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Consiliui Fiscol ol Romaniel

Opinia Consiliutul Fiscal cu privire ta prolectul primei rectificdrl & bugetulul
general consolidat pe anul 2024

Sintazd

e Mersul executiei bugetului public a ilustrat hibe ale constructiei sale pentru acest an, intre
care un deficit bugetar proiectat inifial la 5% din PIB. Consiliul Fiscal a semnalat in
evaluarea prolectutul de buget pe 2024 lipsa de realism a deficitului bugetar.

¢« Romania are unul dintre cele mai inalte deficite bugetare din UE, iar faptul c si alte 7 {ari
au intrat sub incidenta procedurii de dezechilibru excesiv nu trebuie sd fie un confort
pentru autorititile noastre. Romdania suferd de sindromul ,deficitelor gemene”, cu
dezechilibre externe (de balan{d comerciald si de cont curent] mari, cu finantare
considerabild prin imprumuturi externe. Roménia are cel mai mare deficit de cont curent
ca pondere in PI8 Intre tirile din Centrul si Estul Europei §i nici nu este in zona euro, ceea
ce implica risc valutar.

e Este hazardat afirmatia 3 deficitele se explica prin investitii si ca ar fi sustenabile; efectele
investitlilor depind de compozitie, de méasura in care se dezvoltd productia de bunuri
exportabile si ce pot inlocui importuri {asa numite tradables). in plus, mare parte din
resursele europene se vid In bugetul public atit pe partea de cheltuieli, ¢at si la venituri,
Raportul Draghi subliniazi nevoia de investitii de calitate in UE, orientate catre viitor.

® Un plan bugetar-structural pe 7 ani are sens, date fiind dimensiunea deficitului §i impactul
reformelor structurale. Corectia nu se poate realiza In mod covarsitor prin reduceri de
cheltuleli; este nevoie de o crestere importantd a veniturilor bugetare {fiscale), inclusiv
prin modificidri in regimul fiscal, de reducerea drasticd a decalajului fa colectarea TVA,
extinderea bazei de impozitare, combaterea evaziunii fiscale si a optimizarilor fiscale.

¢ CF a mentionat frecvent ¢ Romania are printre cele mai joase venituri fiscale {inclusiv
contributii} din UE — in jur de 26-27% din PIB. Este un nivel complet inadecvat avand in
vedere presiunile tot mai mari asupra bugetului ce derivd din efecte ale schimbarilor
climatice {vezi si inundatiile din acest an}, nevoia de a investi mai mult In educatie si
sandtate, apdrare, infrastructuri fizice, si de a crea spatiu fiscal.



Pietele financiare pot ,Ingheta” din nou, din varii motive, iar tarile care sunt prinse pe
picior gresit {deficite mari) piStesc scump. Romania @ mai trecut printr-un episod amar ca
urmare a efectelor crizei financiare din 2008-2009.

Romania are atuuri importante: a realizat o convergenta reald considerabild (PiB/locuitor
la paritatea puterii de cumpdrare a ajuns la 78% din media din UE), are o economie
plurisectorial3, este stat membru al UE si heneficiazd de transferuri de fonduri europene
masive. Dar, suferinte economice nu pot fi evitate dacd nu corectam deficite bugetare
mari, care ar putea catapulta datoria publicd cu mult peste 60% din PIB. Ratiunea
economics si noul cadru de guvernanté fiscald din UE reclama corectia deficitului bugetar.
Datele macroeconomice recente aratd o decelerare 2 economiei. Scenariul
macroeconomic pe tare se fundamenteazi rectificarea ar putea fi grevat de riscul unei
supraestiméri a dinamicii cresterii reale. Se observd o crestere alertd a investitiilor in
prognoza nou# oficiald, in ciuda unui rol diminuat al acestora la cresterea PIB. Cresterea
importantd a consumului, sub impactul evolutiilor salariilor si pensiitor, a determinat,
concomitent, o lirgire a dezechilibrului extern,

Cresterea economici din Romania nu este robustd intruct se bizuie pe dezechilibre mari,
interne si externe,

Executia bugetard din primele 7 luni ale anului 2024 a consemnat un deficit cash de
aproximativ 71 mid. lei, echivalent cu 4,02% din P18, cu 1,6 pp mai ridicat decat deficitul
consemnat pe primele 7 luni ale anului 2023 si reprezentdnd circa 81% din deficitul
programat pentru intreg anul 2024, La 8 luni, deficitul bugetar este de 4,53% din PIB.
Proiectul rectificirii bugetare prevede o majorare nominald ampld, atat a veniturilor
bugetare, cat si a cheltuielilor bugetare. Nivelul estimat al deficitului BGC este de 6,54%,
cu circa 1,94 pp mai mare dect tinta din proiectul de buget.

