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Opinia preliminară a Consiliului Fiscal privind Legea bugetului de stat

pe anul 2025, Legea bugetu]ui asigurărilor socia[e de stat pe anul 2025
şi Strategia fiscal-bugetară pentru perîoada 2025-2027

Sinteză

•     România face parte din cele cipt state din UE care se află sub incidenţa procedurii de

deficit excesiv, având cel mai mare dezechilibru bugetar. Este bine că s-a ajuns la un

acord cu Comisia  Europeană ca ajustarea macroeconomică  (a deficitului bugetar) să

se întindă pe mai mulţi ani, considerând reformele implicate şi magnitudlnea corecţlei
-de la peste 99/o din PIB, dacă se ţine cont de impactul deplin al recalculării pensiilor,

la  sub 39/o din  PIB. În  noiembrle  2024,  Consiliul  a  aprobat  Planul  Bugetar-Structural

(PBS) al României.

•     Fragmentarea     sistemulu]     g[obal     continuă     (multilateraljsmu[     se     destramă),

protecţionismul se lntensifică, şocuri siiccesive (pandemia, criza energetică, schimbări
climatice, războiul din Ucraina) au slăbit economia UE. Pieţele financiare pot ciinoaşte

„îngheţări" (sudden stop5), acces mai dificil la finanţări pentru economiile cu deficite
mari.  Acesta  este  cadrul  ce  obligă  guveme  naţionale  la  alegeri  dificile  în  politicile

economice, [a compromisuri dureroase.

•     Draftul   de   buget   pentru   anul  2025   porneşte  de   la   necesitatea   ca  tendinţa   de

accentuare a deficitului bugetar să fie inversată şi, aceasta, nu numai pentru că PBS o

dictează; o conduită bugetară  re5ponsabilă o cere, ca şi necesitatea de a  preveni o

retrogradare   a   riscului   suveran   al   României   la   i.nve5[menr  /.unk.   Costurile   la

împrumuturile României sunt cele mai înalte între statele UE.

•     Ţinta de 7% deficit în 2025 este foarte ambiţioasă şi cere măsuri atât pe partea de

cheltuleli, cât şi pe cea de venituri.  Este de reamintit că  România are cele mai joase
venituri fiscale  (inclusiv contribuţii)  dln  UE,  cu  excepţia  lrlandei.  Ajustarea  din 2025

este numai începutul corecţiei macroeconomice; măsuri vor trebuie adoptate şi În anii

următori. Corecţia macroeconomică este obl}gatorie şi pentru a diminua deficitul de

cont curent, pentru a reduce presiunea pe moneda naţională.

•     Resursele   europene  au   menirea   de   a   atenua   impactul   inevitabilei   ccintracţii   a

absorbţiei interne. Este de salutat intenţia de a se aloca pentru investiţii cât mal multe

resurse, din bani eLiropeni Şi fonduri proprii - 7,8% din PIB în 2025. Aceste investlţii
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trebuie  să  dezvolte  lnfrastructura  ţării,  să  ajute  tranziţla  energetică,  să  favorizeze

dezvoltarea  producţlei de fradcJb/es (bunuri şi servicii exportabile şi care pot înlocui

lmporturi).

•     Coroborarea  informaţjilor  Şi  datelor  economice  recente  cu  dinamica  variabilelor

macroeconomice   relevante   proiectate   de   CNSP   (PIB   real,   deflator   PIB,   inflaţie,

coordonate ale pieţel muncii) conduce la concluzia unei traiectorii plauzibile a acestor

agregate pentru anul 2025.

•     Execuţia bugetară a anului 2024 Indică un deficit ccJ5h de 8,65% din PIB, depăşind cu

mult  ţinta  stabilită  în   bugetul   iniţial   (5%   din   PIB),   respectiv  la   rectificarea   din

septembrie2024(6,94%dinpIB).Gravestecămarepartedlncheltuielilesuplimentare

sunt de natură permanentă, ceea ce complică corecţia macroeconomică.

•     Construcţia bugetară  pentru anul 2025  are În vedere o ţintă de deficit de 7,049/o din

PIB, potrivit metodologiel cci5h, reprezentând o diminuare cu 1,61 pp din PIB, faţă de

deficitul  bugetar  consemnat în  anul  2024.  Este  de  notat  că  efortul  de  ajustare  a

deflcitului  este  mai  mare,  deoarece în  2025  se simte  impactul  deplin al  recalculării

pensiilor.

•     Măsurile de corecţie  bugetară  adoptate  reuşesc să stopeze tendinţa  de adâncire a

def)citulul şi să-l îndrepte către o diminuare considerabilă.

•     CF nu  poate  lua în corisiderare veniturile ipotetice având drept siirsă îmbunătăţirea

colectărlldecătreANAFînevaluareasa.Înconsecinţă,înevaluareasaprMndbugetul

public pentru anul 2025, CF vede venituri inferioare cu circa 9,7 mld. lei, reprezentând
circa O,5°/o din PIB, faţă de ţintele asumate în proiectul de buget.

•     Pe partea de  cheltuieli  bugetare,  CF identifică  un  necesar suplimentar de alocări  la

njvelulcheltuie]i]orcubunurişiservici!şicudobânzileînci[antiimdecelpuţin4,5mld.

lei, reprezentând circa O,29/a din PIB. Totodată, există riscuri suplimentare cu privire la

încadrarea în nivelurile proiectate pentru cheltulelile de personal Şi cele de asistenţă

socială.

•     Considerând  cele  expuse  anterior,  pe  baza  unei  abordări  prudente  a  prognozării

veniturilor  şi   cheltuielilor,   CF  apreciază   constrLicţia   bugetară   pentru   anul   2025

compatibilă cu un deficit caşA situat în jtJriil valorli de 7,79/o din P[B.

•     0 colectare mai bună în fapt a veniturilor fiscale, o ajustare adiţională a cheltuielilor

de capital, ijtilizarea oricăror economii ce rezultă în execuţia bugetară şi prioritizarea

prolectelor pot face ca riivelul deficitului bugetarîn execuţie să se îndrepte către ţlnta
de 7% din PIB, astfelîncât să se asigLire respectarea tralectoriei de ajustare a deficitului

bugetar asumată de România în cadrul Planum Bugetar-Structural agreat cu CE.



Opinia preliminară a Consiliului Fiscal privind Legea bugetului de stat

pe anul 2025, Legea bugetului asigurărilor sociale de stat pe anul Z025
şi Strategia fiscal-bugetară pentru perioada 2025-2027

În 5eara zilei de 30 ianuarie, Ministerul Finanţelor (MF) a transmis Consiliu]ui Fi5cal (CF), prin

adresa 532983|29.01.Z025,  Raportul  privind situaţi.a  macroeconomică pentru anul  2025 şi

proiecţia  acesteia în  perioada  2026-2028,  proiectul  Legii  bugetului  de  stat  pe anul  2025,
Expunerea  de motive şi  proiectul  Legii  bugetului  asigurărilor sociale de stat pe anul 2025,

ExpunereademotiveşiproiectulLegiipentruaprobareaplafoanelorunorlndicatorispecificaţi

fn  cadrt//  fisco/-bugefor  pe   anu/  2025,  solicitând,  în   baza   art.  53,   alin.   (2)   dln   Legea
responsab!lităţii fiscal-bugetare iir. 69/2010 (LRFB) republicată, opinia CF cu privire la acestea.

Potrivit art. 53, alin.  (4)  al  LRFB, Guvernul  Şi  Parlamentul  au  obligaţia de a analiza  opiniile Şi

recomandările CF la elaborarea strategiei fiscal-bugetare, a legilor bugetare anuale, precum

şi    la    elaborarea    altor    măsm    determinate    de    aplicarea    LRFB    şi,    respectiv,    la
Însuşirea/aprcibarea acestora.

I)ată  fiind  intenţia  Guvernului  de  a aproba  documentele  mai  siis  menţionate în  data  de  1

februarie,  CF  a  emis În  data  de  1 februarie  2025  o  oplnie  prelimlnară,  având în  vedere

intervalul  foarte  scurt  pentru  analiza  tuturor  documentelor  primite.   Evaluarea   curentă

urmăreşte în principal coordonatele proiectului de buget general consolidat pentru anul 2025

şi are la bază documentele şi informaţiile care au fost disponibile CF.

În perioada umătoare, CF va continua să analizeze setul de documente primite şi va em]te o
opinie extinsă. Totodată, CF reiterează solicitările formulate în decursul timpului în  opiniile

sale,  în  sensul  oferirii  de  decidenţl  a  unui  interval  de  timp  rezonabil  de  analiză,  adecvat

complexităţii şl amplorii documentelor asupra cărora se solicltă opinia.

1. Context

Anul  2024 a  consemnat iin deficit bugetar de 8,65% din PIB,  al doilea  cel  mai  mare deficit

după  cel  din  anul  pandemiei,  tind  a  fost  9,55%  din  PIB.  Cheltuielile  au  avut  un  ritm  de

expansiurie aproape dublu faţă de veniturile bugetului public. În 2024, România a avut şi un

deficit de cont curent de peste 89ro din PIB, cel mai mare între economiile emergente din UE,

a  cărui  finanţare  prin îndatorare  este  în  proporţ]e  de  peste  60%.  Datoria  publică  a  atlns

aproximativ 54% din PIB la finele lui 2024; este un nivel încă rezonabil faţă de media din UE,

dar creşterea foari:e rapidă din ultimii anl este ameninţătoare.

România face parte din cele opt state dln UE care se află 5ub incidenţa procedurii de deficit

excesiv, având cel mai mare dezechilibru bugetar. Este bine că s-a a]uns la un acord cu Comlsia

Europeană ca ajustarea macroeconomică (a deficitului bugetar) să se întindă pe mal mulţl ani,

considerând reformele implicate şi magnitudinea corecţiel -de la peste 9g/o din P]B, dacă se
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ţine cont de impactul  deplin al  recalculării  pensiilor,  la sub 3% din  PIB. În  noiembn.e 2024,
Consi]iu[ a aprobat Planul Bugetar-Structural (PBS) al României.

Este de văzut dacă pieţele vor avea răbdare cu o perioadă relativ lungă de timp (7 ani), dacă

ne gândim  la  contextul  european şi  intemaţional  tot  mai  comp]icat,  plin  de  lncertitudini.

Fragmentarea sistemului globa[ cont]nuă (multilateralismul se destramă), protecţionismul se

intensifică,  şocuri  succesive  (pandemia,  criza  energetică,  schimbări  climatice,  războiul  din

Ucraina) au  slăbit economia  UE, care  pierde teren în  competiţia tehnologică globală şi are

nevoie  de reforme  radicale  (este  mesajul-cheie al  Raportului  Draghi),  cheltuieli  de apărare

mai  mari  pun  presiune  pe  bLigete  naţionale  şi  pot  accentua  criza  costului  vieţii.  Pieţele

financlare  pot  cunoaşte  „îngheţări"  (st/dd€ns  stops),  acces  mai  dificil  la  finanţări  pentru

economiile cu deficite mari. Acesta este cadrul ce obligă guveme naţionale la alegeri dlficile

În  politicile  economlce,  la  compromisuri  dureroase;  provocările  proliferează,  în  timp  ce

resursele sunt  limitate. Tensiiini  interne se simt în viaţa  politică, cu  ascensiiinea grupărilor

radlcale, în condiţiile în care numeroase guveme au dificultăţi sporite în a livra bunuri publice

potrivit aşteptărilor cetăţenllor. Exlstă şi o criză de încredere ublcuă, cu ,,elite" sub presiune

permanentă.

Draftul  de  buget  pentru  2025  pomeşte  de  la  necesitatea  ca  tendinţa  de  accentuare  a
deficitului bugetar să fje inversată şi, aceasta, nu numai pentru că PBS o dictează; o conduită

bugetară responsabilă o cere, ca şÎ necesltatea de preveni o retrogradare a riscului suveran al

Româniel la J.westment/.tin* (Fitch Şi S&P au dat un avertisment în acest sens, schimbând

perspectiva de la stabilă la negativă). Costurile la Împrumuturile României sunt cele mai înalte
între statele UE.

