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

consolidat pe anul 2020

Sinteza

Momentul cel mai acut al crizei actuale, determinat de restrictiile de ordin sanitar (efectul shutdown,
de inchidere partiala a economiilor), pare sa fi trecut, iar procesul de revenire economica a inceput
la nivelul majoritatii economiilor nationale, inclusiv in Romania.

Razboiul cu COVID-19 nu este terminat, el este unul de uzura.
Ciclul epidemic conditioneaza viteza de revenire; pot exista ,,reinchideri” locale.

Vor exista efecte persistente ale crizei pe plan economic si social; efectele depind mult de refacerea
lanturilor de productie, de comert, de sprijinul bancilor centrale si guverne. Intervin modificari in
inclinatia spre consum si cea pentru investitii (productive) existand o aversiune la risc crescuta pe
fondul marilor incertitudini si al schimbarilor structurale, al extinderii utilizarii tehnologiilor noi,
inclusiv a inteligentei artificiale.

Amploarea masurilor de combatere a crizei depinde de parametri precum spatiul fiscal si monetar
existent, calitatea de emitent sau nu a unei monede de rezerva pe plan international, gradul de
euroizare/dolarizare, existenta unor mecanisme de back-up (inclusiv aranjamente de tip repo si swap
cu Fed si BCE), gradul de robustete economica, forta institutionala, etc.

Exista un trade-off (cost al renuntarii la alternativa) intre, pe de o parte, spatiul de manevra pentru a
face fata la crize majore, ceea ce reclama cheltuieli de tip one-off si deficitul structural, pe de alta
parte (Romania are cel mai Tnalt deficit structural in UE). Aceasta explica indrazneala mare a altor tari
de a merge cu deficite bugetare spre si peste 10% fara a avea grija unor corectii macro inevitabile n
anii urmatori.

Exista o diferenta esentiala intre a inregistra deficite bugetare de ordinul a 8-9% din PIB,
preponderent ca urmare a unor elemente de natura structurald, pe baza reducerii de taxe si a
majorarii unor cheltuieli permanente operate in ultimii ani, cum este cazul Romaniei si a inregistra
deficite de acelasi ordin de marime, preponderent ca urmare a implementarii unor programe de
sprijin pentru economie pentru contracararea efectelor economice si sociale ale pandemiei COVID-
19, cum este cazul multor tari din UE. Acestea din urma au spatiu de manevra pentru a stimula



economia si, in plus, beneficiaza de avantajul ca aceste masuri sunt de tip one-off si, prin urmare, nu
vor mai afecta executia bugetara atunci cand stimulul va fi retras. Deci, nu vor fi necesare masuri de
corectie pentru revenirea la o traiectorie sustenabila a politicii fiscal-bugetare.

Situatia bugetara a Romaniei a fost si este foarte incordata, fapt reflectat si de plasarea singulara a
Romaniei in procedura de deficit excesiv (PDE) a Comisiei Europene (CE) la Tnceputul acestui an.
Dezechilibrele macroeconomice — deficitul de cont curent (4,6% din PIB in 2019) si deficitul bugetar
structural (peste 4% din PIB) relativ mari si persistenta unor presiuni mari pe buget pentru cresterea
de cheltuieli permanente, reclama o corectie macroeconomica in viitorul nu indepartat pentru a
pastra accesul la finantare pe piete si ratingul de tara.

Deficitele initiale (bugetar si de cont curent) mari nu au permis Bancii Nationale a Romaniei (BNR) sa
fie la fel de agresiva in scaderea ratei de politica monetara, precum banci centrale din tari vecine.
Aceasta situatie se reflecta si in costurile de finantare considerabil mai ridicate ale Romaniei pe
pietele financiare, comparativ cu cele ale altor tari din regiune - Cehia, Ungaria, Polonia.

O absorbtie masiva de resurse europene din cadrul financiar multianual si din Planul european de
redresare va reduce nevoia de finantare de pe pietele financiare si va sustine cererea si oferta
agregata interne, permitand astfel o traiectorie de corectie macroeconomica mai lina.

Absorbtia de fonduri europene este o ,batalie pentru apa grea”, in anii ce vin.

Contractia PIB, ce este revizuita de CNSP pentru 2020, la 3,8%, este in imediata vecinatate, usor
inferioara, intervalului propus anterior de CF.

CF apreciaza ca intervalul de 4-6% pentru contractia PIB din acest an isi pastreaza validitatea.

Esenta celei de-a doua rectificari bugetare pe partea de venituri este reprezentata de o revizuire
puternica Tn sens descendent, in linie cu deteriorarea cadrului macroeconomic luat Tn calcul la
fundamentarea constructiei bugetare.

CF apreciaza caracterul prudent al proiectiei de venituri fiscale si din contributii de asigurari ce poate
acomoda eventuale evolutii usor sub asteptari ale cadrului macroeconomic, sau ale veniturilor
nefiscale, comparativ cu cele avute Tn vedere la elaborarea bugetului initial pe anul 2020.

Esenta celei de-a doua rectificari bugetare pe partea de cheltuieli este reprezentata, in opinia CF, de
o deteriorare suplimentara la nivelul anului 2020 - majorare discretionara de cheltuieli permanente
si slabiciuni suplimentare in constructia bugetara - la care se adauga o majorare a unor elemente de
tip one-off. CF apreciaza intentia Guvernului de a majora cheltuielile de investitii, chiar si Tn conditiile
deteriorarii semnificative a resurselor mobilizate la bugetul general consolidat.

Tn urma analizei datelor aferente celei de-a doua rectificiri bugetare, CF constatd o noud deteriorare
a pozitiei finantelor publice de ordinul a 0,6-0,8 pp din PIB la nivelul anului 2020, comparativ cu
estimarile sale de la prima rectificare, ca urmare a majorarilor de cheltuieli operate.

Avand in vedere scenariul de baza al CF caracterizat de o scadere a PIB real cuprinsa intre 4 si 6%,
estimarea de deficit bugetar pentru 2020 este cuprinsd intre 8,6-9,4% din PIB. Tn acest context



economic, sanitar si electoral, caracterizat de incertitudini neobisnuit de mari, nu pot fi excluse
evolutii mai nefavorabile decat cele anticipate in acest moment.

Punctul de plecare al deficitului bugetar pentru anul 2021 ar fi de cel putin 7,5% din PIB, chiar
admitand expirarea masurilor temporare si revenirea economiei prognozata de CNSP - crestere
economica de 4,9% pentru anul 2021. Aceste perspective ale bugetului public reclama o prudenta
sporita in adoptarea oricaror masuri de politica fiscal-bugetara si identificarea din timp a unei
strategii graduale si coerente de consolidare bugetara, care sa minimizeze costurile economice si
sociale asociate.

Majorarea punctului de pensie de 14% implica un efort bugetar de 3,6 mld. lei in anul 2020 si
respectiv 10,92 mld. lei in anul 2021. O astfel de masura, cu impact important asupra constructiei
bugetare pe anul 2021, ar trebui inclusa intr-un cadru fiscal-bugetar pe termen mediu.

CF apreciaza ca o abordare bazata pe reguli in ceea ce priveste indexarea pensiilor (prevazuta de
altfel de lege) ar aduce beneficii multiple din perspectiva stabilitatii sistemului de pensii si ancorarii
asteptarilor participantilor, sustenabilitatii fiscale si programarii bugetare.

Majorarea cheltuielilor bugetare cu pensiile nu poate face abstractie de situatia BGC, al carui deficit
primar si structural se plaseaza in prezent la niveluri foarte ridicate, ceea ce reclama initierea unui
proces de corectie, ecartul fata de pragul de 3% din PIB stabilit de procedura de deficit excesiv fiind
fnsemnat.

in conditiile noilor parametri bugetari, dimensiunea necesarului de finantare publici al Romaniei
pentru anul 2020 este de circa 13% din PIB.

CF apreciaza reusita, pana acum, in asigurarea unei mari parti din necesarul de finantare a statului
roman pentru anul 2020.

Desi acoperirea necesarului de finantare pentru acest an este asigurata n larga masura, mult mai
problematica ar putea fi acoperirea acestuia pe termen mediu. Este greu de crezut ca pietele
financiare vor tolera pentru o perioada indelungata niveluri inalte ale deficitului bugetar, chiar daca
regulile fiscale in UE vor ramane suspendate si in 2021. Capacitatea de finantare a deficitului bugetar
si de refinantare a datoriei publice care ajunge la scadenta reprezinta o constrangere foarte ,, durd”
asupra politicii fiscal-bugetare.

Tn acest context, o corectie care si conduca pe termen mediu la niveluri mult diminuate ale deficitului
bugetar si care sa ancoreze asteptarile creditorilor catre o traiectorie sustenabild a politicii fiscal-
bugetare este obligatorie. Anuntarea unui plan multianual credibil de consolidare fiscala ar putea sa
ofere ragazul necesar pentru o abordare graduala, care sa afecteze cat mai putin revenirea
economiei.

Obiectivul ambitios de aderare la zona euro (si, in prealabil, de intrare in Mecanismul Cursului de
Schimb — ERM2) nu este compatibil cu deficite bugetare structurale de peste 1% din PIB, ca sa nu mai
vorbim de peste 4% din PIB, cu deficite externe considerabile, cum era situatia Romaniei la inceputul
anului 2020.



e CF reitereaza ca este absolut necesara cresterea veniturilor fiscale (bugetare) pentru a face fata unor
crize viitoare, pentru a avea un buget public mai robust. Este falsa teza ca aceste venituri nu pot fi
marite avand Tn vedere experienta altor state cu structuri economice si institutionale similare din UE.
Dar este nevoie de vointa politica si Tnvingerea unor retele de rezistenta in societate.

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

consolidat pe anul 2020

n data de 13 august 2020, Ministerul Finantelor Publice (MFP) a trimis Consiliului Fiscal (CF), prin adresa
nr. 474594/13.08.2020, o parte din documentele aferente celei de-a doua rectificari bugetare din acest
an?, solicitdnd, Tn temeiul art. 53, alin. (2) din Legea Responsabilitatii Fiscal-Bugetare (nr. 69/2010,
republicata, de aici Tnainte numita LRFB), opinia Consiliului Fiscal cu privire la acestea. CF a emis, in data
de 14 august 2020, o opinie preliminara, avand in vedere atat intervalul de timp foarte scurt in care a fost
necesara formularea opiniei, cat si informatiile partiale furnizate de MFP. Aceasta opinie preliminara a
fost trimisa MFP prin adresa nr. 52/14.08.2020, in contextul in care, in aceeasi zi, s-a desfasurat sedinta
de Guvern de aprobare a rectificarii bugetare.

n opinia sa preliminara, CF considerd ci masurile fiscal-bugetare adoptate de Guvern, avand in vedere
atat numarul cat, mai ales, volumul acestora, sunt deosebit de importante pentru analiza situatiei fiscale
si, In consecinta, a cerut MFP — prin adresa nr. 53/18.08.2020 — lista masurilor avute in vedere la
elaborarea proiectului de rectificare, precum si impactul bugetar estimat al acestora. MFP a trimis aceste
date CF prin adresa nr. 9726/24.08.2020.