Pe partea de venituri, proiectul de rectificare meniine proiectia de 10,5 mid. lei din
digitalizare, ceea ce echivaleazd cu o supradimensionare a veniturilor bugetare cu 0,6% din
PiB. In plus, existd un grad de incertitudine privind impactul amnistiei fiscale, de 7,9 mid.
lei, echivalent cu circa 0,45% din PIB.

Analiza categoriilor de cheltuieli bugetare indicd o subdimensionare posibild pentru
cheltuieli reprezentate de bunuri i servicii (de circa 0,2% din PIB) si de subventil {circa
0,3% din PIB}. Suplimentar, exist3 riscuri cu privire la agregatul de asistentd sociald, avind
in vedere incertitudinile ce vizeazd impactul recalculirii pensiilor In sistemul public.

Pe baza noilor date, CF evalueazi 3 deficitul bugetar cash va fi In jur de 8% din PIBin 2024,
fiind in linie cu anatiza din raportul sdu anual.

Avand in vedere negocierile Guvernului cu Comisia Europeand privind planul bugetar-
structural al Romaniei, in contextul noului cadru de guvernantd economica din Uniunea
Europeand, nu este exclus ca unele cheltuieli s3 fie diminuate mai mult si 5a consemnam
un deficit sensibil sub 8% din PIB, Pe de altd parte, o subestimare a riscurilor generate de
cheltuieli in crestere rapidi poate conduce la un deficit semnificativ peste 8% din PIB.
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Guvernul sa incerce s3 {ind sub control strict cheltuielile n restul anului. Ca si in alti ani,
amanarea unor plati nu rezolvd problemele structurale ale bugetului public.

Potrivit rectificirii bugetare, cheltuielile de investitii totale, din surse interne si externe,
sunt estimate la 6,8% din PI8. In structur3, investitiile finantate din resurse interne sunt de
40,9% {fata de 31,2% in prolectul de buget initial), In timp ce investitiile finantate din
fonduri europene sunt de 59,1%.

Absorbtia de fonduri europene in primele 8 luni din anu! 2024 s-3 limitat la rambursri
insuméand circa 2,5 mid. euro din CFM 2014-2020 (beneficiind de Regula N+3). Tn cazul CFM
2021-2027, rata de absorbtie 2 fondurilor structurale si de coeziune era zero la nivelut lunii
august 2024, iar In privinta PNRR, cererea de platd nr. 3 depusé in decembrie 2023, in
vaioare de circa 2 mid. euro, se gdseste incd In curs de evaluare de citre CE. Aceasta relevi
sldbiciuni institutionale In atragerea si absorbiia fondurilor europene.

Roménia riscd sd capete o dependentd de fondurile europene ce se poate dovedi
periculoasd. Aceasta i pentru ¢ PNRR are o viatd limitatd {pdn3 in august 2026}, iar
fondurile structurale st de coeziune vor intra Intr-o altd logics de alocare. Tn plus, PIB pe
locuitor al Roméniei va ajunge la un nivel care nu o va mai indreptiti s3 primeascd fonduri
nete de amploarea ultimutui deceniu {ca procent din PIB}.



®

Opiniz Constliulul Fiscal cu privive s orolectul primei rectificdrl s bugetulud
general consolidat pe anui 2024

in data de 19 septembrie 2024, Ministerul Finantelor (MF} a trimis Consiliului Fiscal, prin adresa
nr. 467144/19.08.2024, Raportul privind situatia economica si bugetara pe primele sase luni ale
anului 2024, Prolectul de rectificare a bugetului general consolidat pe anul 2024, Nota de
fundamentare si proiectul Ordonantel de urgentd a Guvernului privind rectificarea bugetului de
stat pe anul 2024, precum si Nota de fundamentare si Proiectul Ordonantei de urgentid a
Guvernului pentru rectificarea bugetului asigurdrilor sociale de stat pe anul 2024, soliciténd, in
temeiui art. 53, alin. (2} din Legea Responsabilitdtii Fiscal-Bugetare {nr. 69/2010, republicatd, de
aici inainte numitd LRFB), opinia Consiliului Fiscal cu privire [a acestea.