Tinta de 7% deficit în 2025 este foarte ambiţioasă şl cere măsuri atât pe partea de cheltuieli,
cât şi pe cea de veniturl. Misiunea de corecţie a deficitului bugetar în 2025 este îngreunată şi

fiindcă se va resimţl  lmpactul deplln al recalculării pensillor.  AjListarea  din 2025 este numai

începutul   corecţiei   macroeconomice;   măsuri   vor  trebuie   adoptate   Şi  în   anii   următori.

Veniturile fiscale trebuie să crească în mod substanţial (notobene: România are cele maijoase

venitiiri fiscale (inclusiv contribuţii), cu  excepţia lrlandei, din  UE -cca. 27%, faţă de cca. 41%

din  PIB;  iar  o  colectare  mai  bună  poate  ajuta  în  mod  substanţlal  în  acest  scop.  Corecţia

macroeconomică este obligatorie şi pentru a diminua deficitul de cont curent, pentru a reduce

preslunea pe moneda naţională.

Resursele  europene  au  menirea  de  a  atenua  impactul  inevitabilei  contracţii  a  absorbţlei

inteme. Este de salutat intenţia de a se aloca pentru investiţii cât mai multe resurse, din bani

europeni  şi  fonduri  proprii  -  7,8%  din  PIB  în  2025.  Aceste  investiţil  trebule  să  dezvolte

infrastructura  ţării,  să  ajute  tranziţia  energetlcă,  să  favorizeze  dezvoltarea  producţiei  de

trodob/es (bunuri şi servlcii exportabile şi care pot înlocul importuri).



2. Cadrul macroecanomic ce fundamentează l.egea bugetulul pe 2025 şi SFB Z025-2027

Analiza  plauzibilităţii  prevederilcm  din  Legea  bugetară  aferentă  anului  2025  şi  a  Strategiei

fiscal-bugetare  pe  intervalul  2025-2027,  realizată  de  Consiliul  Fiscal,  porneşte  de  la  cadrul

macroeconomic   intern   şi   extern   care   le   fundamentează.   Consideraţiile   formulate   în

continuare  au  În  vedere,  între  altele,  „Prognoza  de  toamnă  2024 -  Prolecţia  Pr]nclpalllor

lndicatori   Macroeconomlci   2024-2028"   publicată   de   Comisia   Naţională   de  Strategie   şi

Prognoză (CNSP} -în decembrie 2024 -şi Nota care o Însoţeşte.

Coordonatele economice din această prognoză pornesc de la datele recente, ce evldenţiază:

(i) o reducere a ritmului creşterii economice, (ji) o mărire a dezechilibrelor, în special a celui
extern  (deficitul  contului curent al balanţei de  plăţi) şi fiscal, însoţită  de o  atenuare a  cem

intern   (inflaţia).   Ultimele  date  privind  produsul  intern  brut  (PIB)   publlcate  de  lnstitutul

Naţional   de  Statistică   ([NS)   pe   10   ianuarie   2025   arată   o   uşoară   reducere  a  actMtăţii

economice reale în primul trimestru al anului 2024 şi stagnarea acesteia în ultimele trimestre.

Astfel, variaţia trimestru-pe-trimestrul anterîor a  PIB-ului real  arată,  pentru  trimestrul  1]] al

anului2024(ultimaabservaţiedisponibilă),stagnareaacestulindicatorlanivelulanterior(dln

tiimestrul 11 2024), pe când vafiaţia an-pe-an, tot pentru trimestriil 111 2024, arată o creştere

de 1,2%.

Aceasta se regăseşte, din per5pectiva metodei de formare/prciducţie a PIB, în: (i) contribuţiile

negative ale unor sectoare  pi.ecum  agricultură (-1,9 puncte procentuale, pp în continuare),

tranzacţliimobiliare(-0,1pp),(ii)împreunăcuevoluţiipozit]ves[abealealtorsectoare(comerţ

cu  +0,7pp,  activităţi  profeslonale  şi  asimilate  +0,4pp,  activităţi  de  spectacole  şi  asimi[ate

+0,2pp,  administraţie  publică  +0,1pp,  construcţii  +0,lpp);  (iii) impozitele  r`ete  pe  produs

contribuie  la  dinamica  de  1,2%  a  PIB  cu  +1,6pp;  (iv) restul  sectoarelor  din  economie  au

contribuţii nule (industrle, informaţii Şi comunicaţii, intermedieri financlare Şi asigurări).

Din    perspectiva    metodei    utilizării/cheltuielilor    pentru    calculul    PIB,    putem    observa

(i) predominanţa consumului în explicarea creştem (+3,2pp din creşterea an-pe-an de l,29/o),
însoţită de aportul  (ii) formării brute de capital fix cu io,2ppî. În direcţia  opusă  acţionează

(iii) exportul net, cu -1,8pp, şi (iv) variaţia stocurilor, cu -0,4pp.

Din  punctul  de  vedere  al  di5tribuţiei  creştem  economice  intra-anual,  contracţiei  de  mlcă

magnitudine  din  trimestrul 12024   (-0,4%)  i-a  urmat  un  avans  de  0,1%  şi  o  stagiiare  în

trimestrele 11 şi 111 ale anului trecut. Aceasta arată atât cantonarea foarte probabilă a creşteril

anuale  din  anul  anterior  la  un  nivel  mai  redus  de  1%,  cât  şi  un  parcurs  în  decelerare  al

economiei faţă de intervalele anterioare. Aceste evoluţii, precum şi anticipări privînd viitorul

de  acelaşi sens  şi  magnitudine  sunt vizibile atât în  indicatorii  cu frecvenţă  mai  mare,  spre

exemplu,  evoluţia   negativă  a  industriei,  construcţillor,  dar  şi  în  creşterea  vânzărilor  cu

L  Comunlcatul  lNS  dm  11  decembn.e  2024  privind  investiţlîle  iiete  realizate în  economla  naţională  indică  o

creştereavolumululacestoi.a,inprimele11lunicumulatedin2024faţădeaceeaşlperioadăaanulultrecut,dln

perspectivavolumulul,dedoar0,4%.
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amănuntul,  pe  fondul  menţinerll  puterii  de  cumpărare  a  salariilor  şi  pensiilor.  Această

dinamică a dus, pe de o parte, Ia sporirea deficitului balanţei comerciale2 -deci, a deficitului

extern, şi, pe de altă parte,  Ia  o  rată  a  inflaţiei,  de  5,1%3 în decembrie  2024,  peste  nivelul

pr08nozat.

Înacestecondiţii,revizuirearealizatădeCNSPîntreprognozadetoamnă2024(dindecembrie

2024) şl cea de vară 2024 {dln 18 septembrie 2024), atât pentru creşterea economică reală

dln anul trecut, cât şi pentru cea aferentă celui curent, ce anticipează reducerea acestora la
+1% în 2024 şi, respectiv, +2,5% în 2025 (reduceri, faţă de prognoza CNSP anterioară, de 1,8

pp şi, respectiv, 1 pp), apare ca fiind În concordanţă cu evoluţiile şi tendinţele din economie,
crescând, astfel, plauzibilltatea pro!ecţiilor macroeconomice. Revizuirea creşterll economice

pentru anul 2024 se bazează, în pr]ncipal, pe datele istorice publicate de INS Şi extrapolează
tendinţa relevată de acestea. Pentru anul 2025, accelerarea creşterii economice proiectate
de CNSP, faţă de anul anterlor, însă  la un nivel relativ modest, se fundamentează,  pe de o

parte,  pe  inerţia  creşterilor  reale  de  venituri  din  economie  (în  special   pensii  şi  salarii,
menţionate anterior) şj, pe de altă parte, pe efectele de frânare ale unui impuls fiscal negativ,
determinat de procesul de ajustare fiscală.

Factorii descrişi anterior sunt, totodată, şl elemente de risc ale prolecţiei macroeconomice,

traiectorii  diferite  (ale  salarlilor,  pensiilor,  ajustării  fiscale)  putând  determina  schimbarea

parcursulul  economiel.  La  aceşti  factori  de  risc  pot  fi  adăugaţi  şi  alţii:  (i) o  schlmbare  a
conjuncturii  macroeconomice  intemaţionale  -  sub. lmpactul  unei  eventuale  rece5iuni  în

economiile dezvoltate, ca urmare a unei posibile aplicări a unor taxe vamale şl tarife care să

provoace un război comercial internaţional, (ii) o încetinire economică în UE ca umare a unel

pierderi de ritm (datele de creştere economică ale Zonei Euro pe trlmestrul lv 2024 arată deja
o stagnare°, iar BCE a redus deja dobânzile, şi ca urmare a acestor evoluţii, dar la niveluri încă

restrictive), la care s-ar putea adăuga preslunl fi5cale pentru creşterea cheltuielilor de apărare

la  un  nivel  (mult)  mai  ridicat  decât  În  trecut,  (iii) izbucnirea  altor  focare  de  confruntaŢe

geopolitică sau acutlzarea celor existente, consecinţa acestora fiind presiiini semnificative pe

pleţele materiilor prime şi de energie, (iv) înrăutăţirea perspectivelor creşterii economice În
Asia,  în  special  China,  ca  urmare  a  problemelor  sector!ale,  În  condiţiile  unor  niveluri  ale

datoriilor foarl:e  ridicate,  (v) o serle  de  şocuri  ce  ar  putea  declanşa  o  scădere  a  apetitului

pentru risc a investitorilor, reducerea fluxurilor de capital şi creşterea costurilor de flnanţare,
în  special în  ceea  ce  priveşte  economiile  emergente,  totul  pe  fondul  unor corecţli  de  pe

prlncipalele pieţe de capital şi în contextul iinor politlci monetare mai restrictive, în special În
SUA, ca urmare a antlcipaţlilor inflaţioniste posibil mai mari.

2 Comunlcatul dln 10 lanuarie 2025 arată o creştere În accelerare a deficitului În euro de 17,7% pe primele 11

lunl cumulate din 2024 faţă de perioada slmilară dln 2023.
3 Comuriicat lNS dln 13 decembrle.

4 Comunlcat Eurostat date semiial de PIB Ţ4 2024, din 30 ianuarie 2025,  httos://ec.euroi}a.eu/eurostat/web/

i]roducts-euro-indicators/`^/A-30012025-aD.
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PLitem remarca că o parte a unor evoluţii din aceste scenarii de risc au fost deja consemnate

de  evoluţia  randamentelor  implicite  la  finanţare  ale  titlurilor  de  stat  româneşti,  acestea

majorându-se  cu  cca. 1005  puncte de  bază  (bps în  continuare)  din  noiembrie 2024 faţă  de

momentul  curent  (vezi  Grafic  5  din  Anexa  Vll),  fapt  reflectat  şi  de  creşterea  (de  aceeaşi

magnitudinea)spread-uluifaţădeobligaţiunilegermane(veziGrafic3dinAnexaVll),însoţită

şldeocreştereaprimeiderisc(CDS5y)aferemăRomâniei(veziGrafic4dinAnexaVll).Aceste
evoluţii  recente accentuează  ldeea  une]  prognoze  flscale  prudente,  care să  fie  capabilă  să

acomodeze    evoluţii    adverse    ale    cadrului    macroeconomic    intern    şi    internaţional,

materializarea iinora din ris[urile enumerate mai sus.

În  aceste  condiţii,  rata  de  creştere  economică  (proiectată  de  CNSP)  care  fundamentează

bugetul pe anul 2025, de 2,5% în termenl reall, apare ca având temei -Şi poate fi coroborată

şi cu cea din proiecţii recente ale instituţiilcm internaţionale (ex.: prognoza de toamnă 2024 a
CE sau a  FMl).  Referitor la structura creşterii economice -care este la fel  de importantă în

prMnţa   impactului  fiscal  ca   nivelul  acesteia  -,   putem  observa  continuarea  tendinţelor
curente, care plasează centrul de greutate al creşterii economice în aria consumului privat şi

formărllbrutedecapitalfix,cuunaportnegativalexportuluinet(deci,cuocompoziţiebogată

în taxe).