Ulterior desfasurarii sedintei de Guvern de aprobare a celei de-a doua rectificari bugetare au fost
publicate in Monitorul Oficial (MO) doua Ordonante de Urgenta (OUG), in speta OUG nr. 135 (cu privire
la rectificarea bugetului de stat pe anul 2020, modificarea unor acte normative si stabilirea unor masuri
bugetare) in MO nr. 751, Partea |, din 18.08.2020 si OUG nr. 136 (pentru rectificarea bugetului asigurarilor
sociale de stat pe anul 2020) in MO nr. 752, Partea I, tot din 18.08.2020. Avand in vedere ca intre forma
trimisa initial CF (in 13 august) si cea aprobata (si publicata in MO pe 18 august) exista unele diferente,
MFP a completat si actualizat setul de informatii disponibile printr-o revenire la adresa nr. 474594,
retrimisa CF in data de 20.08.2020.

1 Raportul privind situatia economica si bugetard pe primele sase luni ale anului 2020, Proiectul de rectificare a bugetului
general consolidat pe anul 2020, Nota de fundamentare si proiectul Ordonantei de urgenta a Guvernului privind rectificarea
bugetului de stat pe anul 2020, modificarea unor acte normative si stabilirea unor masuri bugetare, precum si Nota de
fundamentare si proiectul Ordonantei de urgenta a Guvernului pentru rectificarea bugetului asigurarilor sociale de stat pe
anul 2020.



Pornind de la decizia CF de a emite o opinie preliminara (ce continea doar unele consideratii, precum si
evaluarea conformarii propunerii de rectificare cu reglementérile statuate de LRFB?) in data de 14 august
2020, ce avea in vedere atat timpul foarte limitat pentru redactarea unei opinii complete, cat si lipsa unor
informatii strict necesare (acestea fiind mentionate in opinia preliminara), prezenta opinie o completeaza
pe cea precedenta realizdnd o analiza in extenso a celei de-a doua rectificari bugetare din 2020.

1. Consideratii privind situatia economicd si a doua rectificare bugetard din anul 2020

Consiliul Fiscal porneste in consideratiile sale de la circumstantele speciale, determinate de pandemia
provocata de virusul SARS-CoV-2 precum si de la impactul profund economic si social al acesteia. Aceasta
realitate induce incertitudini fard precedent in istoria recenta in privinta evolutiei interconectate a
economiilor care depind in mod semnificativ de situatia sanitara.

Este de remarcat ca momentul cel mai acut al crizei actuale, determinat de restrictiile initiale de ordin
sanitar (efectul shutdown, de inchidere partiala a economiilor), pare sa fi trecut, iar procesul de revenire
economica, prin redeschiderea economiilor a inceput la nivelul majoritatii economiilor nationale, inclusiv
in Romania.

Desi suntem in faza de revenire a economiilor, vor exista efecte persistente pe plan economic si social;
efectele depind mult de refacerea lanturilor de productie, de comertul international, de programe de
sprijin ale bancilor centrale si guverne. Intervin si modificari semnificative in inclinatia spre consum si
cea pentru investitii (productive), existand o aversiune la risc mai mare pe fondul marilor incertitudini
si schimbarilor structurale, al extinderii utilizarii tehnologiilor noi, inclusiv a inteligentei artificiale.

Caderea economica a economiilor Tn Europa si alte regiuni ale globului Tn trimestrul 2 din acest an, fata
de aceeasi perioada din 2019, vorbeste de la sine privind socul reprezentat de COVID-19: declin al PIB de
15% in zona euro, de 14,1% in UE in ansamblu, de 31,7% in SUA. Trebuie subliniat ca ciclul epidemic
conditioneaza viteza de revenire, ca pot exista ,reinchideri” locale; razboiul cu COVID-19 nu este
terminat, el este unul de uzura. Este de remarcat totodatd ca economiile nu au un grad similar de
robustete, de amortizare a socurilor.

CF remarca masurile fara precedent fiscale si monetare luate in UE si pe plan international menite a
combate efectele pandemiei. Amploarea acestor masuri depinde, de la o economie la alta, de parametri
precum spatiul fiscal (marimea deficitului si datoriei pre-pandemie) si monetar existent (atingerea sau nu
a zero-lower-bound, a nivelului zero — sau chiar a practicarii unor dobanzi nominal negative — pentru rata
de politica monetara), calitatea de emitent sau nu a unei monede de rezerva pe plan international, gradul
intern de euroizare/dolarizare, existenta unor mecanisme de back-up (inclusiv aranjamente de tip repo si
swap cu Fed si BCE), gradul de robustete economica si forta institutionala, etc. Din acest punct de vedere,

2 Avand in vedere faptul c§ cifrele celei de-a doua rectificari publicate in Monitorul Oficial sunt foarte apropiate de cele din
proiectul acesteia supus opiniei CF, modificaAndu-se minor doar unele pozitii de cheltuieli, deficitul bugetar prognozat de MFP
ramanand neschimbat la 8,6% din PIB, evaluarile cuprinse Tn opinia preliminara a CF privind confirmarea cu regulile fiscale se
modifica doar marginal, plafoanele bugetare fiind ajustate corespunzator.
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situatia bugetara a Romaniei a fost si este foarte incordata, fapt reflectat si de plasarea singulara a
Romaniei in procedura de deficit excesiva Comisiei Europene (CE) inca de la inceputul acestui an. Aceasta
situatie survine 1n ciuda suspendarii temporare a aplicarii regulilor fiscale europene.

Situatia economica si financiara a unei tari isi gaseste reflectare in ratingul de risc suveran si este judecata
de pietele financiare — acestea fiind cele care acopera nevoia de finantare si de refinantare.

Pentru Romania, problema dezechilibrelor macroeconomice — deficitul de cont curent (4,6% din PIB in
2019) si deficitul bugetar structural (peste 4% din PIB) relativ mari, cat si persistenta unor presiuni mari
pe buget pentru cresterea de cheltuieli permanente, in conditiile in care veniturile fiscale si bugetare
sunt printre cele mai joase in UE (vezi graficul nr. 5 din anexa) — reclama o corectie macroeconomica in
viitorul nu indepartat pentru a pastra accesul la finantare pe piete si ratingul de tara. Aceasta corectie
este necesara si avand in vedere ca Romania este sub incidenta procedurii de deficit excesiv si in
perspectiva reluarii aplicarii regulilor fiscale europene in 2022.

Deficitele initiale mari nu au permis BNR sa fie la fel de agresiva cu reducerea ratei de politica monetara
cum s-a intamplat Tn alte economii invecinate. Aceste deficite initiale si presiuni de cheltuieli permanente
pe buget explica de ce Romania se finanteaza la costuri considerabil mai mari pe piete (locala si externa)
decat Cehia, Ungaria, Polonia, tari cu care ne comparam cel mai adesea si care nu sunt in zona euro (vezi
graficul nr. 10 din anexa).

Absorbtia resurselor europene din cadrul financiar multianual si din Planul european de redresare, care
cumulate ajung la aproximativ 80 mld. euro (din care trebuie dedusa contributia Romaniei la bugetul UE
si la Planul european de redresare), va reduce nevoia de finantare de pe pietele financiare si va sustine
cererea si oferta agregata interne, permitand astfel o traiectorie de corectie macroeconomica mai ling,
compatibild si cu promovarea unei politici fiscale anti-ciclice pe termen scurt.

CF reitereaza teza ca este absolut necesara cresterea veniturilor fiscale (bugetare) pentru a face fata
unor crize viitoare, pentru a avea un buget public mai robust. Este falsa teza ca aceste venituri nu pot fi
marite, avand Tn vedere experienta altor state cu structuri economice si institutionale similare din UE. Dar
este nevoie de vointa politica si invingerea unor retele de rezistenta in societate.

Obiectivul ambitios de aderare la zona euro (si, in prealabil, de intrare in Mecanismul Cursului de
Schimb — ERM2) nu este compatibil cu deficite bugetare structurale de peste 1% din PIB, ca sa nu mai
vorbim de peste 4% din PIB, cu deficite externe considerabile, cum era situatia Romaniei la inceputul
anului 2020.

2. Consideratii privind cadrul macroeconomic

Tn cadrul opiniei CF privind prima rectificare bugetard din 2020 au fost evaluate, pe baza datelor si
informatilor disponibile, atat scenariul propus de Comisa Nationald de Strategie si Prognoza (CNSP) - al
unei contractii economice pentru 2020 de 1,9%, cat si doua scenarii alternative - considerate de CF - unul



al unei contractii aflate intre 4 si 6%, precum si un scenariu de risc — al unei contractii a PIB real intre 8 si
9%.

Evolutiile nefavorabile din trimestrul 2 al acestui an (reflectate in dinamica datelor sectoriale cu frecventa
mai mare, precum industrie, comert etc.) ce au fost anticipate si reliefate de opinia anterioara a Consiliului
Fiscal (privind prima rectificare) sunt: (i) confirmate de datele nou aparute, in estimarea semnal a
Institutului National de Statistica (INS) publicata pe 14 august, respectiv o contractie a PIB de 10,5% in T2
2020 (an pe an), ce este compatibila astfel cu estimarile CF (scenariul mediu, al unei contractii intre 4 si
6% a PIB real in 2020 din opinia anterioara), (ii) validate de noua proiectie macroeconomica a Guvernului
care, in proiectia publicata pe 13 august de CNSP, anticipeaza pentru acest an o contractie economica de
3,8%, revizuind semnificativ cifra anterioara de -1,9%, (iii) compatibile cu o revenire a economiei Tn
ultimele doua trimestre ale anului - fata de T2 2020 - desigur, amploarea si viteza revenirii depinzand de
evolutia situatiei sanitare din Romania si din UE.

Coordonate macroeconomice revizuite — aferente proiectiei de vara a CNSP 2020-2021 — vin sa confirme
astfel aprecieri anterioare ale CF. Contractia PIB ce este revizuita de CNSP, pentru 2020, la 3,8%, este
in imediata vecinatate, dar usor inferioara, pragului de jos al intervalului considerat de CF in scenariul
sau de baza.

Pornind de la datele macroeconomice interne publicate recent si considerand evolutia mediului extern,
CF apreciaza ca intervalul de 4-6% pentru contractia PIB din acest an isi pastreaza validitatea.