Potrivit articofului 53, alineatul {4} al LRFB, Guvernul si Parlamentul au obligatia de 2 analiza
opiniile si recomandarile Consiliului Fiscal la elaborarea Strategiei fiscal-bugetare, a legilor
bugetare anuale, precum si la elaborarea altor mésuri determinate de aplicarea prezentei legi si,
respectiv, la insusirea/aprobarea acestora.

1. Consideratii generale

Rectificarea bugetard anuniatd de Guvern este cerutd de mersul executiei bugetare; este,
totodatd, un exercitiu firesc de transparentd in politica bugetarad.

Mersul executiei bugetului public a ilustrat hibe ale constructiei sale pentru acest an, intre care un
deficit bugetar proiectat initial la 5% din PIB. Féra o rectificare cu cresterea oficiald a deficituiui la
6,94% din PIB existd riscul neonoririi de cdtre stat a unor obligatii curente de baza. Consiliul Fiscal
a semnalat in evaluarea proiectului de buget pe 2024 lipsa de realism a deficitului bugetar.

Mediul international este foarte complicat, cu rdzboaie ce afecteazd regiuni mari ale globului,
tensiuni geopolitice tot mal acute. Fragmentarea econormiei mondiale continud, iar considerente
de securitate mifitars se vdd In constructii bugetare, in restructurari in alocarea resurselor.

Rate de politicd monetard in scddere nu inseamnad automat o relaxare a conditiilor monetare
deoarece inflatia a scizut in mod semnificativ in Europa; are loc o incetinire a economiilor mari
europene, ceea ce afecteazd exportul Romaniei.

Roménia are unul dintre cele mai inalte deficite bugetare din UE, iar faptul ca si alte 7 tari au intrat
sub incidenta procedurii de dezechilibru excesiv nu trebuie sa fie un confort pentru autoritdtile
noastre. Romania suferd de sindromul , deficitelor gemene”, cu dezechilibre externe {de balantd
comerciald si de cont curent} mari, cu finantare considerabiid prin imprumuturi externe. Romadnia
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are cel mai mare deficit de cont curent ca pondere in PIB intre térile din Centrul si Estul Europei si
nici nu este in zona euro, ceea ce implicd risc valutar.

Este hazardatd afirmatia cd deficitele se explicd prin investitii si ¢ ar fi sustenabile; efectele
investitiilor depind de compozitie, de mésura in care se dezvoltd preductia de bunuri exportabile
si ce pot infocui importuri (asa numite tradables). Tn plus, mare parte din resursele europene se
vad in bugetul public atdt pe partea de cheltuieli, cit si la venituri. Raportul Draghi subliniazd
nevoia de investitii de calitate In UF, orientate citre viitor,

Deficitele {intern si extern} sunt o vulnerabilitate ce trebuie s3 fie remediats prin corectie
macroeconomica. Un plan structural-fiscal pe 7 ani are sens, date fiind dimensiunea deficituiui st
impactul reformelor structurale. Corectia nu se poate realiza insd In principal prin reduceri de
cheltuieli; este nevoie de o crestere importantd a veniturlior bugetare (fiscale), inclusiv prin
modificri in regimul fiscal, reducerea drastici a decalajului Ia colectarea TVA, extinderea bazei de
impozitare, combaterea evaziunii fiscale si a optimizirilor fiscale.

CF a mentionat frecvent ¢ Romania are printre cele mai joase venituri fiscale {inclusiv contributii)
din UE ~in jur de 26-27% din PIB. Este un nivel complet inadecvat avand In vedere presiunile tot
mai mari asupra bugetului ce deriva din efecte ale schimbirilor climatice {vezi si inundatiile din
acest an), nevoia de a investi mai mult in educatie si sdnitate, aparare, infrastructuri fizice, si de
a crea spatiu fiscal.