În proiecţia curentă a CNSP, rata de creştere a deflatorului PIB, de 8,8% în 2024 (punctul de

pom!re), poate fi considerată relativ prudentă. Este de notat că rata inflaţiei lpc, publicată de
lNSpentrudecembrie2024,afostde5,6%(medieanuală;deflatorulPIBflindmaiaproapede
valorile  medii  ale  inflaţiei  Şi  nu  de  cele  de  final  de  per(oadă),  iar  rata  inflaţiei  preţurilor

producţiei    industriale    pentru    nolembrie    2024   a    fost    de-0,37%(an-pe-an).    Această
caracteristică  a  prognozei  deflatorului  PIB  se  regăseşte  Şi  la  nlvelul  anului  2025,  nivelul

anticipat, de +5,8a/o pentru variaţia acestu!a, apărând a fi prudent.

Astfel, PIB nominal este anticipat a creşte cu 8,4% În 2025 (după o sporire prognozată de 9,99/o

în 2024).  Majorarea PIB nomlnal duce pe canalul veniturilor fiscale suplimentare şi pe cel al

efectului  de numitor la  reducerea  dezechilibrelor fiscale/bugetare  exprimate ca  ponderi în

PIB, proiectarea prudentă a dinamicii acestuia fiind de natură, în cazul prognozei curer`te, să

ofere un grad de canfort în prMnţa riscului de supraestimare.

Prognozarateiinflaţieilpc(an-pe-an,sfârşltdeperioadă),în2025,Ia3,8%(rămasăconstantă

în raport cu  prolecţia CNSP anterioară), prectjm şi a  unei inflaţli medii de 4,49/o (în revizuire

marginală ascendentă de la 4,2% anterior) este relativ prudentă -şi dln per5pectiva bazelor

fiscale  -,  ultimul   Raport  asupra  lnflaţiei  (dln  noiembrie  2024,  aferent  celul  de-al  lll-lea

trimestru al anului) al BNR indicând prognoze de 3,59/o pentru inflaţia lpc în decembrie 2025.

Apreciereaplauzibilităţiiproiecţieisebazeazăşipeincertltudineadeosebitderldicatăataşată

prognoze[or economice recente.

S i punct procentual.



Dinamica economiei naţionale şl structiJra acesteia (cu accent pe absorbţie internă -consum

fjnal Şi formarea brută de capltal fix) sunt ilustrate şi de dlmensiunea dezecmlibrelor exteme

care, deşi în ajustare, rămân ridicate -soldul balanţei comerciale este de 33,4, 35,9, 37,5 şi

39,0 m]d. euro în  intervalul 2024-2027,  iar deficitul contiilul cLirerit al balanţei de plăţi este

proiectat de CNSP6 a fi de 7,9%, 7,4%, 6,9% şi, respectiv, 6,39/o din P187 în 2024-2027 -toate
valorile semnificativ peste pragul de 4% din Procedura de Dezechilibre Macroeconomice a CE.

Este de notat i:ă îngustarea lentă a deficltelor externe poate fi caroborată atât cu ajustarea

fiscală lentă către ţinta de 39/o ce trebuie atinsă, conform planului pe termen mediu, în anul

2031, cât şi cu evoluţla apropiată de potenţial a produsului intern brut. 0 problemă curentă

şi viitoare importantă este modalitatea de finanţare a acestor deficite, cele mai recente date
prMnd balanţa  de  plăţi,  cuprlnzând  primele  11  luni din  2024,  indicând  o  reducere  a  părţii
acoperite de fluxuri negeneratoare de datorie (acestea fiind considerate a fi soldul contului

de capital, precum şi, din contul flnanclar, doar „participaţiile la capital") la doar 30yo în total

deficit de cont curent (7,9 mld. euro din 26,3 mld. euro), faţă de 72%în perloada 5imllară din

2023 (14,3 mld. eLiro din 19,8 mld. euro). Valorile ridlcate ale deficitului extern (de cor`t curent

al balanţei de plăţi sau al celui comercial), în contextul unei structuri a finanţării defavorabile,

constituie   o   vulnerabmtate    majoră   a   economiei    româneşti,   accentuând   riscul    unui

sudden-stop (întrerupere bruscă a finanţării).

Se mai poate remarca faptul că acest deflclt extem, anallzând ult]mi! 10 ani (2015-2024), este

determinat,  pe  medie, în  cvasi-totalltatea  sa,  de  deficitul  sectorului  public,  lar În  proiecţia

CNSP,  deflcitul  sectorului  public explică  integral  deficitul  extem  (în  intervalul  2024-2027).

Ajustarea lentă a deficitului fiscal reliefează şi o accentuare a contribuţiei la deficltul total a

sectorului privat din perspectiva decalajului economisire - investire, ceea ce ridică problema

finanţării   acestijia   (alăturl   de   deficitul   public)   din   sur5e   autonome   -   într-un   mediu

macroeconomic şi financiar intern şl lnternaţional complicat, marcat de riscuri semnlflcatlve,

cu  materializarea  recentă a  unora din acestea. Totodată, dezechillbrele  relativ mari  pun cu

acuitate atât problema ajustării economice, cât şi a modalltăţ]l împărţirii acesteia.

Pe piaţa  muncii8, conform  prognozei  CNSP, se va înregistra  un  spor al  numărului  mediu  de

salariaţi, în 2024 -ce reprezintă punctul de plecare al proiecţlei aferente bugetului pe 2025

şi SFB 2025-2027 -, cu O,99/o şi o creştere a câştlgurilor salariale medii brute de 15,3%. Rata

şcimajului  se  menţine  în  apropierea  valorilor  prognozate  anterior,  fiind  de  5,49ra  -  rata

şomajulul  BIM9  (5,3% în  anterioara  proiecţie  CNSP)  şi  3,29/o - rata  şomajului înregistrat  la

G În candiţille unei ajustări fiscale programate întârzlate către un defl[It de 3% dln PIB abla În anul 2031.

7 Corespunzând iinc)r deficlte ale contului cureiit al balanţel de plăţi de 28,1 mld. euro, 28,3 mld. eiiro, 28,2 mld.

eurci şi, respectlv, 27,5 mld. euro în intervalul 2024-2027.
8 lmportaiită prin bazele macroecanomlce aferente lmpozltulul pe salarli, contribuţillor sociale, unor elemente

de chEltuieli, preciim ajiitoarele de şomaj şi transferuri[e sociale, toate cu un impact semnificativ asupra valorii

deficitului.
9 Ultlmele date d!sponibile fllnd dln noiembrie 2024,
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finalul anuluiî° (de la 3,19/o în prognoza anterioară). Aceste noi coordonate, relativ similare pe

ansamblu   din   punctul   de   vedei.e   al   bazelor   macroeconomice   fi5cale,   indică,   similar

aprecierilor din opinîile anterioare, o traiectorie plauzibilă a agregatelor pleţei muncii. Pentru

anul  2025,  numărul  mediu  de salan.aţi  este  anticipat  a  creşte  cu  1,2%,  iar câştigul  salarlal

mediu  brut  cu  6,2%,  coroborate  cu  o  rată  a  şomajului  de  5,3yo  (BIM)  sau  3,1%  (şomajul

înregistrat oficjal). Aceasta  plasează  dinamica  pieţei  muncil, în  special în  privinţa  salariului

brut, Ia un nivel uşor mai pesimist decât în cazul altor proiecţii, având, totuşi, un nivel înalt de

plauzibilitate -consideră CF.

Coroborarea    informaţiilor    şi    datelor    econom[ce    recente    cu    dinamica    variabilelor

macroeconomice relevante proiectate de CNSP (PIB real, deflator PIB, inflaţie, coordonate ale

pieţei muncli) conduce la concluzia unei traiectorii plauzibile a acestor agregate pentru 2025.

Deşi  nespecificată  în  proiecţia  CNSP,  traiectoria  randamentului  implicit  la  titlurile  de  stat

româneşti   constituie   un   lmportant  factor  de   risc   pentru   proiecţia   fiscală   (dar  şi   cea

macroeconomică),  din  perspectiva  proiecţiei  serviciului  datoriei  publice  guvernamentale.

Proiecţia acestui serviciu,  realizată în noiembrie 2024]î,  indică  o sumă de circa 45  mld.  lei,

peste nivelul bugetat de 41,9 mld. Iei. Suplimentar, acest fapt ridică problema neîncorporării
în acest cost cu dobânzile a recentei majorări a randamentului implicit la tltlurile de stat care
- deşi  pe  o traiectorie  recentă  descendentă - poate  rămâne  la  niveluri  mai  mari  faţă  de

momentul ult]mei proiecţii guvernamentale.

3. Cadrul fiscal-bugetar

Evoluţii. fiscal-bugetare pe parcursul anului 2024

Evaluarea  proiecţiei  bugetare  pentru  anul  2025  are  ca  punct  de  pomlre  analiza  evoluţiei

principalelor  agregate  ale  bugetului  general  consolidat  pe  parcursul  anului  2024.  Astfel,

proiectul de buget pe anul  2024 a programat o ţintă de deficit de 5% din PIB, însă execuţia
bugetară indică  un deficit cosA  de 8,65% din  PIB, cu  73% mai  mare decât proiecţia  iniţială.

Această   diferenţă   reflectă   o   construcţie   bugetară   nerealistă,  atât  în   ceea   ce   priveşte

venlturile, cât şl în ceea ce priveşte cheltuielile. Veniturile bugetare au fost supra-evaluate pe

seama considerării ex-crnfe a unor 5ume supllmentare estlmate a fi obţinute din digitalizare şi

din creşterea colectării. Concomitent, în cazul majorităţll categoriilor de cheltuiell (personal,

bunuri şi servicii, asistenţă socială şl capital), alocările iniţlale au fost depăşite semnificatlv. În

op[nia  sa  privind  legea  bugetului,  CF a  semnalat  riscurlle  privind  construcţia  bugetară  Şi  a

apreciat că aceasta era compatlbilă, într-un scenariu  de tip no-po//.cy change, cu  iin deficit

probabil în jurul a 6,4% din PIB.

" Coriform datelor ANOI:M.

n      httos://m ftna rite.Rov.ro/static/10/Mfo/buletin/executii/Servdati]ubf!w2023-2033r}iatadee mls!un ell2024

2031.i]df       Şi       }ittos://mfiiiante.go`^ro^tatic/10/Mfo/buletin/executli/Se"datoubf!W20232033rezidenta
cieditaruluill2024  2031.Ddf.
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Prima parte a anum 2024 a consemnat o serie de măsuri cu efect negativ asijpra execiiţiei

bugetare.AşacumCFaanticipatînopinjasaasupraproiectuluidebuget,ulterioradoptării

ace5tula au fost acordate  mai  multe  majorări discreţionare de salarii în sectorul public.  De

asemenea,  în  primul  trimestru  al  anului,  Guvemul  a  relaxat  unele  măsuri  i.eferitoare  la

cheltuielilepublice,inclu5eînl.egeanr.296/2023privindunelemăsurifiscal-bugetarepentru

asigurareasustenabilităţiifinanciareaRomânieipetermenlung.Arieratelebugetaredecirca

9  rnld.  lei,  create  prin  amânarea  unor  plăţi  la  finalul  lui  2023,  au  amplificat  suplimentar

preslunile asupra execuţiei în prima parte a anului 2024.

Înmai2024,Guvemul,printr-oseriedederogăridelacadrulfiscal-bugetar,arevizuit,pentru

anul2024,modddefuncţlonareaFonduluiderezervăbugetară(FRB).Principalaprevedere

a  vizat  pasibilitatea  alocării  din  FRB,  pe  bază  de  hotărâri  de  Gwern,  a  unor sume  pentru

finanţareacheltulelllorcurenteşidecapitalaleordonatorilorprincipalidecredite.Prinaceste

măsuri,  ca  şi în  2023,  autorităţlle  au  creat  m  cadru  care  permitea  utilizarea  FRB  pentm

echilibrarea bugetelor locale şi centrale.

Execuţia  bugetară pe pn.mele şase luni ale anului 2024 a consemnat un deficn ca5h de 3,6%

dinPIB(729/adlndeficltulprogramatpentruanul2024şicu1,3ppmaimarefaţădeaceeaşl

perioadăaanuluianterior).Deşiveniturilebugetareauevoluatpesteaştep.tări(+13,5%faţă
de  perloada  similară  a  anului  2023,  creşterea  prevăzută  În  bugetul  pe  anul  2024  faţă  de

execuţia anuluj precedent fiind de 12,49/o), ritmul de creştere al cheltuielilor bugetare a fost

miilt mai alert (+21,2%, creşterea prevăzută în bugetul pe anul 2024 faţă de execiJţia anului

precedent fiind de doar 10%).