CF considera totodata ca proiectia avuta in vedere in cadrul rectificarii ar putea prezenta unele riscuri
ale unei evolutii mai defavorabile. Putem corobora acest fapt cu proiectia unui deflator al PIB de 3,7%
(ce determina, astfel, un PIB nominal aproape neschimbat in raport cu anul 2019) care, avand in vedere
ultimele evolutii ale inflatiei, pare a prezenta riscul unei evolutii mai atenuate a preturilor si, in consecinta,
a unei dinamici mai reduse a PIB nominal. CF apreciaza gradul mai ridicat de realism al actualei proiectii
privind produsul intern brut in comparatie cu cea anterioara.

n ceea ce priveste piata muncii, CF considera c& revizuirile operate fac proiectia actuald mai realista in
raport cu cea anterioara, dar avand, similar proiectiei PIB, riscuri ale unei evolutii mai nefavorabile. Astfel,
in privinta numarului de salariati reducerea anticipata de CNSP pentru 2020, respectiv de 1,6% (sau 1,7%
conform metodologiei AMIGO) a fost revizuita in sens negativ de la 1,3% (sau 1,6% conform metodologiei
AMIGO) in cadrul primei rectificiri bugetare din acest an (din aprilie). ins&, aceasta continud s fie relativ
favorabila atat in raport cu ultimele date disponibile, cat si cu proiectiile altor institutii de profil (spre
exemplu Comisia Europeana). in privinta dinamicii castigului salarial, proiectia actuald a unei cresteri de
3,9%/4,0% (brut/net) a fost revizuita descendent de la 5,9/6,0% (brut/net) in anterioara proiectie a CNSP,
dar, in acelasi timp, subliniaza riscul unei evolutii posibil mai nefavorabile. Rata somajului avuta in vedere
de CNSP — 3,9% sau 5,1% conform metodologiei AMIGO — este revizuita ascendent (de la 3,4% sau 4,4%
conform AMIGO in proiectia CNSP anterioard) insa apare, atat pe baza informatiilor recente, cat si pe baza
proiectiilor altor institutii, ca fiind posibil subestimata. Este de subliniat, din nou, ca, in opinia CF,
proiectiile aferente pietei muncii au un impact fiscal-bugetar foarte semnificativ, senzitivitatea proiectiei
de deficit fiind relativ ridicata in raport cu aceste date de intrare. Supraestimarea dinamicii anvelopei



salariale din economie (subestimarea reducerii numarului de angajati si supraestimarea castigurilor
salariale) este de natura sa duca la supraestimarea veniturilor bugetare, iar o rata a somajului mai joasa
proiectata diminueaza prognoza cheltuielilor cu ajutoarele de somaj, cu un efect similar, de subestimare,
asupra nivelului deficitului.

n concluzie, CF considera c& in raport cu scenariile macroeconomice din anterioara opinie (privind prima
rectificare), in speta scenariul CNSP privind o contractie a PIB real de 1,9% - considerat putin probabil si
cele doua propuse de CF - privind contractii in intervalul 4-6% (scenariul de baza) si, respectiv, 8-9%
(scenariul de risc), actuala proiectie a CNSP compatibilizeazd in mod considerabil prognoza
macroeconomica cu scenariul de baza al CF.

CF considera totodata ca scenariul de baza, al unei contractii a PIB real de 4-6%, isi pastreaza validitatea
si continua sa fie, atat pe baza informatiilor recente, cat si a revizuirilor de prognoza operate de alte
institutii, scenariul cu cea mai mare probabilitate de materializare. Evolutii mai nefavorabile externe —
ale economiilor principalilor parteneri comerciali sau ale pietelor financiare — si/sau manifestarea unor
socuri interne mai ample (mersul pandemiei, sau schimbari in legislatie ce duc la relaxarea suplimentara
a politicii fiscale) pot duce la o deteriorare a situatiei bugetului public si a indicatorilor macroeconomici.

3. Fondurile europene — ancord a redresdrii economice

Tn urma negocierilor de la Consiliul European din iulie 20203, Romaniei i-au fost alocate 79,9 mld. euro
pentru perioada de programare 2021-2027, din care sumele aferente cadrului financiar multianual sunt
n cuantum de 46,3 mld. euro, iar 33,5 mld. euro sunt repartizate prin planul Next Generation EU. In cadrul
acestuia din urma, 30,3 mld. euro revin instrumentului de finantare Mecanismul de Redresare si
Rezilienta (MRR) (13,7 mld. euro granturi si 16,6 mld. euro imprumuturi®). Accesarea acestui instrument
este conditionata insa de elaborarea unui Plan National de Redresare si Rezilienta (PNRR) care trebuie
sa contind agenda de reforme si planul de investitii publice, iar termenul de transmitere la Comisia
Europeana a unui prim draft este extrem de scurt (luna octombrie 2020), urmand ca procesul de
negociere sa se deruleze pand in aprilie 2021, odata cu emiterea deciziei de aprobare a acestuia din partea
CE. Un procent de 70% din valoarea granturilor trebuie contractata in anii 2021 si 2022, iar diferenta de
30%, pana la finele anului 2023.

Trebuie spus ca sumele mentionate mai sus trebuie ajustate cu contributia la bugetul UE, care poate
insemna pentru Romania intre 16-20 miliare euro pe perioada 2021-2027. Oricum insa, Romania ar putea
beneficia net de multe miliarde euro anual incepand cu 2021.

3 https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2020/07/21/european-council-conclusions-17-21-july-2020/

4 La nivelul UE, Mecanismul de Redresare si Rezilientd este principalul pilon al planului Next Generation EU care are alocata
suma de 750 mld. euro (din care 672,5 mld. euro pentru MRR), destinata redresarii in urma consecintelor COVID-19 si fiind
complementara bugetului multianual al UE (1047 mld. euro pentru perioada 2021-2027), prin sinergia acestora urmarindu-
se reformarea majora a UE, in principal prin Green Deal (incluzand Investment Plan-Just Transition Mechanism).
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Romania ar putea beneficia de fonduri pentru finantarea investitiilor de aproape 10 mld. euro in 2021
si 2022 si inca 4 mld. euro in 2023 (la care s-ar adauga circa 3 mld. euro pe an in urmatorii 5 ani din
imprumuturi) doar din instrumentul MRR, pentru sustinerea iesirii din criza, relansarii economiei si
cresterii capacitatii de rezistenta la socuri, degrevand presiunile asupra efortului investitional al bugetului
general consolidat. Domeniile prioritare ale investitiilor eligibile vizeaza mari proiecte de infrastructura
(autostrazi, cai ferate), agriculturd si protectia mediului (amenajarea teritoriului, sisteme de irigatii,
combaterea eroziunii solului, Tmpaduriri, ecologizare platforme industriale), sanatate publica
(extindere/reabilitare/ modernizare spitale si dotarea cu echipamente medicale), cercetare in domeniul
transferului tehnologic, infrastructura edilitara s.a.

Investitii in domenii mentionate mai sus nu ar trebui sa intampine probleme de eligibilitate, raspunzand
nu numai la nevoi acute ale Romaniei, ci si fiind compatibile cu noi cerinte la nivel european privind
Pactul Verde, modernizarea si cresterea rezilientei sistemelor economice.

Importanta pe care o acorda institutiile europene acestui plan este relevata de faptul ca PNRR va insoti,
ca anexa, Planul National de Reforma transmis spre evaluare Comisiei Europene in luna aprilie a fiecarui
an, care, Tmpreuna cu Programul de Convergenta, reprezinta documentele strategice pe baza carora sunt
formulate recomandarile specifice de tara in cadrul Semestrului European®.

Absorbtia fondurilor europene rambursabile si nerambursabile, cu impact favorabil direct si indirect
asupra consolidarii fiscale, reprezinta si o ancora a standing-ului financiar si economic al Romaniei
(ratingului de tara), de care depinde accesul pe pietele de capital si acoperirea necesitatilor de finantare,
chiar daca la randamente relative inalte. Tn acest sens, elaborarea PNRR si fundamentarea acestuia sunt
de o importanta vitala pentru ca Romania sa se bucure de o perceptie cat mai favorabila in mediile
financiare internationale. Este de subliniat insa, ca standing-ul financiar al Romaniei depinde esential de
consolidarea fiscala/bugetara, care poate fi ajutata considerabil de absorbtia de fonduri europene.

Este de notat cd agentii de rating® accentueaza faptul ca fondul Next Generation EU este un factor de
sustinere a ratingului tarilor beneficiare, Tn special al celor din Europa de Sud-Est, evaluarile efectelor
asupra riscului suveran urmand sa reflecte beneficiile unei economii mai robuste, impactul asupra
finantelor publice si cresterii economice, precum si modul in care acestea pot reduce impactul pandemiei.

CF apreciaza ca absorbtia fondurilor europene alocate Romaniei in perioada 2021-2027, majorate cu
peste 70% fata de nivelul de dinaintea pandemiei de COVID-19 prin planul Next Generation EU, reprezinta
0 ancora a redresadrii economice, prin sustinerea PIB potential (afectat de sechelele crizei economice
prezente) si prin contributia la finantarea deficitului de cont curent al balantei de plati externe.

5 Remareci ale comisarului Paolo Gentiloni la conferinta de presd privind Mecanismul de Redresare si Rezilientd, Bruxelles, 28
mai 2020.

6 Vezi un comunicat de pres§ al Fitch Ratings din 23 iulie a.c. https://www.fitchratings.com/research/sovereigns/eu-recovery-
fund-is-step-towards-more-resilient-eurozone-23-07-2020
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Fondurile europene pot compensa partial impactul constrangator asupra cererii agregate si ofertei
agregate cauzat de necesara consolidare fiscala/bugetara.

Absorbtia fondurilor europene este o veritabila , batalie pentru apa grea”, o oportunitate exceptionala
pentru Romania in a surmonta o perioada atat de dificila.

4. Coordonatele actualizate ale veniturilor si cheltuielilor bugetare aferente celei de-a doua
rectificari bugetare

Cea de-a doua rectificare bugetara majoreaza semnificativ proiectia de deficit bugetar pentru anul 2020
la 8,6% din PIB, respectiv cu 1,9 pp peste nivelul avut in vedere la rectificarea bugetara operata in luna
aprilie a.c. Aceasta evolutie are drept cauze, asa cum va fi ilustrat detaliat in cele ce urmeaza, deteriorarea
cadrului macroeconomic comparativ cu cel avut Tn vedere anterior, sldbiciuni suplimentare ale
constructiei bugetare, precum si implementarea de noi masuri discretionare de politica fiscala pe partea
de cheltuieli bugetare.