Pietele financiare pot ,Ingheta” din nou, din varii motive, iar térile care sunt prinse pe picior gresit
{deficite mari) pidtesc scump. Roménia a mai trecut printr-un episod amar ca urmare a efectelor
crizei financiare din 2008-2009.

Roménia are atuuri importante: a realizat o convergenta reald considerabild (PIB/locuitor la
paritatea puterii de cumpdrare a ajuns la 78% din media din UE), are o economie plurisectoriali,
este stat membru al UE i beneficiaza de transferuri de fonduri europene masive. Dar, suferinte
economice nu pot fi evitate dacd nu corectdm deficite bugetare mari, care ar putes catapulta
datoria publich cu mult peste 60% din PIB. Ratiunea economici si noul cadru de guvernantd fiscald
din UE reclamd corectia deficitului bugetar.

2. Cadrul macroeconomic ce fundamenteazd prima rectificare bugetaré din 2024

In analiza primei rectificdri bugetare din acest an Consiliul Fiscal porneste, similar opiniilor
exprimate anterior, atdt de la coordonatele economice generale ale Roméaniei relevante din punct
de vedere fiscal — cuprinse, In principal, de proiectiile macroeconomice ale CNSP din 18
septembrie 2024’ —, cit si de la contextul international.

! Prognoza de vard 2024, Proiectia principalilor indicatort macroeconomici 2024-2028, 18 septembria 2024,

hitps:ffenp ro/wi-tontent/uploads/2024/08/Prognora-2034- 202 8-varianta-de vara-7024 ot
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Evaluarea plauzibilititii evolutiei produsului intern brut (PIB} porneste de la ultimele date
publicate de Institutul National de Statisticd. Astfel, datele provizorii 17 viznd PIB pe trimestrui Ii
2024 aratd o crestere economica in decelerare semnificativa, variatia PIB real fiind, trimestru-pe-
trimestrul-anterior de 0,1%, iar an-pe-an de 0,8%, ambele valori mai mici decét mediile din ultima
pericadd de timp. Pe primul semestru, cresterea economicd an-pe-an este de 0,7%. Din
perspectiva metodei de formare/productie a PIB cresterea de 0,8% se regseste n: contributii de
cite 0,3pp ale sectoarelor {i) agriculturd si {ii} activitati de spectacole, culturale si recreative,
(iii} constructiile contribuie cu 0,2pp, iar (iv) impozitele nete pe produs cu 0,4pp, toate acestea
fiind compensate de contributii negative de cite 0,1pp ale sectoarelor {v) industrie, {vi} infarmatii
si comunicatli, o influentd negativd de 0,2pp a sectorulul tranzactiilor imobiliare si un aport nul al
sectoarelor [vii} activititi profesionale stiintifice si tehnice, precum si (viii} administratie publici si
apérare. Pe partea de utilizare a PiB/metoda cheltuielilor, In T2 2024, cresterea de 0,8% se
regdseste in: (i} consumu! final efectiv — acesta contribuind cu Spp, (i} formarea brutd de capital
fix cu 1,4pp, ambele compensate de contributia negativa a (iii} variatiei stocurilor cu 1,2pp §i de
{iv) exportul net ce reduce cresterea economica reald de ansamblu cu 4,4pp, ca urmare a unei
evolutii rapide a importurilor In raport cu exporturile {exportul se reduce c¢a ritm nominal, avind,
astfel, o contributie negativa la cresterea economicd de 1,4pp, iar importurile se majoreaza cu
5.8%, ceea ce se translateazd intr-o contributie negativd la cresterea economicd de 3pp).
Indicatorii raportati de INS cu frecventd mai mare confirmd evolutiile din cadrul datelor PIB si
anticipeaza o evolutie posibil mai defavorahild, cel putin la nivelul sectorului industrie, constructii,
posibil siin cel agricot — din cauza secetei. Toale acestea ar putea indica o tendinta de reducere a
dinamicii activititii economice n ultimele 2 trimestre ale anului, ceea ce ar putea aduce cresterea
economicd reald, pe intreg anul 2024, la o valoare Tn intervalul 1-2%. n lumina acestor tendinte,
reducerea cresterii economice prognozate de CNSP, care st3 a baza protectiilor fiscale cuprinse in
rectificare, 1a o vatoare de 2,8% in prognoza de vard 2024, faté de 3,4% in prognoza de primavard
2024 {-0,6pp), este binevenitd. Totusi, o prognozd prudentd a cresterii economice pe acest an —
de dorit in circumstantele fiscale dificile actuale, pentru a nu distorsiona proiectia fiscald - are, ca
centru de masi al traiectoriitor probabile o valoare mai redusd. In consecinti, prognoza PIB real
pare usor supraestimatd.