În  al  dollea  semestru  al  anului,  evoluţia  cheltuielilor  a   continuat  într-un   ritm  susţlnut.

MagnitudineaefectululderecalculareapensiilorŞitendinţadeconcentrareauiiorcategorn

de cheltuieli în  ultimele  luni ale anului  au exercitat  presiuni supl!mentare asupra execiiţiei

bugetare.Pentruaatenuaacesteefecte,laînceputulluniiseptembrje,Guvemulaadoptato

ordonanţă de urgenţă care a prevăzut măsuri de amnistie fiscală, al căror jmpact bugetar a
fost estimat la 7,9 mld.  lel,  precum şi măsuri de restricţionare a cheltuielilor publice,  cu  un

impact de circa 2,1 mld. lei.

La  finalul   lunii  septembrie,   Guvernul  a  adoptat  proiectul  rectificării  bugetare.  Acesta  a

prevăzut o maj.orare nominală amplă, atât a veniturilor (+29,6 mld. lei), cât şi a cheltuielilor
bugetare(+65,8mld.lei),nlvelulestimataldeficituluiBGCfiindde6,94%dinPIB,cu1,94pp

mai  mare  decât  ţinta  din  prolectul  de  buget,  confiriTiând  lipsa  de  realism  a  construcţiei

bugetareiniţiale.Cutoateacestea,rectificareabugetarăeraconstruităpebazaunoripoteze

optimiste,  CF  apreciind  drept  plauzibil  iin  deficft  bugetar în jurul  valorii  de  8%  din  PIB  şl

semnalând, totodată, riscul de depăşire semnificativă a acestui nivel.

Llpsa de realism, atât a bugetului iniţial, cât şi a rectiflcării adoptate în luna septembrie, este

întărită  de  utilizarea  fără  precedent  a  FRB  pentru  echilibrarea  bugetelor  ordonatorilor de

credite,maialesaleordonatorilordecreditedelaniveluladministraţieicentrale.Înanul2024,
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din  FRB  au fost alocaţi  circa  64 mld.  lei  (58,6  mld.  Iei  la nivelul administraţiei  centrale şi 5,4

m]d,  lei   la  nţvelul   administraţiilor  loca[e).   Ponderea  sumelor  utilizate  dln  FRB  în  tota[ul

cheltuielilor biigetare este de circa 8,8%, în creştere cu 3,6 pp faţă de anul 2023 şi cu 7,6 pp

mai  mult  decât  media  perioadei  2007-2023.  De  notat  că,  până  în  anul  2022,  poriderea

alocărilor din  FRB în total  cheltuieli  bugetare a variat într-un  interval cuprlns între  0,2% Ş!

1,9%. În 2024, 969/o din alocările din FRB au fost efectuate clupă data de 14 mal, când au fost

adoptate derogările privind modul de funcţionare a acestuia. Astfel, până la 14 mai 2024, din

FRB  au  fost  alocate  2,5  mld.  lei, între  14  mai  şi  23  septembrie  (data  adoptării  rectificăril

bugetare), din FRB au fost alocate 27,5 mld. lei, iar din 24 5eptembrie până în 31 decembrie,

din FRB au fost alocate 33,9 mld. lei. De remarcat că, în ciuda rectificăril bugetare adoptate în

23 septembrie, Guvernul a continuat să utilizeze semnificativ FRB, fapt ce indică o proiecţie

nerealistă a necesarulLii de finanţare la nivelul ordonatorilor de credite.

La începutul lunii decembrle, ca urmare a devierii semnificative a agregatelor bugetare de la

valorile  stabilite  la  rectificarea  operată  în  luna  septembrie,  au  fost  adoptate  o  serie  de

prevederi   care   au   vizat   modificarea   plafoanelor   aferente   indicatorilor   fiscal-bugetari.
Revizuirea a vizat atât soldul bugetului general consolidat, cât şi plafoanele stabllite pentru

cheltuielile  totale  şi  che]tuielile  de  personal.  Urmare  a  acestor  ajustări,  plafonul  pentru

deficitulbugetuluigeneralconsolidatînanul2024afostmajoratla8,589/odinPIBînstandarde

ccJ5h. Această revizuire a echlvalat practic cu o nouă rectiflcare a bugetului public.

Execuţia  bugetară  a  anului  2024  confirmă  depăşirea  semnificativă  a  ţintelor  de  deficlt

asumate în bugetul iniţial, respectiv ]a rectificarea din septembrie, indicând un deficit cash de

aproximativ 152,7 mld. lei, reprezentând 8,65% din P[B. Acesta este cu 3 pp mai ridicat decât

deficltul consemiiat în 2023 şi cu 1,7 pp mai mare decât proiecţia de la rectificarea bugetară.

Veniturile bugetare au fost în creştere faţă de execuţia anului 2023 (+10,2%), dar sub ţintele

din bugetul iniţia[ (+12,4%) şi din rectificarea bugetară (+18,1%). Astfel, deşi pTimele lunf ale

anului 2024 au consemnat ritmuri mai alerte de creştere a venitun.lor bugetare, acestea s-au

temperat spre  finalul  anuluj,  chiar dacă  au  fost  influenţate  pozitiv de  sumele încasate  din

amnistia  fiscală.  La  nivelul  principalelor  categorii  de  venituri  s-au  înreEistrat  următoare]e

evoluţii faţă de execuţia anum precedent: impozit pe profit: +23,5% (comparativ cu +21,3%

în bugetul iniţial Şi cu +25,29/o în rectificarea bugetară); lmpozit pe salarli şi venit: +21,4% (faţă

de +14% în bugetul iniţia] şi de +24,2% în rectificarea bugetară); TVA: +15,9% (comparativ cu

+14,49/o în  bugetul  iniţial  şi  cu  +16,4% în  rectificarea  bugetară);  acc(ze:  +24,3%  (creşterea

programată în  bugetul  iniţial  a  fost de  9,4%,  iar În  rectificarea  bugetară  a  fost de  16,19/o);
contribuţii  de  asigurări:  +19,49/o  (comparativ  cu  +15,49/o În  bugetul  iniţial  şi  cu  +22,9% în

rectificarea bugetară); venituri nefiscale: +159/o (creşterea programată în bugetul iniţial a fost

de 7,2%, iar în rectificarea bugetară a fost de 9,2%); sume primite de la UE în contul plăţilor

efectuate: +168,7% (faţă de +284,39/o în bugetul iniţial şi de +428,99/o în rectificarea bugetară);

siime aferente asistenţei financiare nerambursablle alocate pentru PNRR: +332,6yo (creşterea

programatăînbugetuliniţialafostde1.185,8%,iarînrectificareabugetarăafostde604,9%).
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Este  de  reţinut  că  o  serie  de  creşteri  de  chel{uieli  permanenteî2  au  jnfluenţat,  în  mod

substanţial, venlturile bugetare.

Avansul cheltuielilor a fost semnificatw mai  aleft faţă  de cel al veniturilor (+19%),  cu  mult

peste  prolecţia  din  buge"  injţial  (+10%),  dar sub  cea  din  rectificarea  bugetară  (+20,8%).
Execuţia  prlncipalelor  categon.i  de  cheltuien  faţă  de  anul  precedent  arată  următoarele

evoluţij:cheltuielidepersonal:+24%(comparativcu+10,2%înbugetuliniţlalşicu+23,7%În

rectlficareabugetară);cheltuiewcubunurişiservicij:+21,4%(creştereaprogramatăÎnbugetul

iniţial  a  fost  de  5,7%,  iar În  rectificarea  bugetară  a  fost de  19,5%);  cheltuhH  cu  asistenţa

socială:  +17,2%  (faţă  de  +9,7%  În  buge"  iniţial  şi  de  +14,8%  în  rectificarea  bugetară);

cheltuielicudobânzile:+18,5%(creştereaprogramatăînbugetuliniţialafostde13,89ro,iarîn

rectificareabugetarăafostde21,6%);subvenţii:-5,1%(comparativcu-29,2%înbugetuHniţlal

şicu-8,3%înrectlficareabugetară);altecheltuieli:+79,3%(creştereaprogramatăînbugetul
iniţialafostde33%,iarînrectificareabugetarăafostde49,1%);cheltuiewdecapital:+67,9%

(creştereaprogramatăînbugetuliniţialafostde7,9%,iarînrectificareabugetarăafostde
36,5%);proiectecufinanţaredlnfonduriextemenerambursabile:+189,7°/o(faţăde+275,1%

În  bugetul  iniţial şi  de +405,4% în  rectificarea  bugetară);  proiecte cu  finanţare  din  sumele

reprezentând  asistenţa  flnanciară  nerambursabilă  aferentă  PNRR:  +344,9%  (comparativ cu
+1.275,6%înbugetulinlţialşicu+589,3%înrectjficareabugetară);proiectecufinanţaredin

sumeleaferentecomponenteideîmprumutaPNRR:+267%(creştereaprogramatăÎnbugetul
iniţialdefostde138,6yo,iarînrectificareabugetarăafostde190,39/o}.

Ecartulsubstanţialdintredeficitulbugetarînregistratefectiv(8,65%dlnPIB)şiţintastabilită

înbugetuliniţial(5%dinPIB),respectivlarectificareadinseptembrie2024(6,94%dinPIB),

arată existenţa  unor careriţe serioase În  procesul de  programare bugetară,  amplificate de

ciclul  electoral.   Grav  este  că  mare  parte  din  cheltuielile  suplimentare  surit  de  natură

pemanentă, ceea ce complică corecţia macroeconomică.

Deficitulbugetarridjcatdin2024are,încontextiilnou]uicadrudeguvernanţăeconomicăal

UE,implicaţiiimportanteasupratraiectorieideconsoljdarefiscal-bugetarădinumătoriiani,

necesitând măsuri mai drastice de ajijstare pentru diminuarea şi menţinerea deficitului sub

3% din plB.

Înacestcontext,CFi.eitereazăimportanţaunorcons[rucţiibugetarerealjstecaresăancoreze

aşteptărileinvestitorilorşlpopulaţiei.l)easemenea,trebulesubliniatăimportanţarespectărn

regulilor fiscal-bugetare,  fapt  care  ar  diminua  efectele  ciclui.ilor electorale  şl  ale  decjziilar

politice discreţionare asiipra execiiţiei bugetare.

H Cu precădere salaril şi pensll.
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Obiective Şi ţinte ale politicil fiscal-bugetare în perioada 2025-2028

Construcţia bugetară  pentru 2025 are în vedere o ţintă de deficit de 7,04% din  PIB, potrivit

metodologiei cosh,  reprezentând  o  diminuare cu  1,61  pp  din  PIB, faţă  de  nivelul execuţiei

bugetare din 2024 (8,65% din PIB). Este de notat că efortul de ajustare a deficitum este mai

mare, deoarece în 2025 se slmte jmpactul deplin al recalculării pen5iilor. Ccinform MF, valori

similare se consemnează pentru cei doi indicatori şi potrMt metodologiel ESA 2010, În timp

ce deficitul structural este anticipat a se diminua cu  1,8 pp din  PIB  potenţial, de la 8,2% în

2024, la 6,4%în 2025. Deficitul structural este estimat prin prisma unui output-gc}p negativ]3.

Având  în  vedere  intrarea  în  vigoare  pe  30  aprilie  2024  a  noului  cadru  de  guvernanţă

economică al  UE,  România  a publicat  Planul  Bugetar-Structural  naţional  pe termen  mediu

(PBSN") pentru perioada 2025-2031 În data de 25 octombrie 2024Î4, acesta fiind aprobat
de Consiliu pe 26 noiembrie 2024]S.  Planul are drept obiectiv princlpal ca, începând cu anul

2025,  România  să  reintre  pe  o  traiectorie  de  ajustare  a  deficitului  bugetar,  creându-se

premisele de ieşire de sub ini:idenţa  procedurii de deficit excesiv şi de stabilizare a datoriei

publice. Pe parcursul perioadei de ajustare, deficitul bugetar ESA este prevăzut să se reducă

gradual, de la 7% din P[B în 2025, la 2,5% din PIBîn 2031 (corespunzând unui ritm mediu anual
de 0,75 pp din PIB), cu respectarea următoarei traiectoril: 7% în 2025, 6,49/o în 2026, 5,79ro în

2027, 59/o în 2028, 4,2% în 2029, 3,4% în 2030 şi 2,5% în 2031.