Tn opinia sa cu privire la prima rectificare bugetara din anul 2020, CF anticipa un nivel probabil al deficitului
bugetar pentru anul in curs cuprins intre 8,1% si 8,9% din PIB. Aceasta proiectie avea la baza identificarea
de catre CF a unor slabiciuni in constructia bugetara (supraestimare de venituri de circa 0,3% din PIB si
subestimare de cheltuieli de circa 0,3-0,45% din PIB), precum si considerarea unui scenariu de evolutie a
PIB real caracterizat de o scadere cuprinsa intre 4 si 6%, scenariu pe care CF il aprecia drept mai realist
comparativ cu proiectia CNSP de la acel moment de diminuare a PIB real cu 1,9%. in conditiile revizuirii
prognozei de PIB real pe care se bazeaza constructia bugetara la -3,8%, proiectia anterioara a CF pentru
deficitul bugetar consistenta cu aceasta ar fi fost de circa 8% din PIB. Tn cele ce urmeaz vor fi detaliate
elementele care au condus la nivelul de 8,6% din PIB pentru deficitul bugetar, estimat de MFP cu prilejul
celei de-a doua rectificari bugetare.

Comparativ cu parametrii aprobati prin prima rectificare bugetara operata in aprilie a.c., cea de-a doua
rectificare bugetara majoreaza veniturile totale estimate ale BGC cu 0,92 mld. lei, in timp ce cheltuielile
bugetare totale sunt crescute cu 19,42 mld. lei, deficitul bugetar fiind astfel majorat cu 18,5 mld. lei. Cea
de-a doua rectificare bugetara include Tnsa si o majorare semnificativa de circa 1,1 mld. a schemei de
compensare in lant a arieratelor catre BGC de tip swap, cu impact simetric pe venituri si cheltuieli (si deci
neutru asupra deficitului bugetar), o ilustrare mai fidela a pozitiei finantelor publice impunand excluderea
acestui element din analiza. Astfel, eliminand impactul schemelor de tip swap, veniturile bugetare
proiectate In cea de-a doua rectificare se diminueaza cu circa 0,18 mld. lei, in timp ce cheltuielile bugetare
se majoreaza cu 18,32 mld. lei.

Revizuirea proiectiei de Tncasari are loc in conditiile in care diminuarea semnificativa a veniturilor
bugetare provenite din economia interna — fiscale, contributii de asigurari si nefiscale - cu 8,6 mid. lei,
este aparent compensata de majorarea agregatului de venituri ,,Sume primite de la UE/alti donatori in
contul platilor efectuate si pre-finantari aferente cadrului financiar 2014-2020" cu circa 8,47 mld. lei. Daca
in cazul reducerii prognozei de incasari din economia interna, acesta este una fireasca avand in vedere
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reducerea proiectiei de PIB nominal cu circa 2,2 pp, fiind consistenta cu estimarea CF potrivit careia
pentru fiecare punct procentual de diminuare a ritmului de crestere al acestuia, veniturile bugetare sunt
mai reduse cu circa 3,5 mld. lei, Tn cazul majorarii sumelor primite de la UE, aceasta nu reflecta, in cea
mai mare parte, o imbunatatire a pozitiei finantelor publice din motivele care vor fi prezentate mai jos.

Astfel, esenta celei de-a doua rectificari bugetare pe partea de venituri este reprezentata de o revizuire
puternica in sens descendent a acestora, in linie cu deteriorarea cadrului macroeconomic luat in calcul
la fundamentarea constructiei bugetare.

Trebuie mentionat faptul ca, printre masurile adoptate Tn contextul situatiei exceptionale generate de
pandemia COVID-19 s-a numarat si posibilitatea amanarii obligatiilor fiscale de catre agentii economici a
caror activitate a fost sever afectata, pana la data de 25 octombrie a.c., MFP estimand ca apelul la aceasta
facilitate conduce la incasarea cu intarziere fata de planificarea initiald a unei sume de circa 10 mld. lei.
in proiectia veniturilor bugetare aferent3 celei de-a doua rectificiri bugetare, MFP a inclus o ratd de
incasare a acestor creante de circa 70%, ipoteza pe care CF o apreciaza drept rezonabild. Distributia
acestor sume pe categorii de venituri bugetare, pe care CF le va lua in considerare ca atare in aprecierea
proiectiei de incasari pe anul 2020 este dupa cum urmeaza: impozit pe profit 0,9 mld. lei, impozit pe venit
0,4 mld. lei, TVA 2,9 mld. lei, accize 0,2 mld. lei, contributii de asigurari 2,6 mld. lei.

Pe categorii de venituri, revizuirile estimarilor anterioare (nete de impactul sumelor de compensare de
tip swap) survin dupa cum urmeaza:

- Sume primite de la UE/alti donatori in contul pldtilor efectuate si pre-finantdri aferente cadrului
financiar 2014-2020: +8,47 mld. lei. O proportie covarsitoare din aceasta revizuire este atribuibila
majorarii fondurilor europene pentru agricultura (+2 mld. lei), precum si suplimentarii sumelor
care tranziteaza bugetul general consolidat destinate pre-finantarii proiectelor sectorului
neguvernamental in cazul indisponibilitatii temporare a fondurilor europene, in baza art. 10 din
OUG nr. 40/2015 (+5,06 mld. lei), in timp ce fondurile europene al cdror destinatar este statul
cresc in planificare doar cu 1,35 mld. lei. Primele doua categorii, care de altfel nu erau incluse in
executia bugetara cash Tnainte de anul 2016, reprezinta fonduri europene al caror destinatar este
sectorul privat si au un impact simetric pe venituri si cheltuieli, acestea doar tranzitand bugetul
general consolidat si neavand relevanta in aprecierea pozitiei finantelor publice stricto sensu —
deoarece, in sens larg, absorbtia de fonduri europene in ansamblu, incluzand sectorul privat,
poate contribui la sporirea Tncasdrilor bugetare. Din perspectiva metodologiei ESA 2010 sunt
relevante doar fondurile structurale al caror beneficiar final este statul, sumele destinate
agriculturii si pre-finantarile acordate sectorului neguvernamental nefiind incluse in sectorul
administratiei publice. Tn concluzie, din perspectiva situatiei BGC, suplimentarea relevanta
aferenta acestui agregat bugetar este de 1,35 mld. lei.

- Venituri fiscale: -6,8 mld. lei, din care:
o Impozit pe profit: -0,54 mld. lei. CF apreciaza ca noua prognozd, corespunzatoare unor
incasari cu circa 6% mai reduse fata de anul anterior, in conditiile unei valori a PIB nominal
in anul 2020 apropiata de cea din anul 2019, este rezonabila avand in vedere executia la
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zi, facilitatile la plata impozitului pe profit introduse in anul 2020, precum si sumele
amanate la plat3 previzionate s& fie recuperate. Insd, senzitivitatea mai ridicatd a acestui
agregat la evolutia economiei ar putea genera riscuri suplimentare, chiar daca estimarea
poate fi apreciata drept prudenta.

Impozit pe salarii si venit: -0,3 mld. lei. Revizuirea proiectiei are loc in contextul modificarii
prognozei privind evolutia numarului mediu de salariati din economie de la -1,3% la -1,6%
si respectiv a castigului salarial mediu brut de la +5,9% la +3,9%. CF apreciaza drept
prudenta noua prognoza de incasari tindand cont de executia la zi mai favorabila fata de cea
a altor agregate bugetare si renunta la rezervele exprimate anterior. Mai mult, apreciem
ca noua prognoza poate acomoda si evolutii usor mai slabe ale bazelor macroeconomice
relevante.

Alte impozite pe venit, profit si cdstiguri din capital: -0,5 mld. lei. Revizuirea este atribuibila
modificarii in sens negativ a cadrului macroeconomic.

TVA: -5,36 mld. lei. Reducerea estimarii privind incasarile din TVA are in vedere executia
bugetara la zi si cadrul macroeconomic actualizat, respectiv diminuarea cresterii
prognozate a cheltuielilor cu consumul final al populatiei, exclusiv autoconsum si piata
tardneascd in termeni nominali, de la +2,7% la +0,5%. In aceste conditii, incasdrile din TVA
nete de impactul schemelor de tip swap sunt previzionate sa se diminueze cu circa 6,7%
fata de anul anterior. Diminuarea este explicata de accelerarea rambursarilor de TVA cu
scopul de a injecta lichiditate in economie (ritm de crestere in primele 6 luni din anul 2020
fata de perioada corespunzatoare din anul anterior pentru TVA rambursata de 32,1%,
comparativ cu o scadere de 4,1% pentru TVA colectata), precum si de reducerea accizelor
la produsele energetice operata in anul 2020. Noua estimare privind veniturile din TVA
sugereaza ca masura de rambursare la timp a TVA datorata de stat nu va fi inversata,
element care poate fi apreciat drept pozitiv, mai ales in contextul actual. CF apreciaza noua
proiectie privind Tncasarile din TVA drept prudenta.

Accize: +0,16 mld. lei., ca urmare a unui impact favorabil asupra incasarilor bugetare mai
mare decat cel anticipat al cresterii accizelor la produsele din tutun. Performanta buna in
contextul actual al acestei categorii de venituri justifica noua estimare, in pofida unei noi
revizuiri in sens descendent a bazei macroeconomice aferente, respectiv cheltuiala cu
consumul final al populatiei, exclusiv autoconsum si piata taraneasca in termen reali, de la
-1% la -2,25%. In aceste conditii, CF renuntd la rezervele exprimate cu ocazia primei
rectificari bugetare privind incasarile din accize.

Contributii de asigurdri: -1,28 mld. lei. Similar incasarilor din impozitul pe venit, Tncasarile din
contributii de asigurari au drept baza macroeconomica relevanta masa salariala din economie,
determinata de numarul mediu de angajati si castigul salarial mediu brut. Considerand revizuirea
proiectiilor acestora descrisda mai sus, precum si incasarile la zi din contributii de asigurari, CF
apreciaza prognoza aferenta acestui agregat bugetar drept fezabila.

Venituri nefiscale: -0,53 mld. lei. Revizuirea in sens negativ a cadrului macroeconomic are impact
si asupra acestui agregat bugetar, de exemplu prin diminuarea dividendelor distribuite de
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companiile de stat ca urmare a reducerii profitabilitdtii acestora. ins3, noul nivel prognozat, cu
doar 1% sub cel din anul 2019, pare optimist avand in vedere executia aferenta primelor 7 luni din
anul 2020, care releva incasari mai reduse cu circa 12% fata de anul anterior.