Prognoza curentd a CNSP Tn privinta deflatorului PIB este de 7,2% — in cadvul proiectiei de vard -
in revizuire ascendentd {+0,7pp) de la 6,5% in proiectie anterioard — de primavard. Aceastd
revizuire, chiar pornind de la valorile mari ale deflatorului PIB in primele 2 trimestre ale anului -
de 9,7%in T1 2024 st 8,5% in T2 2024~ apare ca fiind in sens invers al trendului istoric pe care-l
putem remarca la nivelul acestui indicator precum si intr-o directie opusd evolutiei inflatiei {care
in august 2024 a coborat la 5,1%, fiind anticipatd a se reduce si mai mult spre finalul anului 2024}
calculatd prin indicele preturilor de consum (IPC), cat si prin indicele preturifor productiei

? publicate pe 6 septembrie 2024,



industriale {IPPI, care in iulie 2024, a crescut cu doar 2,6%). in aceste conditii i la nivelul
deflatorului PIB pare a se manifesta o usoard supraestimare.

Tn conditiile volatilitatii mai mari recente a indicatorilor economici, pe fondul punctelor de
inversiune din cadrul unor indicatori, supraestiméri usoare ale acestor indicatorl sunt relativ
plauzibile. Totusi, faptul ¢4 acestea se compun la nivelul PIB nominal, face ca probabilitatea unel
cresteri nominale a PIB de 10,2% in 2024 s fie relativ mai redusd, valoti mai mic ale acestei
cresteri nominale fiind mai plauzibile. In consecintd, CF este de parere cd la nivelul evolutiei PIB
nominal proiectia este supraestimats, fiind probabil ca aceasta sé ducd la subestimarea situatiei
sectorului fiscal, a deficitulyi (atdt printr-un efect de numitor, ¢t si prin evolutii mai rapide ale
bazelor macroeconomice fiscale, care stau In special la baza a projectiei de venituri).

la aceste considerente se adaugd si analiza compozitiei cresterii economice. Astfel, cresterea
consumului finai real {anticipat a creste cu 4,5%, pentru 2024, Tn revizuire de la 4% anterior —in
prognoza CNSP de primivard} si a formdrii brute de capital fix (+5,8% n proiectia curentd, revizuire
descendent de la +6,1% in prognoza de primivard) se plaseazd intr-o plajd de valori plauzibile,
acestea din urmi determinate pe baza tendintelor economice recente §i a evolutiei indicatorilor
cu frecventd mare. Totusi, cormpozitia bogatd in taxe® {,tax rich”) a evolutiei economice proiectate,
coroboratd cu o evolutie mai alertd a PIB nominal, sunt de naturd a determina atat venituri
bugetare din taxe 5i impozite mai importante, cit si valori ale indicatorilor raportat] fa PIB mai
mici, din cauza unui efect de numitor. in considerarea tuturor acestor efecte CF considerd 3
evolutiile projectate sunt plauzibile, chiar dacd sunt intr-o zond supericard de distributie de
probabilitate pentru indicatorii analizati.

Tn privinta pietei muncil, CNSP anticipeaza in proiectia curentd o crestere a numaruidi de salariafi
cu 0,9% Tn 2024 {in revizuire descendentd de fa +1,5% In prognoza de primévara 2024} si o sporire
a salariului mediu brut de 14,6% {in revizuire ascendent? de la 10,8% anterior]. In privinta ratei
somajului indicatorul ce are in vedere someril inregistrati {relevant din punct de vedere al
cheltuielilor cu ajutorul de somaj) este proiectat fa o valoare de 3,1% {de la 2,8% anterior, revizuire
usor ascendentd). Coroborand aceste informatii cu evolutiile recente de pe piata mundii— relevate
de indicatorii cu frecventd mai ridicatd, cum ar fi, spre exemplu, cAstigul salarial mediu brut® — dar
si cu misurile implementate deja, CF considerd cd valorile indicatorilor apar drept plauzibile,
conturand o evolutie probabild in ceea ce priveste anvelopa salariali din economie, ce sta la baza
proiectiei impozitului pe venituri si contributiilor de asiguriiri sociale — doud dintre cele mai
importante surse de venituri ale bugetuiui general consolidat.

