 36421385 | 41,082.82 | 6,63673 | 12.71% 1.86% -
Impozitul pe profit,
salarit, venit §i cistiguri din 104,9545 | 10669498 | 110,402.90 | 5,a4995 | 3,709.42 | s5.a9% 3.48%
rapltal
orofit Impozitul pe 41,0116 42,480.40 | 43,692.83 | 2,68125 | 121243 { 654% 2.85%
salarl s venit Impozitul pe 58,8221 60,250.67 | 61,831.54 | 300042 | 158087 | 512% 2.62%
Alte Impozite pe
ventt, profit §1 cistigurl din 51208 3,963.92 4,880.04 -240.72 916.12 -470% 23.11%
capital
Impozite 5l taxe pe 9,550.6 12,88235 | 12,652.16 | 266153 | -23019 | 26.64% 1.79%
proprietate
Impozite 5i taxe pe 203,7742 | 23328526 | 236,535.98 | 3276180 | 325072 [ 16.08% 135%
bunur sl servicil
TVA 133,901.2 | 156,294.87 | 16347172 | 2957055 | 7.176.84 | 22.08% 4.59%
Accize 48,320.0 52,46572 | 48,785.63 46560 | -3,680.08 | 0.96% -7.01%
Alte Impozite i
taxe pe buncel st servich 11,652.2 12,7786 | 13,669.21 | 201705 | 149135 | 1731% 12,25%
Taxa pe
utlizarea bunusilor, autorizarea | g ggq 12,34682 | 10,609.42 70860 |-1,737.40 | 7.16% 13.07%
utilizdril bunurilor sau pe
desfisurarea de activititi
Impozitut pe
comerjul exterior (taxe 2,468.4 2,644.46 2,543.34 74.99 10112 3.04% 3.82%
vamala)
fccale Rite tmpozite 5i taxe 1,9434 207006 | 2,077.96 13456 7.90 6.92% 0.38%
Contribull de asigurari 208.0339 | 22642973 | 22213671 | 14,0286 | -4,293.02 | 6.78% -1.90%
Veniturd nefiscale 53,8116 52,341.20 | 51,461.77 | -2349.79 | -879.44 | -437% -1.68%
Subven}il 0.0 0.00 0.00 0.00 0.00
Venituri suplimentare objlnute
dia digitalizare 0.0 0.00 0.00 0.00 0.00
Veniturd din capital 1,615.5 1,432.21 1,331.81 283.67 | -100.40 | -17.56% 7.61%
Donatil 137 2.49 2.48 1121 .00 -81.87% -0,16%
Sume de fa UETn contul
plitilor efectuate §i 39,694.2 60,892.35 | 56,517.99 | 1682333 |-437437| 4238% -7.18%
prefinantari
Operaiuni financiare 0.0 0.00 0.00 0.00 0.00
Sume incasate in contul unic,
2 bugetul do stat / Tn curs de 185.1 0.00 0.00 -185.09 0.00 -100.00%
disttibuire
Alte sume primite delfa UE
pentru programele 3,267.2 77109 1,638.47 | -1.628.77 | 86738 | -49.85% | 11249%
operationale finantate In
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cadru! oblectivutul
convergenk
Sume primlte de I2 UEfalti
donator] in contul platilor
efectuate si prefinantard 10,014.7 0.00 757.48 -9,257.20 757.49 -92.44%
| aferente cadrului financiar
.2014-2020
Sume aferente asistentei
finandiare nerambursabila 22,9314 37,085.81 35,636.35 12,704.95 | -1,449.46 55.40% -3.91%
alacate pentru PNRIR —J
| CHELTUIELETOTALE . - . "goB7314" | '868,28374 ‘| '863;88692 |7 ss26550 ) 28679 | 683% | -<0.03% |
Cheltuiell curente 744,632.0 798,297.13 793,520.81 48,888.77 | -4,776.32 6.57% -0.60%
Cheitulell de personal 167,715.9 168,263.54 | 164,259.02 -3,456.86 | -4,004.61 -2.06% -2.38%
Bunuri i servicli 100,634.4 105,355.38 107,779.82 7,145.43 2,420.44 7.10% 2.30%
Dobinzi 50,498.2 60,793.59 64,482.50 13,984.26 3,682.91 27.69% 6.06%
Subventll 12,5539 14,286.09 13,141.43 587.49 -1,144.67 4.68% -8.01%
TFransferurl - Total 411,525.7 447,150.19 441,559.22 30,033.52 | -5,590.97 7.30% -1.25%
Transferuri intre
unit3ti ale administratiei 3,730.8 6,057.40 5,433,.86 1,703.02 -623.54 A5.65% -10.29%
publice
Alte transferuri 36,6115 36,772.22 37.701.63 1,090.14 929.41 2.98% 2.53%
Prolecte cu finantare
din fondurl externe 47,211.2 73,466,455 66,428.74 19,2317.50 | -7,037.71 40,71% -0.58%
nerambursabile
Asistentli soclald 250,878.9 249,212.03 250,666.17 -212,69 1,454.13 -0.08% 0.58%
Prolecte cu finantare
din fondurl extesne 14,311.4 1,24031 1,93437 | -12,377.05 | 694.05 | -86.48% 55.96%
nerambursablle post-aderare
2014-2020
Alte cheltuieli 15,313.0 16,932.65 16,096.99 -216.02 -835.65 -1.32% ~4.94%
Proiecte cu finantare
din sumele reprezentdnd 287485 | 47,01735 | 4352274 | 1477420 |-349451| 5139% | -7.43%
asisten}a financiar3
nerambursabild aferentd PNRR
Proiecte cu finantare
din sumele aferente 13,720.3 1645177 | 1977872 | 605043 | 332285 | 44.13% 20.20%
componentei de imprumut &
PNRR
Fonduri de rezervi 0.0 100.00 288.70 288.70 188.70 188.70%
Cheltutell aferente
programelor cut finantare 1,7039 2,338.24 2,010.13 306.23 ~328.11 17.97% -14.03%
rambursahild
Cheltuleli aferente
planulul SAFE 0.0 0.00 6,370.14 6,370.14 6,370.14
Cheltulel de capital 67,104.6 65,986.57 64,105.97 -2,998.62 -1,880.61 -4.47% -2.85%
Operatiuni financiare 0.0 0.00 0.00 0.00 0.00
PliY efectuate tn anii
precedentl sl recuperate in -3,005.2 0.00 0.00 3,005.22 0.00 -100.00% #oivfol
anu! current
FENCEDENT()Y DERIOTEY, ) -146,033:2 | -127,751.70; |. 130,300.00-| ‘15733324, |.-2,508:30.[ -10.77% i| 2:89%
Sursa: MF, calcule CF
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Sursa: MF, calcule CF
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