Sintetizand, pe partea de venituri bugetare, CF nu are rezerve majore cu privire la nivelurile avansate de

cea de-a doua rectificare bugetara. Totusi, incertitudini persista cu privire la evolutia PIB si la gradul de

recuperare al sumelor amanate la platd de agentii economici, neputdnd fi excluse evolutii mai
nefavorabile comparativ cu prognozele din acest moment care ar putea influenta subsecvent incasarile
bugetare. Insd, CF apreciaza caracterul mai prudent al proiectiei de venituri fiscale si din contributii de
asigurari, care are potentialul de a acomoda eventuale evolutii usor sub asteptari ale cadrului
macroeconomic sau ale veniturilor nefiscale.

Desi CF nu are rezerve majore asupra prognozei de venituri aferenta constructiei bugetare curente, se
cuvine sa fie reliefat impactul sever asupra pozitiei finantelor publice generat de diminuarea proiectiei de
venituri provenind din economia interna cu circa 31,5 mld. lei comparativ cu cele avute in vedere la
elaborarea bugetului initial pe anul 2020.

Cheltuielile bugetare, nete de impactul schemelor de compensare de tip swap, sunt majorate cu ocazia

celei de-a doua rectificari bugetare cu circa 18,3 mld. lei, atat ca urmare a unor componente structurale,

cat si ca urmare a unor componente extraordinare (engl. one-off) destinate combaterii efectelor

economice si in domeniul sanatatii publice ale pandemiei de COVID-19, dar si pe baza suplimentarii

agregatului ,Proiecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile post-aderare 2014-2020”. Asa cum

s-a aratat Tn discutia cu privire la veniturile bugetare, cea mai mare parte din suplimentarea pozitiei de
cheltuieli legate de fondurile europene (in cuantum de circa 7,06 mld. lei) nu reprezintd o modificare a
pozitiei finantelor publice sau a capacitatii investitionale a statului, fiind vorba despre fonduri destinate
sectorului privat care doar tranziteaza BGC.

Sunt de reiterat doua aspecte privind fondurile europene: sectorul public utilizeaza sume considerabile,
care se regasesc la partea de investitii publice si care au fost in perioada 2010-2019 in medie circa 1,8%
din PIB; toate fondurile europene, utilizate in sectorul public si de cel privat, cresc PIB potential si ajuta
dezvoltarea economica in ansamblu.

Esenta celei de-a doua rectificari bugetare pe partea de cheltuieli este reprezentata, in opinia CF, de o
deteriorare suplimentara la nivelul anului 2020, in principal, majorarea discretionara de cheltuieli
permanente si slabiciuni suplimentare in constructia bugetara, la care se adauga o majorare a unor
elemente de tip one-off.

Pe categorii de cheltuieli revizuirile estimarilor anterioare (nete de impactul sumelor de compensare de
tip swap) sunt dupa cum urmeaza:

- Cheltuieli de personal: +1,17 mld. lei. in lista masurilor de politica fiscald remisa CF de citre MFP,
explicatia acestei suplimentari este reprezentata de cresteri salariale aditionale acordate pentru
personalul din unitatile sanitare si de plata stimulentului de risc. Alta masura discretionara care
influenteaza acest agregat bugetar este reprezentata de amanarea devansarii cresterilor salariale
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din invatamant, al carei impact bugetar determinat indirect din nota de fundamentare care
insoteste rectificarea bugetara ar fi fost de circa 0,8 mld. lei la nivelul anului 2020. Avand in vedere
executia bugetara la 7 luni si elementele descrise mai sus, CF apreciaza drept fezabila incadrarea
in noul nivel propus pentru cheltuielile de personal.

Fonduri de rezervd: +2,16 mld. lei. La fel ca si la prima rectificare, cel mai probabil sumele
suplimentare au in vedere lupta cu efectele pandemiei de COVID-19. Sumele se vor distribui
ulterior pe categorii bugetare in functie de necesitatile efective. Categoria cea mai susceptibila
pentru alocari din fondul de rezerva in acest scop este reprezentata de ,bunuri si servicii”.

Bunuri si servicii: +3,08 mld. lei. Tn noile conditii, anvelopa bugetard (net3 de impactul schemei de
tip swap in cuantum de +0,5 mld. lei decisa la cea de-a doua rectificare) se plaseaza la un nivel de
54,6 mld. lei, respectiv cu circa 3,4% peste nivelul nominal din anul 2019. Tn primele 7 luni ale
anului 2020, aceasta categorie de cheltuieli a inregistrat un ritm de crestere de circa 15% fata de
aceeasi perioadd a anului trecut. Tn acest context, chiar si in pofida majorrii decise la cea de-a
doua rectificare, cel mai probabil acest agregat bugetar este sub-dimensionat cu circa 0,3-0,5%
din PIB, parte din acest necesar suplimentar putand fi acoperit de alocari din fondul de rezerva.

Dobdnzi: +1,72 mld. lei. Explicatiile pentru aceastda majorare din nota de fundamentare care
insoteste a doua rectificare se refera la cresterea necesarului de finantare, a costurilor de
fmprumut si la deprecierea monedei nationale. Majorarea este una relevanta si amplifica
dezechilibrul BGC in conditiile date, fiind edificatoare pentru consecintele negative asupra marjei
de manevra a politicii fiscal-bugetare Tn conditiile adancirii dezechilibrelor bugetare.

Subventii: +0,7 mld. lei.

Alte transferuri: +1,02 mld. lei, din care +0,5 mld. lei pentru suplimentarea contributiei Romaniei
la bugetul UE, cheltuiala care Tn mod normal este inclusa Tn proiectul de buget.

Alte cheltuieli: -0,9 mld. lei. Potrivit clarificarilor primite din partea MFP, diminuarea este localizata
la nivelul indemnizatiilor acordate parintilor pentru supravegherea copiilor pe perioada inchiderii
temporare a unitatilor de invatamant (Legea nr.19/2020).

Asistentd sociald: -1,06 mld. lei. Revizuirea are drept surse principale:

o -6,8 mld. lei la bugetul asigurarilor sociale de stat, reprezentand diferenta negativa intre
majorarea de la 1 septembrie a.c. cu 40% a punctului de pensie cuprinsa in bugetul initial
si cea de 14% decisa recent.

o +3 mld. lei la bugetul asigurarilor pentru somaj, reprezentand masuri acordate pentru
sustinerea angajatilor si angajatorilor in contextul situatiei epidemiologice, din care cea
mai importanta este reprezentata de decontarea unei parti din salariu, reprezentand
41,5% din salariul de baza brut corespunzator locului de munca ocupat, dar nu mai mult
de 41,5% din castigul salarial mediu brut pe economie, pentru angajatii care au fost in
somaj tehnic si s-au reintors la locul de munca.
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o +1,55 mld lei la bugetul de stat pentru suplimentarea fondurilor destinate platii unor
drepturi de asistenta sociala (in principal alocatia de stat pentru copii, care se majoreaza
cu 20% de la 1 august, cu un impact bugetar de circa 0,4 mld. lei la nivelul anului 2020,
indemnizatia lunara pentru cresterea copiilor, drepturi acordate persoanelor cu handicap)
si implementarea de masuri aprobate pentru combaterea pandemiei de COVID-19.
+0,3 mld. lei sume suplimentare necesare platii pensiilor militare de catre MAI.
+0,8 mld. lei la nivelul FNUASS pentru majorarea fondurilor necesare platii concediilor
medicale.

CF nu are rezerve legate de nivelurile propuse pentru agregatul cheltuieli de asistenta sociala.

- Cheltuieli de capital: +3,34 mld. lei, din care suplimentarea sumelor aferente Programului National
de Dezvoltare Locala (PNDL) reprezinta 1,1 mld. lei.

- Proiecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile aferente cadrului financiar 2014-2020:
+8,55 mld. lei, din care 7,06 mld. lei pentru majorarea fondurilor alocate platilor in contul UE
pentru agricultura, precum si a celor care tranziteaza bugetul general consolidat destinate pre-
finantarii proiectelor sectorului neguvernamental Tn cazul indisponibilitatii temporare a fondurilor
europene - elemente putin relevante in aprecierea pozitiei finantelor publice stricto sensu - in timp
ce proiectele din fonduri europene al caror destinatar este statul cresc in planificare doar cu 1,5
mid. lei.

Cheltuielile de investitii publice totale, din surse interne si externe, se majoreaza in planificare cu
5,7 mld. lei, avand drept surse suplimentarea aferenta cheltuielilor de capital de mai sus si a celor din
fonduri europene cu 2,4 mld. lei, ceea ce conduce la un ritm de crestere proiectat in termeni nominali de
circa 30%. CF apreciaza intentia Guvernului de a majora cheltuielile de investitii, chiar si In conditiile

deteriorarii semnificative a resurselor mobilizate la bugetul general consolidat. Materializarea

cheltuielilor de investitii la nivelul planificat inh buget poate oferi un imbold activitatii economice intr-o

perioadd extrem de dificil3. Tnsa, in pofida majorérii cheltuielilor de investitii la 7 luni cu circa 29% fata de

perioada corespunzadtoare a anului precedent, acestea sunt executate in proportie de doar 35,6% din
programul anual, ceea ce comporta riscuri din perspectiva realizarii nivelului programat, in special in ceea
ce priveste investitiile finantate din fonduri europene. De altfel, volatilitatea ridicatda a executiei
trimestriale a cheltuielilor de investitii, acestea fiind semnificativ mai ridicate Tn ultimul trimestru, dar si
abateri semnificative in sens negativ de la nivelul tintit au reprezentat situatia uzuala tn ultimii ani.

CF pledeaza pentru imbunatatirea procesului de programare bugetara printr-o distributie trimestriala mai

echilibrata a cheltuielilor de investitii publice, chiar daca principiul prudentei ar putea justifica partial

amanarea unor cheltuieli pana in momentul in care proiectia privind incasarile bugetare s-ar caracteriza

printr-un grad mai redus de incertitudine.

Sintetizand, pe partea de cheltuieli bugetare, din perspectiva nivelurilor propuse in cea de-a doua
rectificare bugetara, CF are rezerve doar asupra cheltuielilor cu bunuri si servicii, dar sumele din fondul
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de rezerva si o nerealizare a cheltuielilor de investitii fata de nivelurile ambitioase propuse in prezent
(nedezirabild) ar putea reprezenta surse de compensare.