Angajamentele     asiimate     prin     intermedlul     Planului     Bugetar-Structural     vor    trebui

implementate de Giivern, cu respectarea traiectoriei cheltuielilor nete şi realizarea setului de

reforme  şi  investlţii  care  au  motivat  extinderea  perioadei  de  ajustare  fiscală  la  7  ani.

lmplementarea  măsurilor  per`tru  reducerea  deficitului  bugetar  va  fi  realizată  în  cadrul

bugetelor anuale pe întreg intervalul de ajustare.

În acest context, proiectul de buget pe anul 2025 şi cadrul fiscal-bugetar aferent perjoadei
2026-2028 ui.mează traiector]a de reducere a deficitului stabilită În Planul Bugetar-Structural,

ţlntele  de  deficit,  atât  potrjvit  metodologiei  ESA,  cât  şi  potrMt  metodologiei  co5h,  fiirid
similare  celor stabilite în  PBS şi  aprobate de  CE. Astfel, deficitul  ESA e5te  precanizat să  se

reducă cu 0,6 pp din PIB în 2026, cu 0,7 pp din PIB în anul 2027, respectiv cu încă 0,7 pp din

PIB în 2028, până ]a nivelul de 5% din PIB. Valori]e proiectate de MF pentru deficitul cosh sunt

similare cu cele estimate potrivit metodologiei ESA. În  ceea ce  priveşte deficitul structural,

potrMt MF, acesta este preconizat să se diminueze cu 0,4 pp din PIB potenţial în 2026, cu 0,5

pp din PIB potenţlal în 2027 şi cu încă 0,5 pp din PIB potenţial în 2028, până la nivelul de 59/o

î3 Soldul  bugetar structural  este  calculat  scăzând  dln  soldul  bugetar  efectiv componenta  ciclică  a  deficltum

bugetarşimăsuriledetipone-o#şltemporare.Legăturadlntresoldulstructuralşloutputi}opesterealizatăprin
madul de calcul  al componentei  clclice a soldulul  bugetar,  care  este exprimată ca pradus între  oufput-gop şi
semielasticitatea deficitului bugetar la mocllficarea volum ului activităţil econamice.
L`b±gE/_/ţ(:mmrfln.iicBcc.eiiTaDad]/document/dcmmdb4i3]c57-5463-439a-p2.-

1qb3384c793e  roman.meimtlon.I  mdTim-m  fbcaLthctLinl  Bti)n  roTrmt.  ro.Fxmrilmm
Ehţ±gtş//eccm7im+fimncmcmmnm+/doaiTmt/dcmlo.dAb±3]JJJL"49tL
6b7f023864f4  en?filename=R0   COM   2024  725   1   EN.pdf
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dinPIBpotenţial,faptcedenotăodeviaţiedelaobiectivulpetermenmediu-repi.ezentat

de  un  deficft    structural  de  1%  djn  PIB  potenţial  -  de  4  pp.  Trebuie  menţionat  că  MF

anticipeazăiinoutpuf-gapnegativînrestrângerepeparcursulperloadei2026-2028.

Evi]Iuareaconstrucţieibugetarepentruanul2025

Construcţia  bugetară pentru anul 2025 are în vedere reducerea deficitului bugetar potrivft
metodologleinaţionalela7%dinPIB,respecth/cucirca1,6ppdinPIBfaţădenivelulestimat

deMFpentruanul2024.AceastădiminuarearelocînplanificareabugetarăprlnmaJorarea

veniturilor bugetare totale cu  circa  2,3  pp  dln  PIB, în  timp  ce pentru  cheltulelile  bugetare

totale este planificată o creştere cu 0,7 pp dln PIB.

Această creştere semnificativă de venituri ca pondere în  PIB se datorează în  buna  măsură

creşterii  prognozate  a  absorbţiei  de  fonduri  europene.  Eliminând  impactul  agregatelor de

fondurieuropene,celelaltecategomdevenlturisuntplaniflcatesăsemajorezecuaproape
0,2 pp din PIB,  iar restul categorillor de cheltuleli  este diminuat în planiflcare cu  1,5  pp din

PIB.

1. Veniturlle bugetare

Veniturilebugetarepotrivitmetodologielcci5hsuntpreconizatesăsemajorezeÎnanul2025

faţă de ariul 2024 în termeni nominan cu circa 16,2% (+92,9 mld. Iei), ponderea acestora în

PIB fiind anticipată să crească cu 2,3  pp.  Modiflcări  mal lmportante ale ponderil În PIB sunt

prevăzute  la  nivelul  următoarelor  categam  de  venitm  bugetare:  sume  primite  de  la  UE
aferente  CFM  2021-2027  (+1,4  pp),  sume  aferente  asjstenţei  financiare  nerambursabile

alocatepent"PNRR(+1pp),TVA(+0,3pp),impozitpesalariişivenit(+0,2pp),impozitpe

profit(+0,1pp),altelmpozitepevenit,pmfnşicâştiguridincapital(LO,1pp),accize(-0,ipp),
sume primite de la  UE/alţi donatori în contul plaţilor efectuate şi prefinanţări aferente CFM

2014-2020(-0,1pp)Şialteimpoziteşitaxepebunurişlservicll(-0,3pp).

PrincipaleleipatezecareinfluenţeazădinamicaprognozatădeMFpentruveniturilebugetare

în termeni nominali dln anul 2025 sunt:
-     cadrul macroeconomlc proiectat care are în vedere o creştere a PIB real cu 2,59/o, un

deflatorPIBde5,8%,ocreştereanumăruluimediudesalariaţicu1,2°4oiŢiajorarea

câştiguluisalarialmediub"tcu6,2%şioratămedieainflaţieide4,4%;
-     măsurile  de  politică  fiscală  adoptate,  În  special  cele  introduse  prin  ordonanţa  de

urgenţă  nr.  156/2024 privind  unele  măsur] fiscal-bugetare În  domeniul cheltuielllor

publice  pentru  fundamentarea  bugetului  general  consolldat  pe  anul  2025,  pentru
modificarea şi completarea unor acte normative, precum şi pentru prorogai.ea unor

termene  (ordonanţa  ftenu/eţ),  dar  şi  cele   incluse  în   Ordonanţa  de   urgenţă  nr.

107/2024 pentru reglementarea unor măsuri fiscal-bugetare în domeniul ge5tionăr#
creanţelor  bugetare  şi  a  deflcitului  bugetar  pentru  bugetul  general  consolidat  al
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României  în  anul  2024,  precum  şi  pentru  modificarea  şi  completarea  unor  acte

nomative;
-     traiectoria ascendentă a absorbţiei fondurilor europene alocate prin cFM 2021-2027

(+123,1% faţă  de  2024)  şi  a absorbţiei  asistenţei financiare  nerambursabile  alocate

prin PNRR (+222,9°/o faţă de 2024), atenuată marginal de diminuarea sumelor atra5e
de la UE aferente CFM 2014-2020 (-15,99/o faţă de 2024);

-     cuantumul  sumelor  luate  în  con5iderare  având  drept  sur5ă  venituri  5upllmentare

preconizate a se încasa din Îmbunătăţirea colectărll de către ANAF.

În  ceea ce  priveşte  veniturile  bugetare,  măsurile  adoptate  prin  Ordonanţa  de  urgenţă  nr.

156/2024 se referă În prlncipal la: (i) eliminarea facllltăţilor fiscale în sectoarele construcţii,

agricultură, industria alimentară şi creare de programe pentru calculator; (ii) creşterea cotei

de impozit, de  la 8% la  10%, pentru dividendele distribulte începând cu data de 1 ianuarie

2025; {ili)  reducerea  plafonului de venituri pentru microîntreprinderi, de la 500.000 euro la

250.00o euro,  inclusiv pe parcursul anului fiscal, iarîncepând cu 1 ianuarie 2026 la 100.000

euro;  (iv)  introducerea jmpozitului pe construcţii speciale,  care se calculează  prin aplicarea

unei cote de 1% asupra valorii construcţiilor exi5tente în patrimoniul persoanelor juridice. 0

parte  d!ntre  măsurile  adoptate  acţionează în  direcţia  reducerii  excepţiilor şi  portiţelor  de
optimizaredinregimulfiscal,abordareînfavoareacăreiaCFapledatînmcidrepetat,luândîn

considerare atât echitatea fiscală, cât şl necesitatea de creştere a venlturilor fiscale.

Potrivit MI:, impactul bugetar al ace5tor măsurl de politlcă fiscală este de circa 7,11 mld. lei

(0,37%  din  PIB).  lmpactul  defalcat  pe  categorii  de  venituri  bugetare  este  distribuit  astfel:
impozit pe profit (+0,75 mld. lei), urmare a diminuării  plafonului la microîntreprinderi de la

500.000 de mii de euro la 250.000 de mll de euro; impozite şi taxe pe proprietate (+1,02 mld.

lei), consecinţă a adoptării impozitum special pe construcţii; impozit pe venit (+5,34 mld. lei,

pe fondul eliminării facilităţilor fiscale (+3,94 mld. lei) şi creşterii impozitului pe dividende cu
2 pp  (+1,4 mld. Iei)).

ordonanţa dâ urgenţă nr. io7/2o24, pe lângă prevederiie privind amnistia fiscală, a stabiiit Şi

a[ordarea  unei  bonifjcaţii  de 3% din va]oarea impozitulul  pe  profit datorat şl  plăt!t În  anu[

2024,  şi  de  3%  din  valoarea  impozitului  pe  venit  pentru  microîntreprinderl.  Bonificaţia  se

utilizeazăpentrucompensareacualteimpoziteŞitaxedatorateÎnanul2025.Potrivitdatelor

MF, impactul negativ asupra veniturilor bugetare este de circa 0,15 mld. lei, cu efect asupra

veniturilor încasate în semestrul al doilea. Forma finală adoptată în Parlament a prevăzut o

creştere  a  bonlficaţiei  la  5%, Însă  unele  dintre  prevederile  incluse în  legea  de  adoptare  a

ordonanţelaufostcontestatelaCCR,înacestmomentfilndînvigoareprocentulde3%.

în2024,agregateledevenituriaufostinfluenţateşideefecteleamnistieifiscale,omăsurăde

tip  one-o#,  care nu  va  mai  avea  efecte în  2025.  Conform  datelor MF,  prevederile privind
amnistia au adus În 2024 încasări suplimentare de circa 5,7 mld. Iel, echivalent cu O,329/o d!ri

PIB.  Pe  categorii, veniturile  supllmentare  din  amnistie  s-au  reflectat  la  impozitul  pe  profit

(+0,75 mld. lei), Ia impozitul pe venit (+0,24 mld. lel), Ia lvA (+1,21 mld. lei), la accize (+2,31
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mld.  Iei),  Ia  contribuţii  de asigurări  (+0,98  mld.  lei)  şi  la  veiiiturl  nefiscale  (m,21  mld.  lei).

Pentru o proiecţie realistă a agregatelor de venituri aferente anului 2025, baza de pomire,

reprezentatădevenituriledinanul2024,trebuiediminuatăcuîncasăriledinamnistiafiscală.

Proiecţ]a  veniturilor  bugetare  pentru  anul  2025  este  fundamentată  pe  baza  ipotezelor

macroeconomice,  la  care  se  adăugă  măsurile  de  politică  fiscală  şi ţintele  de  colectare  a[e

ANAF,  menţionate  anterior.  în  ceea  ce  priveşte  măsurile  de  politlcă  fiscală  adoptate  prln

ordonanţa ftenu/ef, trebule subliniată  persistenţa unor incertitudini referitoare la  aplicarea

efectivă  a  unor măsuri, în special în ceea ce  priveşte taxa  pe construcţn speciale.  lrnpactul

reducem plafonului de venituri pentru microîntreprinderi este reflectat prin creşterea  mai

amplă  a  ponderii  impozitului  pe  profit  în  PIB  în  2025  şi  prin  reducerea  veniturilor  din

impozitele pe venit, profit şi câştiguri d]n capital.