CF constata o bugetare corespunzatoare a cheltuielilor bugetare programate. Pe de alta parte, majorarea
acestora amplifica dezechilibrul bugetar peste cel anticipat la prima rectificare bugetara. Astfel, noi
majorari de cheltuieli permanente (salarii, alocatii), de cheltuieli de investitii, devoalarea unor slabiciuni
suplimentare ale constructiei bugetare (necesar de alocari suplimentare pentru cheltuieli cu dobanzile,
cu bunuri si servicii, pentru diverse drepturi de asistenta sociald), dar si implementarea unor noi masuri
de tip one-off pentru sprijinirea agentilor economici afectati de pandemie au condus la cheltuieli bugetare

mai ridicate cu circa 0,9 pp din PIB’. Cea mai mare parte din aceste alocdri sunt structurale, nefiind

atribuibile masurilor de tip one-off si au loc in contextul Tn care s-a revizuit majorarea programata a

punctului de pensie de la 1 septembrie de la un plus de 40% la unul de 14%.

n aceste conditii, nivelul proiectat de citre cea de-a doua rectificare pentru deficitul bugetar apare drept
consistent cu materializarea cadrului macroeconomic actualizat ce fundamenteaza a doua rectificare
bugetara — declin al PIB real de 3,8% in anul 2020.

Tn urma analizei datelor aferente celei de-a doua rectificiri bugetare, CF constati o nou3 deteriorare a
pozitiei finantelor publice de ordinul a 0,6-0,8 pp din PIB la nivelul anului 2020 comparativ cu estimarile
sale de la prima rectificare (in speta 8%, acceptand noua proiectie de PIB real de -3,8%), ca urmare a
majorarilor de cheltuieli operate.

CF opereaza insa cu un scenariu de baza caracterizat de o scadere a PIB real cuprinsa intre 4 si 6%, ceea
ce corespunde unei proiectii de deficit bugetar cuprinse intre 8,6-9,4% din PIB pentru anul 2020. Mai
mult, in acest context economic, sanitar si electoral caracterizat de incertitudini neobisnuit de mari nu
pot fi excluse evolutii mai nefavorabile decat cele anticipate in acest moment.

Trebuie subliniata si diferenta esentiala intre a inregistra deficite bugetare de ordinul a 8-9% din PIB
preponderent ca urmare a unor elemente de natura structurala, pe baza reducerii de taxe si a majorarii
unor cheltuieli permanente operate in ultimii ani, cum este cazul Romaniei si a inregistra deficite de
acelasi ordin de marime preponderent ca urmare a implementarii unor programe de sprijin pentru
economie pentru contracararea efectelor economice si sociale ale pandemiei COVID-19, cum este cazul
multor tari din UE. Astfel, acestea din urma au avut spatiu de manevra pentru a stimula economia si, in
plus, beneficiaza de avantajul ca aceste masuri sunt de tip one-off si prin urmare nu vor mai afecta
executia bugetara atunci cand stimulul va fi retras. Altfel spus, nu vor fi necesare masuri structurale
pentru revenirea la o traiectorie sustenabila a politicii fiscal-bugetare la acel moment. Romania a fost
lovita de criza sanitara si economica avand cel mai Tnalt deficit structural din UE, iar spatiul fiscal de care
dispunea pentru a implementa stimuli fiscali era extrem de limitat.

CF constata adoptarea de noi masuri fiscal-bugetare care conduc la deteriorarea pozitiei finantelor
publice, ceea ce complica procesul de consolidare bugetara inevitabil din anii urmatori. Totodata, CF
noteaza persistenta unor riscuri pentru o deteriorare mai ampla a pozitiei fiscale structurale, pe partea

7 Cifrele aferente celei de-a doua rectificari bugetare sunt prezentate ih anexa.
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de cheltuieli permanente (personal, asistenta sociald), o eventuald materializare a acestora fiind de
natura sa complice si mai mult situatia bugetului public.

llustrative pentru consideratiile expuse mai sus sunt perspectivele fiscal-bugetare ale Romaniei pentru
anul 2021. Chiar daca masurile de tip one-off implementate de Romania pentru sustinerea economiei
(in cuantum de cca. 1,5-2% din PIB, posibil mai inalte) vor fi expirat si nu vor mai afecta executia
bugetara, nivelul inalt al deficitului structural si masurile deja adoptate (i.e. majorarea pensiilor si a
alocatiilor pentru copii in cuantumul decis recent) fac ca punctul de plecare al deficitului bugetar pentru
anul urmator sa fie de cel putin 7,5% din PIB, chiar admitand revenirea economiei previzionata de CNSP
- crestere economica de 4,9% pentru anul 2021.

Aceste perspective ale bugetului public reclama o prudenta sporita in adoptarea oricaror masuri de
politica fiscal-bugetara si identificarea din timp a unei strategii graduale si coerente de consolidare
bugetara, care sa minimizeze costurile economice si sociale asociate.

Problema majoradrii cheltuielilor permanente cu asistenta sociald

CF a abordat de mai multe ori Tn opiniile sale anterioare problematica aplicarii noii legi a pensiilor din
perspectiva impactului bugetar al acesteia. In varianta sa anterioar3 celei de-a doua rectificiri, legea
prevedea o majorare cu 40% a punctului de pensie de la 1 septembrie 2020, ceea ce conducea la o
crestere a ponderii in PIB a agregatului ,asistenta socialda” cu peste 2 pp la nivelului anului 2021.

Desi cresterea pensiilor reprezinta Tn mod evident un obiectiv valid, CF a atentionat cu privire la
incompatibilitatea unei astfel de majorari cu dezideratul de a asigura disciplina fiscal/bugetara, respectiv
reducerea deficitului bugetar sub 3% din PIB si apoi catre nivelul descris de obiectivul pe termen mediu,
de crearea premiselor macroeconomice pentru aderarea la zona euro; deteriorarea semnificativa a
pozitiei finantelor publice mai ales pe termen mediu; efectul destabilizator asupra economiei autohtone
etc. si a apreciat necesara o reconsiderare a calendarului de aplicare a noii legi a pensiilor.

Guvernul a decis cu ocazia celei de-a doua rectificari bugetare o majorare de 14% a punctului de pensie
ceea ce implica un efort bugetar important, de 3,6 mld. lei in anul 2020 si respectiv 10,92 mld. lei in anul
2021. Aceasta masura conduce la mentinerea ponderii in PIB a cheltuielilor cu pensiile in anul 2021 la
nivelul din anul curent admitand prognoza CNSP privind cresterea economica din anul urmator si fara alte
majorari subsecvente.

Comparativ cu varianta anterioara a legii, aceasta decizie implica cheltuieli bugetare mai reduse cu 6,8
mld. lei la nivelul anului 2020 si cu 20,3 mld. lei la nivelul anului 2021, ceea ce limiteaza deteriorarea
puternica a deficitului bugetar. Mai concret, daca s-ar fi operat cresterea punctului de pensie cu 40%,
cheltuielile cu pensiile ca pondere in PIB ar fi fost mai ridicate cu 0,6% din PIB in anul 2020 si cu 1,8% din
PIB in anul 2021 fata de situatia curenta descrisa de o majorare de 14% a punctului de pensie.

Desi diminuarea presiunilor asupra perspectivelor fiscale este ocultata la nivelul anului 2020 de perioada
mai redusa de aplicare, precum si de alte masuri adoptate, masura contribuie la perspectiva unor
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dezechilibre fiscal-bugetare in anul 2021 mai reduse comparativ cu situatia in care s-ar fi mentinut
cresterea punctului de pensie cu 40%.

n legdtura cu decizia recentd privind majorarea punctului de pensie, CF face urméitoarele aprecieri:

e Reconsiderarea calendarului de aplicare era necesara din perspectiva sustenabilitatii finantelor
publice si diminuarii presiunilor asupra ratingului suveran;

e in mod normal, o astfel de masura care are un impact important asupra constructiei bugetare
pe anul 2021 ar trebui inclusa intr-un cadru fiscal bugetar pe termen mediu. Atat momentul luarii
acestei decizii (cu doud saptamaniinainte de aplicare), cat si abordarea discretionara a procentului
de majorare reliefeaza un caracter ad-hoc al deciziilor de politica fiscala si o planificare bugetara
deficitara.

e CF apreciaza ca o abordare bazata pe reguli in ceea ce priveste indexarea pensiilor (prevazuta
de altfel de lege) ar aduce beneficii multiple din perspectiva stabilitatii sistemului de pensii si
ancorarii asteptarilor participantilor, sustenabilitatii fiscale si programarii bugetare.

e Majorarea cheltuielilor bugetare cu pensiile nu poate face abstractie de situatia BGC, al carui
deficit primar si structural se plaseaza in prezent la niveluri foarte ridicate, care reclama in mod
evident initierea unui proces de corectie, ecartul fata de pragul de 3% din PIB stabilit de
procedura de deficit excesiv fiind insemnat. intr-un astfel de context, implementarea unor
masuri de majorare a cheltuielilor permanente va implica ulterior adoptarea de masuri
corective suplimentare de o dimensiune echivalenta.

O alta masura discretionara care afecteaza agregatul ,asistenta sociald” adoptata cu ocazia celei de-a
doua rectificari bugetare a fost reprezentata de majorarea alocatiilor pentru copii cu 20% de la 1 august,
urmata de majorari succesive pana la 1 iulie 2022, la acel moment asigurandu-se dublarea fata de nivelul
din 2019. Aceasta masura implica cheltuieli anuale mai ridicate cu circa 7 mid. lei dupa 1 iulie 2022,
impactul bugetar pentru anul 2020 fiind de circa 0,4 mld. lei, iar pentru anul 2021 de circa 3 mid. lei.
Argumentele formulate de CF cu privire la cresterea cheltuielilor permanente cu pensiile sunt valabile si
in acest caz.

Suplimentar fata de cele enuntate mai sus, CF noteaza si riscurile la adresa pozitiei BGC ce decurg dintr-
o eventuala modificare a deciziei cu privire la procentul de majorare a cheltuielilor permanente incluse in
agregatul ,asistenta sociald” analizate anterior®.

CF reitereaza importanta luarii in considerare a situatiei extrem de complicate a BGC, precum si a
faptului ca orice majorare suplimentara de cheltuieli permanente va implica masuri corective
echivalente ca impact asupra BGC in perioada de consolidare bugetara.

8 Spre exemplu, pentru dublarea alocatiilor incepand cu ianuarie 2020, impactul bugetar ar fi de circa 6,5 mld. lei.

18



Problema finantdrii deficitului bugetar si refinantadrii datoriei publice

Cu ocazia opiniei sale asupra primei rectificari bugetare pe anul 2020, CF nota majorarea abrupta a
necesarului de finantare al Romaniei de la circa 8,6% din PIB in anul 2019 la niveluri cuprinse intre 11% si
14,3% pe fondul adancirii abrupte a deficitului bugetar. De asemenea, CF a aratat provocarile majore
comportate de identificarea unor surse de finantare intr-un asemenea cuantum.

Tn conditiile noilor parametri bugetari, dimensiunea necesarului de finantare publicd al Romaniei in
anul 2020 este de circa 13% din PIB.