Pelângăelementelemenţionateanteriohînbugetulanului2025seremarcădiminuareamai

importantăaveniturilordinalteimpozlteşitaxepebunurişiservicii(-0,3ppdinPIB,respectiv
-4,6  mld.  lei).  Scăderea  este determinată de  reducerea  sumelor ce tranzitează  Fondul  de

tranziţie  energetică, în condiţiile în care supraimpozltarea  producătorllor de energie  a fost

declaratăneconstituţională,iarschemadecompensareapreţurilorlaeiiergieseîncheiela31

martie 2025.

Potrivit  lnformaţlilor transmise  de  MF,  la  fundameritarea  venitui.ilor bugetare pentru  ariul

2025aufostluateÎncalculşiveniturisuplimentaredinîmbunătăţireacolectărildecătreANAF

încuantumde9,7mld.lei.Pecategomdevenituri,acesteasuntdistribuiteastfel:impoznpe

i]rofit(+0,7mld.lei),impozitpesalariişivenft(+0,2mld.lei),1VA(+5,7mld.lei)şicontribuţn
de  asigurări  (+3,1  mld.  lel).  Ponderea  În  PIB  a  veiiiturilor  supllmentare  din  îmbunătăţirea

colectării este de O,5yo.

În  privinţa  ţintelor de îmbmătăţire  a  colectăm  de  către ANAF,  CF  iiu  corisideră  oportună

incliJderea  eJf-an[e a acestora în construcţia bugetară, aspect subliniat în numeroase opinii

aleinstituţiei.Însprijinulacestelabordăripotfiadusemaimulteargiimente.

Legea     responsabilităţii     fiscal-bugetare     impune     Guvemuluj     să     respecte     principjul

responsabilltăţiifiscaleşi,Încon5ecinţă,săgestionezepoliticafiscal-bugetarăînmodpriident

(art.  4  din  LRFB).  Astfel,  includerea  ex-ante  a  veniturilor suplimentare  dln  îmbunătăţirea
colectării poate fi realizată niimal pe baza unor date istorice care să fundamenteze această

ipoteză.

Însă,  deşl  lncluderea în  proiectul  de  buget  a  unor venituri  suplimentare,  preconlzate  a  se
obţine  din îmbunătăţirea  eficienţei  colectării,  a  devenit o  regulă în  ultimii  ani  (cuantumul

acestora fiind de  10,65 mld.  Iei În 2022, de 8,7 mld.  Iel în 2023,  respectlv de  19  mld.  lei în

2024),pondereaveniturilorfiscaleînPIBarămasrelativconstantă,iarexecuţiilebugetaredin

aceşti  ani  nu  au  indicat  o  evoluţie  a  veniturilor  care  să  depăşească  semnificativ  evoluţia
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bazelor macroeconomice relevante şi care să poată fi clar atribultă unei ameliorări a eficienţei

colectării.

îmbunătăţirea   colectării   trebuie   să   aibă   la   bază    reforme   profunde,   atât   la    nivelul

administraţlei flscale, cât ŞI la nivelul legislaţiei, precum şi resurse financiare, umane şi de timp

însemnate. În 2023 Şi 2024, s-au făcut o serle de paşl în acest sens prin adoptarea legislaţiei

şi transpLinerea  prevederilor privind E-factura, E-transport,  E-sigiliu şl SAF-T. Obllgativitatea
utilizării E-factura începând cu al doilea semestru al anului 2024 şi extinderea raportării SAF-

T la nivelul tuturor firmelor, începând cu 2025, reprezintă premise pozitive per`tru reducerea

decalajului de colectare a TVA. Cu toate acestea, este nevoie de date solide, care să reflecte
o îmbunătăţire efectivă a colectării, pentru a putea baza construcţia bugetară pe acest tip de

venituri.

Potenţialul obţinerii unor venituri suplimentare din îmbunătăţirea colectării există, mai ales

având în vedere datele privind decalajul de colectare a li/A din România. În acest sens, CF a

pledat  în  analizele  sale  pentru  îmbunătăţirea  gradului  de  colectare  în  vederea  sprijinirii

procesului de consolidare bugetară. Cu toate acestea, existenţa potenţialului de îmbunătăţire
a colectării nu reprezintă un argument pentru includerea unor venlturi ipotetice în construcţia

bugetară.  0  abordare  prudentă  ar  presupune  ca  eventualele  venituri  suplimentare  din

îmbunătăţirea colectării, regăsite efectiv în execuţiile bugetare de pe parcursul anului, să fie

recunoscute la rectificările bugetare.

Tinând cont de toate aceste aspecte, CF nu la în considerare ven!turile ipotetice având drept
sursă  îmbunătăţirea  colectării  de  către  ANAF  în  evaluarea  sa.  În  concluzie,  pe  baza  unei

abordări  prudente a  proiecţiei  de venituri bugetare  pentru anul  2025,  CF apreciază drept

posibilă încasarea unor venituri mai mlci cu circa 9,7 mld. Iei, reprezentând circa 0,5% din PIB,
faţă de ţintele asumate în  proiectul de buget. Suplimentar, există o serie de riscLiri care pot

influenţa  negativ  proiecţia  actuală  a  veniturilor:  continuarea  tendinţei  de  decelerare  a

activităţii  economice,  perslstenţa  unor  incertitudini  sociale,  economice  Şi  politice  pe  plan

intern, nivelul de absorbţ[e scăzut al fondurilor europene, creşterea economică în jurul unor

valori apropiate de zero a partenerilor comerciali din Zona Euro Şi tensiunile geopolitice.

11. Cheltuielile bugetare

Cheltuielile bugetare, potrivit metodologiei ca5h, sunt proiectate să crească în anul 2025, faţă

de anul 2024, în termeni  nominali,  cu circa  10,3% (reprezentând +74,9 mld.  Iei),  ponderea

acestora în  PIB fiind  preconizată  să  se  majoreze  cu  0,7  pp.  Modificări  mai  jmportante  ale

ponderii  în  PIB  sunt  anticipate  la  nivelul  următoarelor  categorii  de  cheltuleli  bugetare:

proiecte  cu  finanţare  din  CFM  2021-2027  (+1,5  pp),  proiecte  cu  finanţare  din  asistenţa
financiară  nerambursabilă  aferentă  PNRR  (+1,1  pp),  capital  (-0,5  pp),  personal  (-0,5  pp),

bunurl şi servicii (-0,4 pp), prolecte cu finanţare din CFM 2014-2020 (-0,4 pp), alte cheftuieli

(-0,3  pp) şi  alte transferuri  (-0,3 pp). Astfel,  dinamica planificată  a cheltuielilor bugetare ca

pondere În PIB este influenţată în principal de majorarea cheltuielilor cu prolectele finanţate
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dlnfondurieuropene(impactiietdecirca+2,3pp),contrabalansatăpar[ialdediminuarea

cheltuielilordecapital,personal,bunurişiservicil,aaltorcheltuiewşiaaltortransferuri.

CheltuiellledepersonalsemaJoreazăînplanificarecu3%,reprezentând"mld.leifaţăde

execuţia  anuhri  precedenL  pe fondul  măsurilor adoptate  prin  ordonanţa  tm% privind:

menţinereaînplatăacijantumuluibrutalsalariilordebază/soldelordefuncţie/salariilorde

funcţie /  indemnizaţ!ilor  de  încadrare  lunară  la  nivelul  lunn  nolembrie  2024;  menţinerea

cuantumuluisporurilor,indemnizaţiiloLcompensaţiilor,primelorşlalcelorlalteelementeale

sistemulHdesalarizarelanivelulacordatpentrulumnoiembrie2024;neacordareaînanu

2025  de premii / ore suplimentare / bonusurL bllete de valoare cu excepţia tichetelor de
creşă;dimlnuareacuantumuluivoucheruluidevacanţăpentrusectorulpubliclasOOdelei,cu

condiţiacabenefii=iarulsăasigureocoplatădecelpuţjn800delekmenţinereaindemnizaţiel

de  hrană  pentru  sectorul  public  la  nivem  lum  decembrie  2024;  plata  În  ti.anşe  pentm
sentinţelejudecătoreştideveniteexecutoriiîncursulanului2025.

ÎnacestcoritextCFsalutăintenţiaGuvemuluideaţlnesubcontrolcheltujemdepersonal,

acesteareprezentând214%djntotalulcheltuie"bugetatepentruanul2025,însăatrage
atenţiacăînanHprecedenţis-auînregistratdepăşirisistematicelanlvemacestuiagregat.

Astfel,nivelulbugetatiniţjalpentrucheltuieliledepersonalafostdepăşncu12,6%în2024,

cu4%în2023,respectivcucirca2%în2022.Unriscsuplimentarprivindîncadrareaînnivelul

proiectatpentmcheltuieliledepersonalsereferălamodaljtateadesoluţionareaprotestelor
salariaţilor din  dfferite  sectoare  (apărare,  ordine  publică,  transporturi  etc.),  declanşate în

urmamăsuriloradoptatedeGuvernprinordonanţatr€nu/ef.

Cheltuielilecubunurişiserviciisemajoreazăînplanificarecudoarl,i°/qreprezentând+1mld.

lei,pefondHmăsurilordeinterdicţieaachiziţionăriidemobilier,mijloaceauto,aparaturăşi

obiectedeinventar.Aceastădinamicăesteînsăsemnlficativinferioarăatâtcelejproiectate

pentru  PIB  nomiiial  (8,4%),  cât şi  inflaţiei  medii  antlcipate  peritru  aniil  2025  (4,49ro).  CF a
consideratînnumeroaseopiniialesalecăestenecesaruncontrolrigurosalcheltuielilorcu

bunurişiservicii,însă,înabsenţauriorreformestructuralealeslstemuluidea[hiziţHpublice,

execuţiile  bugetare  din  anii  anteriori  au  consemnat  depăşlri,  uneori  de  anvergură,  ale

njvelurilor planifjcate iniţial: cu  14,8% în 2024, cu 3,3% în 2023, respectiv, cu 9,2% în 2022.

AvândÎnvedereistoriculnefavorabnprMndÎncadrareacheltuielilorcubunurileşiservicilleîn

ţintelebugetate,CFconsiderăcăoproiecţiemaiprudentăaacesteicategorndecheltuienar
trebuisăpomeascădelainflaţiamedieanticipatăpentruanul2025,ceeacearconducelaun

necesar suplimentar de cel pLiţin 3 mld. lei.

Cheltuielilecudobânzilesuntplaniflcatesăsemajorezeînariul2025cu15,4%(+5,6mld.lei),

pânălauniiivelde41,9mld.lel,încontextulcreştemstoculuidedatoriepublică,consecinţă
adeficitelorbugetare,precumşialevoluţlilorantlcipatepentrucostuldatoriei.Deşiproiectul

de  buget  pe  anul  2025  avansează  o  proiecţie  mai  rezoriabilă  a  cheltuielilor  cu  dobânzile,
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comparativcuaniianterioriî6,aceastanuesteînconcordanţăcuceamairecentăprognozăa

MF   prMnd   serviciul   datoriei   publice   guvemamentaleî7,   care   estimează   dobânzile   şi

comisioanele  aferente  anului  2025   la  circa  45  mld.  lei.  Având  în  vedere  evoluţiile  ratei

dobânzii   după   momentul   acestei   prognoze   (noiembrie   2024),   o   proiecţie   prudentă   a

cheltuielilorcudobânzileartrebuisăincludăunnecesarsuplimentardecelpuţin1,5mld.lei.

Cheltuiellledeasistenţăsocialăsuntplanificatesăsemajorezeînanul2025faţădeanul2024

cu8,29/o(reprezentând+18,3mld.lei),încontextulmenţineriiînplatăapenslilordinslstemul

publicdepensii,precumşiacelordinsistemulspecialdepensiilanivelulluniinoiembrie2024,
al  menţinerii în  plată  la  nivelul  lunii  noiembrie  2024 a tuturor categoriilor  de  indemnizaţii

acordate  potrivit  legii  şi  al  menţineril în  plată  la  nivelul  lunil  noiembrie  2024  a  alocaţiilor

pentru  copii. Totodată, în  cadrul  acestei  categorii  de  cheltuieli  5unt prevăzute  1,5  mld.  Iei

pentruplatacererilordedecontareformulateînbazaprevederilorOUGnr.27/202218,iarîn
situaţia  În  care  nu  se  poate  asigura  plata  integrală  a  cererllor  de  decontare  transmise,

MinisterulMuncii,Familiei,ŢineretuluişiSolidarităţiiSocialeesteautorizatsăefectuezeplăţl,

din bugetul propriu, pentru achitarea acestora.