CF apreciaza reusita in asigurarea finantarii in larga masura a deficitului bugetar si a refinantarii datoriei
publice pentru anul 2020 in acest context extrem de complicat. La acest rezultat au contribuit si
mentinerea ratingului suveran de catre principalele agentii de rating, masurile de politica monetara ale
BNR si ale celor mai importante banci centrale la nivel global, dar si actiunile intreprinse de Comisia
Europeana. Putem aminti Tn acest sens programul SURE prin care Romania beneficiaza de finantare in
cuantum de 4 mld. de euro in conditii avantajoase in contul masurilor de sprijin al pietei muncii adoptate
de Romania dupa izbucnirea pandemiei de COVID-19.

Costurile de finantare in moneda nationala au revenit la nivelurile pre-pandemie, in timp ce costurile
aferente emisiunilor recente de pe pietele internationale au fost in crestere fata de anii anteriori, dar in
limite rezonabile ca nivel absolut. Costurile sunt insa considerabil peste ale altor state din regiune
(Cehia, Ungaria, Polonia) din cauza dezechilibrelor structurale (vezi graficul 10 din anexa).

Ca element pozitiv putem aprecia recentele emisiuni de titluri de stat pentru populatie, unele dintre
acestea fiind realizate prin intermediul bursei de valori, care s-au dovedit un succes. Desi Tnca au o
pondere mica in total sume atrase, emisiunile regulate si facilitatea accesului la achizitionarea titlurilor
de stat pot conduce la o contributie mai consistenta a populatiei la acoperirea necesarului de finantare.

Desi acoperirea necesarului de finantare pentru acest an este asigurata in larga masura, mult mai
problematica ar putea fi acoperirea acestuia pe termen mediu. Este greu de crezut ca pietele financiare
vor tolera pentru o perioada indelungata niveluri inalte ale deficitului bugetar, chiar daca regulile
fiscale in UE vor ramane suspendate si in 2021. Capacitatea de finantare a deficitului bugetar si de
refinantare a datoriei publice care ajunge la scadenta reprezinta o constrangere foarte ,, durd” asupra
politicii fiscal-bugetare.

n acest context, o corectie care si conduca pe termen mediu la niveluri mult diminuate ale deficitului
bugetar si care sa ancoreze asteptarile creditorilor catre o traiectorie sustenabila a politicii fiscal-
bugetare este obligatorie. Anuntarea unui plan multianual credibil de consolidare fiscala ar putea sa
ofere ragazul necesar pentru o abordare graduala, care sa afecteze cat mai putin revenirea economiei.
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5. Concluzii

Momentul cel mai acut al crizei actuale, determinat de restrictiile de ordin sanitar (efectul shutdown,
de inchidere partiala a economiilor) pare sa fi trecut, iar procesul de revenire economica a inceput la
nivelul majoritatii economiilor nationale, inclusiv in Romania.

Vor exista efecte persistente ale crizei pe plan economic si social; efectele depind mult de refacerea
lanturilor de productie, de comert, de sprijinul bancilor centrale si guverne. Intervin modificari in
inclinatia spre consum si cea pentru investitii (productive) existand o aversiune la risc crescuta pe
fondul marilor incertitudini si al schimbarilor structurale, al extinderii utilizarii tehnologiilor noi,
inclusiv a inteligentei artificiale.

Ciclul epidemic conditioneaza viteza de revenire; pot exista ,,reinchideri” locale.
Razboiul cu COVID-19 nu este terminat, el este unul de uzura.

Exista un trade-off (cost al renuntarii la alternativa) major intre, pe de o parte, spatiul de manevra
pentru a face fata la crize majore, ceea ce reclama cheltuieli de tip one-off si deficitul structural, pe
de alta parte (Romania are cel mai Tnalt deficit structural in UE). Aceasta explica indrazneala mare a
altor tari de a merge cu deficite spre si peste 10% fara a avea grija unor corectii macro inevitabile in
anii urmatori.

Situatia bugetara a Romaniei a fost si este foarte incordata, fapt reflectat si de plasarea singulara a
Romaniei in procedura de deficit excesiv a Comisiei Europene la inceputul acestui an. Dezechilibrele
macroeconomice - deficitul de cont curent (4,6% din PIB in 2019) si deficitul bugetar structural (peste
4% din PIB) relativ mari si persistenta unor presiuni mari pe buget pentru cresterea de cheltuieli
permanente, reclama o corectie macroeconomica in viitorul nu indepartat pentru a pastra accesul la
finantare pe piete si ratingul de tara.

Aceasta situatie se reflecta siin costurile de finantare considerabil mai ridicate ale Romaniei pe pietele
financiare, comparativ cu cele ale altor tari din regiune - Cehia, Ungaria, Polonia.

O absorbtie masiva de resurse europene din cadrul financiar multianual si din Planul european de
redresare vor reduce nevoia de finantare de pe pietele financiare si vor sustine cererea si oferta
agregata interne, permitand, astfel, o traiectorie de corectie macroeconomica mai lind. Absorbtia de
fonduri europene este o, batalie pentru apa grea”, in anii ce vin.

Contractia PIB, ce este revizuita de CNSP, pentru 2020, la 3,8%, este Tn imediata vecinatate a pragului
de jos al scenariului de baza al CF.

CF apreciaza ca intervalul de 4-6% pentru contractia PIB din acest an isi pastreaza validitatea.

Esenta celei de-a doua rectificari bugetare pe partea de venituri este reprezentata de o revizuire
puternica in sens descendent, in linie cu deteriorarea cadrului macroeconomic luat in calcul la
fundamentarea constructiei bugetare.
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CF apreciaza caracterul prudent al proiectiei de venituri fiscale si din contributii de asigurari care are
potentialul de a acomoda eventuale evolutii usor sub asteptari ale cadrului macroeconomic, sau ale
veniturilor nefiscale comparativ cu cele avute in vedere la elaborarea bugetului initial pe anul 2020.

Esenta celei de-a doua rectificari bugetare pe partea de cheltuieli este reprezentata, in opinia CF, de
o deteriorare suplimentara la nivelul anului 2020, in principal majorarea discretionara de cheltuieli
permanente si slabiciuni suplimentare Tn constructia bugetara, la care se adauga o majorare a unor
elemente de tip one-off.

Tn urma analizei datelor aferente celei de-a doua rectificiri bugetare, CF constatd o noua deteriorare
a pozitiei finantelor publice de ordinul a 0,6-0,8 pp din PIB la nivelul anului 2020 comparativ cu
estimarile sale de la prima rectificare, ca urmare a majorarilor de cheltuieli operate.

Avand in vedere scenariul de baza al CF caracterizat de o scadere a PIB real cuprinsa intre 4 si 6%,
estimarea de deficit bugetar pentru 2020 este cuprinsd intre 8,6-9,4% din PIB. Tn acest context
economic, sanitar si electoral caracterizat de incertitudini neobisnuit de mari nu pot fi excluse evolutii
mai nefavorabile decat cele anticipate Tn acest moment.

Punctul de plecare al deficitului bugetar pentru anul 2021 ar fi de cel putin 7,5% din PIB, chiar
admitand revenirea economiei previzionata de CNSP - crestere economica de 4,9% pentru anul 2021.
Aceste perspective ale bugetului public reclama o prudenta sporita in adoptarea oricaror masuri de
politica fiscal-bugetara si identificarea din timp a unei strategii graduale si coerente de consolidare
bugetara, care sa minimizeze costurile economice si sociale asociate.

Procentul de majorare de 14% implica un efort bugetar de 3,6 mld. lei in anul 2020 si respectiv 10,92
mld. lei Tn anul 2021. O astfel de masura, cu impact important asupra constructiei bugetare pe anul
2021, ar trebui inclusa intr-un cadru fiscal bugetar pe termen mediu.

CF apreciaza cad o abordare bazata pe reguliin ceea ce priveste indexarea pensiilor (prevazuta de altfel
de lege) ar aduce beneficii multiple din perspectiva stabilitatii sistemului de pensii si ancorarii
asteptarilor participantilor, sustenabilitatii fiscale si programarii bugetare.

Majorarea cheltuielilor bugetare cu pensiile nu poate face abstractie de situatia BGC, al carui deficit
primar si structural se plaseaza in prezent la niveluri foarte ridicate, ceea ce reclama initierea unui
proces de corectie, ecartul fata de pragul de 3% din PIB stabilit de procedura de deficit excesiv fiind
insemnat.

in conditiile noilor parametri bugetari, dimensiunea necesarului de finantare public al Romaniei
pentru anul 2020 este de circa 13% din PIB.

CF apreciaza reusita in asigurarea in larga masura a finantarii deficitului bugetar si refinantarii datoriei
publice pentru anul 2020.

Desi acoperirea necesarului de finantare pentru acest an este asigurata in larga masura, mult mai
problematica ar putea fi acoperirea acestuia pe termen mediu. Este greu de crezut ca pietele
financiare vor tolera pentru o perioada indelungata niveluri inalte ale deficitului bugetar, chiar daca
regulile fiscale in UE vor rdmane suspendate si in 2021. Capacitatea de finantare a deficitului bugetar
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si de refinantare a datoriei publice care ajunge la scadenta reprezinta o constrangere foarte ,,dura”
asupra politicii fiscal-bugetare.

n acest context, o corectie care s conducd pe termen mediu la niveluri mult diminuate ale deficitului
bugetar si care sa ancoreze asteptarile creditorilor catre o traiectorie sustenabild a politicii fiscal-
bugetare este obligatorie. Anuntarea unui plan multianual credibil de consolidare fiscala ar putea sa
ofere ragazul necesar pentru o abordare gradual3, care sa afecteze cat mai putin revenirea economiei.

Obiectivul ambitios de aderare la zona euro (si, in prealabil, de intrare in Mecanismul Cursului de
Schimb — ERM2) nu este compatibil cu deficite bugetare structurale de peste 1% din PIB, ca sa nu mai
vorbim de peste 4% din PIB, cu deficite externe considerabile, cum era situatia Romaniei la inceputul
anului 2020.

CF reitereaza ca este absolut necesara cresterea veniturilor fiscale (bugetare) pentru a face fata unor
crize viitoare, pentru a avea un buget public mai robust. Este falsa teza ca aceste venituri nu pot fi
marite avand in vedere experienta altor state cu structuri economice si institutionale similare din UE.
Dar este nevoie de vointa politica si invingerea unor retele de rezistenta in societate.

Opiniile si recomandarile formulate mai sus de Consiliul Fiscal au fost aprobate de Presedintele Consiliului

Fiscal, conform prevederilor art. 56, alin (2), lit. d) din Legea nr. 69/2010 republicata, in urma insusirii

acestora de catre membrii Consiliului, prin vot, in sedinta din data de 31 august 2020.