Trebuie  precizat  că  menţinerea  în  plată  a  pensiilor  la  nivelul  lunii  noiembrie  2024,  deşi

limiteazăcreştereacheltuielilorcuasistenţasocială,exercităoinfluenţăimportantăÎnsensul

majorărH   acestui   agregat   bugetar   prin   anualizarea   impactului   recalculării   pensiilor   din

septembrie 2024, recalculare ce a produs efecte doar pentru 4 luni în execuţia bugetară a

anului precedent. La momentul respectiv, CF a avertizat că impactul noii legi a pensiilor era

unulconsiderabil,exlstândunriscimportaritcasădeviezesemnificativtraiectoriaderealizare

a  corecţlei  bugetare  către  un  deficit  de  3%  din  PIB,  şi  a  subliniat că  ar fi  fost  necesară  o

eşalonare pe câţiva ani a aplicării reformei pensiilor.

Încadrarea în nivelul proiectat pentru cheltuielile de asistenţă socia[ă în anul 2025 comportă

o serie de riscuri importante referitoare la: istoricul nefavorabil privind încadrarea în ţintele

bugetate  pentru  acest agregat  (acestea fiind  depăşite  cu  6,9% în  2024,  cu  5,5% în  2023,
respectwcu8,7%În2022),impactulmiciirecalculări]9asuprapensiilordinbugetulasigurărilor

sociale   de   stat,    posibila    indexare   a    pensillor   militare,   în   funcţie    de   decizia    Curţii

Canstltuţionale, i:u un impact anual estimat de MF la circa 0,4% din PIB, posibila acordare a

" În  2023,  cliel[uiem3  cu  dobânz!Ie  au  fost  planlficate  la  un  nivel  51mllar valorll  efectiv înregistrate în 202Z'

execuţia bugetară de la finele anului con5emnârid a depăşire cu 5,3%. În 2024, deşi  pentru acest agregat s-a

planificat  o  creştere  cu  13,8%  faţă  de  nivelul  înreglstrat În  2023,  execuţla  bugetară  de  la  finele  a"hri  a
consemnatodepăşirecu4,1%faţădepraiecţialniţială.Astfel,simllarcategorillordecheltuiellanaHzateanteriar,

şlcheltuielllecudobânzlleaufostsub.bugetateslstematicînexerciţlllefinanciarei]recedente.

::3;::::Îb:':s'uarş:::;;;ggş;şg:::=a::=Î:::::::g=:::ş::::=::::ş:=::e::::Ţaî:':n2p°e2:;adaiaprnie
2022-31martje2023,precumşipentmmodiflcareaşicompletareaiinoractenormat.wedlndomeniulenerglei.
"  Pană În  martie  2025,  Casa  Naţianală  de  Pensli  Publice  va  recalcula  pensiile  având în vedere valorificarea

veniturilor Şi  §porurilor riepemanente,  asupra  căroB  sl]  datorat  contrlbiiţia  de  aslgurărl  sodale,  realkate

anteriordateide1aprme2001.Acestdemerspciateconducelaocreştereacheltuielilordeasistenţăsocială.
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uriui ajutor de tip  one-o#în  cazul  pensiilcir sub  un  anumit i]rag şl  la efectele schemei  de

compensare a preţurilor la energie.

Clieltuieliledeinvestmpublicetotale,dlnsurseintemeşiexterne,siintprogramatesăse

majorezeîn2025faţăanulprecedentcucirca30,9nild.Iei(aproape+269/o),fiindproiectate

săajungăla7,8%dinPIDceeacereprezintăocreşterecuclrca+Uppfaţădeanul2024.

Această  creştere este susţinută de  majorarea alocărilor pentru proiectele cu finanţare din

sumelereprezentândaslsteiiţăfinanciarăiierambursabilăşiîmprumutaferentePNRR(+23+

mld.  lei),  a  alocărllor  pentru  proiecte  cu  finanţare  din  fonduri  exteme  nerambursabile

postaderare  (+10,6  mld.  lem  precum  şi  a  cheltuielilor  aferente  programelor  cu  finanţare
rambursabjlă  ("} mld. Iei).  Pe de altă  parte,  este  operată  o  djminuare a  cheltuielilor de
capital(-2,8mld.Iel)şiaaltortransfemridenaturaiwestiţiilor(-1mld.Iei).

Este  de  remarcat  ţlnta  ambiţioasă  asumată  pentru  cheltulelile  de  investiţii  în  anul  2025,

reprezentândmaxlmHperioadei2009-2028,atâtcavaloareabsolută,câtşicapondereînPIB.

Totodată,  acestea  sunt  proiectate   la   un  nw  ridicat  şi  după  oi.izo"  anului  2025,
anticipându-seomediedeaproape6%djnmpentruperioada2026-2028.Deasemenea,
estedeapreciatintenţjadeaflnanţaoparteimportantăacheltulemwdeiwestiţ"publice

din  fonduri  exteme  nerambursabile  (CFM  şi  PNRR),  acestea  reprezentând  52,3%  În  2025,

47,4%în2026,38%în2027,respectiv35,9yoîn2028dintotalwcheltuielilordeinvestiţii.

Pe de altă  parte, în  contextH  deficitului  bugetar ridicat,  care  limitează  semnificatri spaţm

fiscal  aflat  la  dispoziţia  Guvermlui,  cheltuielile  de  investlţH  publice  care  "  au  finanţare

rambursabilă,  în  special  cheltuielile  de  capital  şi  componenta  de  împrumut  a  PNRR,  pot

reprezenta constrângeri  majore pentru  bugetul public. Acest aspect este vizibH În  execuţia

cheltuielilordecapitaldinanul2024,careadepăşitcu23,3mld.lei(+55,79/o)nivelwbugetat

iniţial,contribuindladerapajulbugetardeproporţliconsemnatînanulprecedent.

Înconcluzie,peparteadecheltulelibugetare,CFidentifjcăunnecesarsuplimentardealocări

lanivewcheltuielilorcul]unurişiservicHşicudobânzileîncuantumdecelpuţin4,5mld.lei,

reprezentând  circa  0,2%  din  PIB. Ţotodată,  CF  a  subliniat  că  exlstă  riscuri  suplimentare  cu

pr].virelaîncadrareaînnivelurileproiectatepentrucheltuieliledepersonalş[celedeasistenţă
socia'ă.

CFapreciazăintenţiaGwernululdeaconstruiunbugetceareînvedereimplementareaunui

contralstrjctalcheltuielilorciirente(cuprecădereceledepersonal,bunurişisewicuasistenţă

socială).ExperienţaaniloranterioridemonstreazăcâtdedjficilŞlcomplicatesteunasemenea

demers.

20



Considerând cele expuse anterior, pe baza unei abordări prudente a prognozării veniturilor şi

cheltuielilor,CFapreciazăconstrucţiabugetarăpentruanul2025compatibilăcuundeficitco5h

Situat în juTul valorii de 7,7% din P[820.

0[olectaremaibunăînfaptaveniturilorflscale,oajustareadiţlonalăacheltuielilordecapital,

utilizareaoricăroreconomiicerezultăînexecuţiabugetarăşiprioritizareaproiectelorpotface

caniveluldeficituluibugetarînexecuţiesăseîndreptecătreţintade7%dinPIB,astfelîncât5ă

se asigure respectarea traiectoriei de ajustare a deficitului bugetar asumată de România în

cadrul Planului Bugetar-Structural agreat cu CE.

Procesuldeconsolidarefiscal-bugetarăesteimperativşidlnperspectlvabonităţiifinanclarea

Românlei,angajamentulfermdereducereadeficituluibugetarconstitulndpremisaesenţială

pentrumenţinerearatinguluideţarăşiaîncrederiiinvestitorilordepepieţeleinternaţionale,

pentru  stabillzarea  nivelului  datoriei  publice,  pentru  reducerea vulnerabilităţilor externe şi
aslgurarea stabllităţii monedei naţionale.

4.Absorbţiafonduriloreiiropene.I.IanulNaţionaldeRedresareŞiRezilienţă

Fondurile Structurale şl de Coeziune dln CFM 2021-2027

FondurileStructuraleşideCoezlune(FSC)aferenteCFM2021-2027alocateRamânieiseridică

la  31  mld.  euro.  La  finele  lunii  decembrie  2024,  potrivit  datelor  Ministerulul  Finanţelor,

rambursările de la Comisia Europeană din FSC pe ansamblul exerciţiului financiar se clfrau  la

618mil.euro3',rezultândunnivelalrateideabsorbţieefectivă2ZaFSC(exclusivavansuri)de

numai  2%!  Această  situaţie  trebuie  să  pună  în  stare  de  maximă  alertă  autorităţile  din

România; trebuie să fie Îdentificate cauzele care au generat-o şi să fie întreprinse acţiuni şi

măsuri  la nivel central şl  local începând  din  primele  luni ale anului 2025  pentru demararea

rapidăautilizăriiFSCîncâtmaimaremăsurăşirealizareaunuigradcâtmaiînaltdeabsorbţie

a acestor fonduri până la încheierea exerciţiului actual, fără a se mai apela la facilitatea N+3.

Încazcontrar,aşacumatragatenţiaoflcialiaiguvernului,seproflleazărlsculdezangajăriiunei

siime  de  5,2  mld.  euro23,  ceea  ce  ar  priva  România  de  o  importantă  resursă  financlară

nerambursabilă, afectând potenţia[ul investiţional al ţării Şi făcând şi mai dificile eforturl[e de

con50lidare fiscală,

2°Evaluareapn.vinddeficitulcti5hareînvedereunscenariudetipno-po//.cychqnge,informaţiiledecareadlspus

ÎF;;;Îg;;;;Î::ÎÎ:;Î±iîîî±Î:Î;;:::!:Î::::±a®mlslaEwapeanăşHoblu
alacăriloraferente.AvansurlledlnFSC,chiardacăutillzate,reprezintăcheltuleliceurmeazăafi(saunu)validate

deCEşlnupotriluateÎnconslderarelacalctJlarearateldeabsorbţieefectlve.
23Lflo5://www.startuocafeta/fondun.-euroDene/absorblie-fanduri.eurooene-termen-mica-arata-bine-ce±e±e=

_plata-pnrr-m[nlstru-ba_lm
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PlanulNaţicinaldeRedresareşlRezilienţă(PNRR)

PrinplanulWextGenerof/.onfu,Românieii-aufostalocate12,1mld.eurogranturişii4,9mld.

euroîmprumuturi,lacares-auadăugat1,4mld.eurogiantiiridinREPowerEU,totalulsumelor

alocate prin Mecanismul de Redresare şi Rezilienţă  (MRR) rldicându-se la 28,5 mld. euro. În

cadrulMRR,Româniaaprimltprefinanţăride4,1mld.euro,reuşindsăobţinăapŢobareaCE

doarpentruprimeledouăcererideplatăînsumând5,3mld.euro.Implementareamăsurilor

de  reforme  şl  investiţii  prevăzute în  PNRR  se  confruntă  cu  dificultăţi  majore  şi  întârzjeri

semnificative,încoiitextulîncaretoatejaloaneleşlţintele,inclusivcerei.iledeplatăaferente,

trebuiefinallzatepânăînaugust2026,oricenerealizaretranspunându-seînplerderisauchiar

retumări de fonduri.