31 August 2020 Presedintele Consiliului Fiscal

Acad. Daniel DAIANU
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ANEXA I — Rectificarea bugetard vs. Bugetul initial

Rectificare | Rectificare Il  Rectificare
Program Influenta Program Influenta Influenta - Program - Program Il -
inigtial schemei de initial Rectificare | schemei de Rectificare | = Rectificare schemei de Rectificare initial initial Rectificare |
ANEXA | ¢ compensare 2020 fara compensare fara swap ] compensare |l fara swap . _ .
2020 Niveluri ajustate pentru impactul swap-
(swap) swap (swap) (swap) A
urilor
3=1-2 10=6-3 11=9-3 12=9-6
VENITURI TOTALE
360.148,5 850,0 359.298,5 341.096,0 850,0 340.246,0 342.016,1 1.951,4 340.064,7 -19.052,5 -19.233,8 -181,3
Venituri curente 329.820,7 850,0 328.970,7 306.899,5 850,0 306.049,5 299.395,6 1.951,4 297.444,2 -22.921,2 -31.526,4 -8.605,3
Venituri fiscale 177.017,6 850,0 176.167,6 163.906,3 850,0 163.056,3 158.203,1 1.951,4 156.251,7 -13.111,3 -19.915,9 -6.804,6
Impozitul pe profit, salarii, venitsi | g gg3 7 0,0 498837 | 4578421 0,0 45.784,1 444312 0,0 444312 -4.099,6 -5.452,4 -1.352,8
castiguri din capital
Impozitul pe profit 19.471,8 0,0 19.471,8 17.191,9 0,0 17.191,9 16.656,3 0,0 16.656,3 -2.279,9 -2.815,5 -535,7
Impozitul pe salarii si venit 26.315,2 0,0 26.315,2 24.765,4 0,0 24.765,4 24.463,4 0,0 24.463,4 -1.549,8 -1.851,8 -302,0
 Alteimpozite pe venit, profit i 4.096,7 0,0 4.096,7 3.826,7 0,0 3.826,7 33116 0,0 33116 -269,9 -785,1 515,2
castiguri din capital

Impozite si taxe pe proprietate 7.105,7 0,0 7.105,7 6.512,9 0,0 6.512,9 6.267,1 0,0 6.267,1 -592,8 -838,6 -245,7

's'::fi’czi'ite si taxe pe bunuri si 117.974,8 850,0 117.1248 | 109.693,5 850,0 108.843,5 105.504,1 1.951,4 103.552,7 -8.281,3 -13.572,0 -5.290,8

TVA 72.720,5 850,0 71.870,5 67.122,4 850,0 66.272,4 62.868,0 1.951,4 60.916,6 -5.598,1 -10.953,9 -5.355,8

Accize 33.658,1 0,0 33.658,1 30.969,2 0,0 30.969,2 31.129,2 0,0 31.129,2 -2.688,9 -2.528,9 160,0

SA::Ii'C'i'i'pm'te 51 taxe pe bunuri si 4.903,1 0,0 4.903,1 47142 0,0 47142 4.865,4 0,0 4.865,4 -188,9 37,7 151,2

Taxa pe utilizarea bunurilor,

autorizarea utilizarii bunurilor sau 6.693,1 0,0 6.693,1 6.887,7 0,0 6.887,7 6.641,6 0,0 6.641,6 194,6 -51,5 -246,2

pe desfdsurarea de activitati

Impozitul pe comertul exterior 1.253,9 0,0 1.253,9 1.125,9 0,0 1.125,9 1.125,9 0,0 1.125,9 1281 1281 0,0

(taxe vamale)

Alte impozite si taxe fiscale 799,5 0,0 799,5 790,0 0,0 790,0 874,7 0,0 874,7 -9,5 75,2 84,7
Contributii de asigurari 124.026,8 0,0 124.026,8 115.664,5 0,0 115.664,5 114.389,1 0,0 114.389,1 -8.362,3 -9.637,7 -1.275,5
Venituri nefiscale 28.776,3 0,0 28.776,3 27.328,7 0,0 27.328,7 26.803,5 0,0 26.803,5 -1.447,6 -1.972,8 -525,2
Venituri din capital 1.000,8 0,0 1.000,8 995,6 0,0 995,6 951,9 0,0 951,9 -5,1 -48,8 -43,7

Donatii 8,5 0,0 8,5 8,5 0,0 8,5 8,7 0,0 8,7 0,0 0,2 0,2
Sume de la UE in contul platilor

. ) . 7,7 0,0 7,7 7,7 0,0 7,7 7,7 0,0 7,7 0,0 0,0 0,0
efectuate*) si prefinantari
Operatiuni financiare 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sume ncasate in contul unic, la 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
bugetul de stat
Alte fonduri de la UE 0,0 0,0 0,0 3.920,4 0,0 3.920,4 3.920,4 0,0 3.920,4 3.920,4 3.920,4 0,0
Sume primite de la UE/alti donatori
in contul pldtilor efectuate si 29.310,9 0,0 29.310,9 29.264,2 0,0 29.264,2 37.731,6 0,0 37.731,6 -46,7 8.420,8 8.467,5
prefinantari aferente cadrului
financiar 2014-2020
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CHELTUIELI TOTALE 400.694,5 850,0 399.844,5 413.596,7 850,0 412.746,7 433.012,8 1.951,4 431.061,4 12.902,2 31.216,9 18.314,7
Cheltuieli curente 373.441,7 850,0 372.591,7 385.346,9 850,0 384.496,9 401.424,8 1.350,0 400.074,8 11.905,2 27.483,1 15.578,0
Cheltuieli de personal 109.160,4 0,0 109.160,4 109.736,9 0,0 109.736,9 110.911,6 0,0 110.911,6 576,5 1.751,2 1.174,7
Bunuri si servicii 51.046,4 0,0 51.046,4 51.516,6 0,0 51.516,6 55.093,8 500,0 54.593,8 470,2 3.547,4 3.077,2
Dobéanzi 13.950,6 0,0 13.950,6 13.998,8 0,0 13.998,8 15.716,9 0,0 15.716,9 48,2 1.766,3 1.718,1
Subventii 7.398,8 0,0 7.398,8 7.431,2 0,0 7.431,2 8.125,2 0,0 8.125,2 32,4 726,4 694,0
Transferuri - Total 190.364,5 850,0 189.514,5 198.703,5 850,0 197.853,5 208.135,8 850,0 207.285,8 8.339,1 17.771,3 9.432,3
Traps.ferur.l |.ntre u.nltatl ale 2.169,7 850,0 1.319,7 2.100,8 850,0 1.250,8 2.702,7 850,0 1.852,7 -68,8 533,0 601,8

administratiei publice
Alte transferuri 17.090,5 0,0 17.090,5 17.417,3 0,0 17.417,3 18.437,9 0,0 18.437,9 326,8 1.347,4 1.020,6
Proiecte cu finantare din fonduri 199,3 0,0 199,3 341,0 0,0 341,0 391,3 0,0 391,3 141,7 192,0 50,3
externe nerambursabile
Asistenta sociald 131.220,5 0,0 131.220,5 138.005,8 0,0 138.005,8 136.944,9 0,0 136.944,9 6.785,3 5.724,4 -1.060,9
Proiecte cu finantare din fonduri
externe nerambursabile postaderare 32.958,6 0,0 32.958,6 32.735,7 0,0 32.735,7 41.280,5 0,0 41.280,5 -222,8 8.321,9 8.544,8
2014-2020
Alte cheltuieli 6.725,9 0,0 6.725,9 8.102,8 0,0 8.102,8 8.378,5 0,0 8.378,5 1.376,9 1.652,6 275,7
Fonduri de rezerva 951,2 0,0 951,2 3.153,1 0,0 3.153,1 2.288,7 0,0 2.288,7 2.201,9 1.337,5 -864,4
Cheltuieli aferente programelor cu 569,8 0,0 569,8 806,8 0,0 806,8 1.152,8 0,0 1.152,8 237,0 583,0 346,0
finantare rambursabila
Cheltuieli de capital 27.252,8 0,0 27.252,8 28.249,8 0,0 28.249,8 31.588,0 0,0 31.588,0 997,0 4.335,2 3.338,2
Operatiuni financiare 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 601,4 -601,4 0,0 -601,4 -601,4
Plati efectu?te in anii precedenti si 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
recuperate in anul curent
EXCEDENT(+) / DEFICIT(-) -40.546,0 0,0 -40.546,0 -72.500,7 0,0 -72.500,7 -90.996,8 0,0 -90.996,8 -31.954,7 -50.450,7 -18.496,0

Sursa: MFP, calcule CF
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Sursa: Ameco, MFP
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ANEXA 1l
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Graficul 5: Veniturile bugetare si veniturile fiscale in anul 2019 (% din PIB, ESA 2010)
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Sursa: MFP, calcule CF

Graficul 6: Evolutia cheltuielilor de personal si de asistenta sociala in perioada 2006-2020
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Sursa: MFP, calcule CF
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ANEXA IV

Graficul 7: Principalele modificari ale cheltuielilor si veniturilor bugetare fata de programul initial

(fara impactul schemelor de tip swap, mil. lei)
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Sursa: MFP, calcule CF

Graficul 8: Principalele modificari ale cheltuielilor si veniturilor bugetare fata de prima rectificare
(fara impactul schemelor de tip swap, mil. lei)
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Sursa: MFP, calcule CF
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Anexa V

Graficul 9: Evolutia cheltuielilor de investitii publice in perioada 2009-2020 — nivel planificat vs. realizari
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Sursa: MFP, calcule CF

Program initial 2020 (mil. lei)

Rectificare | 2020 (mil. lei)

Sume Sume

Rectificare Il 2020 (mil. lei)

. . . . Sume
ANEXAV - potrivit potrivit . .
potrivit
FONDURI UE art. 10 slis 4 art. 10 lit
Structurale Agricultura lit. a) Structurale Agricultura lit. a) Structurale  Agricultura a')din :
din OUG din
OUG nr.
nr. OUG nr. 40/2015
40/2015 40/2015
Intrari de
. 16.557,0 12.753,9 72,4 16.552,4 12.761,8 167,5 17.904,9 19.826,8 5.228,5
fonduri UE
Cheltuieli
. 25.893,3 12.753,9 72,4 24.674,6 12.761,8 167,5 26.511,0 19.826,8 5.228,5
fonduri UE
Cofinantare
nationald si 9.336,3 0,0 0,0 8.122,2 0,0 0,0 8.606,1 0,0 0,0
cheltuieli
neeligibile

Sursa: MFP, calcule CF
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Anexa VI

Graficul 10: Randamentele medii pentru obligatiuni cu maturitatea de 5 ani emise in moneda locala
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