Cererea  de  plată  nr.  3,  în  valoare  de  2  mld.  eura  (exclusiv  prefinanţări)  transmisă,  cu

întârziere,ablaîndecembrie2023,fuseseaprobatădoarpreljminardeCEînoctombrle2024,

însăpânăînlunaianuarie2025mseprimiseavlzuldeplatădinparteaCamitetuluiEcoriomlc

şiFinanciaLÎncondiţiileîncareunElejaloanereferitoarelaguvernanţacompanillcmdestat
au  fost  considerate  ca  neîndeplinite  sau  parţial Îndeplinite,  această  sltuaţie  va  conduce  la

suspendareaparţialăaplăţiilaiJnnivelestimat,pânălacomunicareadecizieloficialeaCE,de

circa1,1mld.euro.Excluzânddincele9,4mld.euroexecuţiala31.i2.2024sumade1,1mld.

eumaferentăcereriideplatănr.3,nevaljdatădeCE,precumşidiferenţaesti.matăla2,7mld.

euro prefinanţări neutilizate, din iaportarea celor 5,8 mld.  eiiro la totalul alocărilor de 28,5

mld.eurorezultăoratădeabsorbţieefect].văafondurilorPNRRsub20%.

Stareacriticăîncaresegăseştel.NRResterelevatăşidefaptulcă,în2024,cuexcepţiaunei

prefjnanţări de 288 miL euro aferentă  REPowerEU, nu s-a înregistrat nici o plată din partea
CE,comparativcucele3,6mld.europrogramatedeMinisterulFinanţelorpentruacestan.

În  contextul  intem  şi  internaţlonal  actual,  marcat  de  i.iscuri  econoiiiice  majore Şi tensiuni

politiceşigeopolitice,nivelurilescăzutealerateideabsorbţieafondurilcireuropene,atâtdin
CFM   2021-2027,   cât  şl   dln   PNRR,   afectează   corecţia   macroeconomică  şl   procesul   de

consolidare  fiscală   potrMt  calendarului   prevăzut  în   Planul   Bugetar-Structural   Naţianal;

afectează   reallzarea   reformelor  structurale   şi   implemerităm   programelor  de   investiţii,

posibilitatea de contracarare a încetinii.ii creşterii economlce, de atenuare a dezechillbrelor
financlare  interne  şi  exteme,  inclusiv valutare,  de  menţinere  a  ratingulul  de  ţară  în  clasa

J.nw€stmenfgrodeşi,implicit,desusţinereanecesităţilordefinanţareadeficituluibugetarşi

de refinanţare a datorlei publice la costuri rezonabile.

Ţrebuie notat ca  PNRR nu  este  repetabil,  iar CFM  următor nu va  mai fi atât de generos cu
România, având în vedere dificultăţile economice marl ale Uniunii şi provocările enorme cu

care5econfruntă.Româniatrebuiesăfoloseascălamaximumbaniieuropenipecareactualul

CFM şi PNRR i le pun la dispoziţie.
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Concluzii

•     România face parte din cele opt state dln  UE care se află sub incidenţa procedurii de

deficit excesiv, având cel mai mare dezechilibru bugetar. Este blne că s-a ajuns la un

acord cu  Comisia  Eurapeană ca ai.ustarea  macroeconomică  (a deficltulul  bugetar) să

se întindă pe mai mulţi ani, considerând reformele implicate Şi magnitudjnea corecţlei
-de la peste 9% dln PIB, dacă se ţine cont de impactul deplin al recalculării pensiilor,

la  sub  3% din  PIB. În  noiembrie 2024,  Consiliul  a  aprobat  Planul  Bugetar-Structural

(PBS) al României.

•     l:ragmentarea     sistemului     global     continuă     (multilateralismul     se     destramă),

protecţionlsmul se intensifică, şocuri succesive (pandemla, cr]za energetică, 5chimbări
climatice, războiul din Ucraina) au slăbit economia UE. Pieţele financiare pot cunoaşte

„Îngheţări" (sudden stops), acces mal dificil la finanţări pentru economiile cu deficite
mari.  Acesta  este  cadrul  ce  obligă  guverne  naţionale  la  alegeri  dificlle în  politicile

economice, la compromisiiri dureroase.

•     Draftul  de  buget  pentru  anul   2025   porrieşte   de   la   necesitatea  ca  tendinţa  de

accentuare a deficitului bugetar să fie inversată şi, aceasta, nu numai pentru că PBS o

dictează; o conduită  bugetară responsabilă o cere, ca şi necesitatea de a preveni o

retrogradare   a   riscului   suveran   al   României   la   /.nvgsfmcnt  junk.   Costurile   la

împrumuturile României si]nt cele mai îna[te între statele UE.

•    Tinta de 7% deficit în 2025 este foarte ambiţioasă şi cere măsuri atât pe par[ea de

cheltuieli, cât Şi pe cea  de venituri.  Este de reamintit că  România are cele mal joase

venlturi fiscale  (inclusiv contribuţii)  din  llE,  cu  excepţia  lrlandei.  Ajustarea din  2025

este numai începutul corecţiei macroeconomice; măsuTi vor trebuie adoptate şl în anii

următori. Corecţia  macroeconomică este obligatorie şi pentru a diminua deficitul de

cont curent, pentru a reduce preslunea pe moneda naţională.

•     Resursele   europene  au   menirea   de  a   atenua   impactul   inevitabilei   contracţii   a

absorbţiei interne. Este de salutat !ntenţia de a se aloca pentru investiţii cât mai multe

resurse, din bani europeni şi fonduri  propril - 7,8% din  PIB în 2025. Aceste investiţii

trebuie  să  dezvolte  infrastructura  ţării,  să  ajute  tranziţia  energetlcă,  să  favorizeze

dezvoltarea producţiei de trcJdcJb/e5 (bunuri şi servicii exportabile şi care pot înlocui

importuri).

•     Coroborarea  informaţiilor  şi  datelor  economice  recente  cu  dinamica  variabllelor

macroeconomice   relevante   pro!ectate   de   CNSP   (PIB   real,   deflator   PIB,   iiifŢaţie,

coordonate ale pieţei muncii) conduce la concluzia unei traiectorii plauzibile a acestor

agregate pentru anul 2025.

•     ExecLiţia bugetară a anului 2024 indică un deflcit cash de 8,65% din PIB, depăşind cu

mult  ţinta   stabilită  în   bugetul   iniţlal   (5%   din   PIB),   respectiv  la   rectificarea   din
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septembrje2024(6,94%djnpIB).GravestecămarepartedincheltujeHlesupnmentare

suntdenatmăpemianentă,ceeacecomplicăcorecţiamacroeconomică.

•     Construcţia bugetară pentru aniil 2025 are În vedere o ţlntă de deficit de 7,04% din

PIB,potrivitmetodologieica5ft,reprezentândodiminuarecu1,61ppdinPIB,faţăde

deficitul  bugetar.consemnat în  anu  2024.  Este  de  riotat  că  efortul  de  ai.ustare  a

deficitului este mai mare,  deoarece în 2025 se simte  impactul deplin al recalcuftn

pensiilor.

•     Măsurile de corecţie  bugetarii  adoptate  reuşesc să stopeze tendinţa  de adâncire  a

deficituluişisăilîndreptecătreodiminuareconsiderabilă.

•     CF nu  poate  lua în considei.are veniturile jpotetice având drept sursă Îmbunătăţirea

colectăriidecătreANAFînevaluareasa.Înconsecinţă,înevaluareasaprlvindbugetul

publicpentmanul2025,CFvedevenlturiinferioarecucirca9,7mld.Iej,reprezentând
circaO,59rodinPIB,faţădeţinteleasumateînproiectuldebuget.

•     Pe  partea  de  cheltuleli  bugetare,  CF  identifică  un  necesar suplimentar de  alocări  la

nivelulcheltulelllorcubunurişiserviciişicudobânzileîncuantumdecelpiiţin4,5mld.

lei,reprezentândcirca0,2%dinPIB.Ţotodată,existăriscurisuplimentarecuprivirela

încadrareaÎnnivelurileproiectatepeiitrucheltuieliledepersonalşiceledeasistenţă

socia'ă.

•     Considerând  cele  expuse  anterior,  pe  baza  unei  abordări  prudente  a  prognozărH

veniturilor  Şl   cheltuielilor,   CF   apreciază   coiistrucţia   bugetară   pentru   anul   2025

compatibilăcuundeficitcoshsituatînjurulvaloriide7,7%dinPIB.

•     0 colectare mai bună în fapt a veniturllor fi5cale, o ajustare adiţională a cheltuielilor

decapital,utilizareaoricăroreconomiicerezultăînexecuţiabugetarăşiprioritizarea

prolectelorpotfacecaniveluldeficitululbugetarînexecuţlesăseîndreptecătreţinta
de7%dinPIB,astfelîncâtsăseasigurerespectareatraiectorieideajustareadeficitului

bugetarasumatădeRomâniaîncadrulPlanuluiBugetar-StmcturalagreatcuCE.

OpiniileşirecomandărileformulatemalsusdeCFaufostaprobatedePreşedinteleConsiliului

Fiscal,confomprevederilorart.56,aljn(2),Iit.d)dinLegeanr.69/2010republicată,înurma

însuşimacestorademembrii'Consiliului,prinvoţînŞedinţadlndatade1februarie2025.

1 februarie 2025
Preşedintele Consiliu]uj Flscal
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Anexa VIll

Tabelul 1. Evoluţia soldului bugetar în state[e aflate în procedura de deficit excesiv şi
statele pee/5 ale Româiilei În perloada Z019-2024 (% F]lB)

.   .  ,±Tm 2019 - -   2020 u',1 u'rJ 2Q23     r u'rt`
Belgia -2 -9 -5,4 -3,6 4,2 4,6

Bu'8arla 2,2 -3,8 -3,9 -2,9 -2 -2,6

Cehia 0,3 -5'6 -5 -3,1 -3,8 -2,5

Franţa -2'4 -8,9 -6,6 4,7 -5,5 -6,2

Italia -1,5 -9,4 -8,9 -8,1 -7,2 -3,8

Ungaria -2 -7,5 -7,1 -6,2 -6,7 -5,4

Malta 0,7 -8,7 -7 -5,2 4,5 4
Polonla -0,7 -6,9 -1,7 -3,4 -5,3 -5,8

Românla 4,3 -9,2 -7,1 -6,4 -6,5 -8

Slovacia -1,2 -5,3 -5,1 -1,7 -5,2 -5,8

Sursa: AMEC0
Notă: Bulgaria şi Cehia nu fac obiectul procedurii de deficit excesiv (PDE)

Tabe[ul 2. Evo[uţla soldutul de cont curentîn statele aflate în procedura de deficit excesiv

Şi statele peeis ale României în perioada 2019-2024 (% PIB)

Tara/Anui W,1'13 u',1, 2021 2022 u',1 u'rJ
Belgia 0,1 0'9 1,8 -1,3 -0,7 0,3

Bubaria 1,7 0,4 -1,1 -2,6 0,9 0,3
Cehia 0,3 1,8 -2,1 4'7 0,3 2,2
Franţa 0,6 -2,1 0,3 -1,2 -1 0,5
ltalla 3,2 3,8 2,1 -1'7 0 1,1

u,,8aria -0,6 U,9 -3,9 -8,5 0,8 2
Malta 17,9 16 9,4 -0,8 6,4 5,6

Po'onia -0,3 2,4 -1,3 -2,2 1,8 0,8
RolŢlânia 4,9 4,9 -7,2 -9,2 -7 -8

Slcwacla -3,5 -0,5 4,8 -9,6 -1,7 -2,8

Sursa: AMECO
Notă: Bulgaria şi Cehia nu fac obiectul procedurii de deflcit excesiv (PDE)
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Ţabelul3.EvoluţiadatorieipubllceÎnstateleaflateînproceduradedeficnexce§ivşl
statelepee#aleRamânieiînperi.oada2019-2024(%PIB)

Sursa: AM

hTara/Anul         2019        -?n?n-7n7i      '      ihii- _    1^--        L

Belgia 97,5 111,2 108,4 102'622,542,5

V,,t103,122,942,4109,9134,873,447,449,7 u',fl1034

Bulgaria 20,1 24,4 23,8 24,543,4112,7136,674,549,854,752,2589
Cehla 29,6 36,9 40,7
Franţa 98,1 114,8 112,7 111,2138,373,8
ltalia 133,6 154,3 145,7

Ungaria 65 78,7 76,2
Malta 39,2 48'7 49,6 49'4

Po'on!a 45,2 56,6 53 48,8
România 35 46,6 48,3 47,9 48,9561
Slovacia 47,9 58,4 60,2 57,7

ECO
Notă:BulgariaşiCehianufacobiectulproceduriidedeficitexcesiv(PDE)

39