5 in mod de a ilustra compozitia bogatd in taxe ar putea consta in a compara {i} o cregtere bazatd pe consum {sau
absorbtie intern#) cu (i) o crestere bazat pe exporturi. Prima duce la incasarea a mai muite taxe pe flecars grocent
de crestere economicd, iar a doua situatie determind incasri mai reduse {spre exempiy, sporturile nu sunt
purtitoare de TVA).
4 presta s-a majorat, conform comunicatului INS din 12 septembrie 2024, 1a 8580 lei, o cregtere de 17,3% fath de
aceeasi funé din 2023,
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Totusi prognoza macroeconomicd relevd si unele elemente de risc, determinate de usoara
supraestimare a PIB nominal, de compozitia bogatd in taxe a structurii cresterii economice precum
si de cresterea alertd a investitiilor in prognoz3, in ciuda unui rol usor diminuat al acestora la
cresterea PIB, in favoarea consumului, in ultima perioadd. Cresterea alerts a consumului, sub
tmpactul evolutiilor satariilor din sectorul privat si al msurilor ce au majorat salariile publice si
pensiile, a determinat, concomitent, o fdrgire a dezechilibrului extern — vizibil3 intr-o crestere cu
34% a deficitulii contului curent al balantei de plati, pe primele 7 luni din 2024, in comparatie cu
intervalul similar din 2023.

Dinamica dezechilibreior externe contureazd un rol semnificativ al consumului intr-o crestere
economicd in reducere de ritm si subliniazd costul relativ ridicat al acestei cresteri in termeni de
dezechilibre economice — in special extern {deficitul contului curent al balantei de plati), dar si al
celui intern (inflatia). Din acest unghi de analiza, investitiile joacd un rol important In generarea
cresterii economice, dar contributia lor istoricd nu trebuie fetisizati/absolutizati. Investitiile
reprezintd un fundament séndtos al cresterii economice® ~ cum demonstreazs si teoria economicd
— dar evolutiile recente ale economiilor, in plan european si regional, demonstreaz3 si citeva
vulnerabilititi: (i} sursa de finanfare a investitiilor conteazs, daci aceasta se face majordnd
deficitul §i, implicit, o nevoie de finantare a bugetului deja ajunsa ia o limitd superioar, un impuls
suplimentar poate determina probleme in fluxul finantdrii si/sau costuri excesive, efectul final
putind i, astfel, invers celui scontat, (ii} destinatia/multiplicatorul acestor investitii este foarte
important(3), proiecte bine selectate, eficiente, care multiplics valoarea addugatd ce va fi generatd
in economie fiind o condifie esentiald pentru sustenabilitatea unei rate ridicate a investirii —istoria
recentd oferind si exemple de investitii publice cu multiplicator/eficientd mai putin ridicati dar si
exemple de succes — par{i mari din investitile publice, in tirile CEE, fiind rezultatul fondurilor
europene {cca. jumatate In Romania), {iii} astfel, absorbtia fonduriior europene multianuale si a
celor din PNRR este o conditie sine-qua-non a dezvoltirii economice accelerate, necesare pentru
convergenta reald, (iv) corelarea ratei investirii cu cea a economisirii — reflectats de deficitul
extern, af contului curent al balantei de pliti, este un alt indicator important al sustenabilititii si
eficientei investititior. Extrapolarea tendintei deficitului de cont curent din primeie 7 luni conduce
ia un deficit de cont curent al balantei de plati pentru intreg anui 2024 mai mare de 7% i, cu o
probabilitate insemnatd, apropiat de 8% din PIB. O alts constatare ce rezults din cifrele de balantad
de plati la 7 luni este aceea a unel acoperiri a deficitului contului curent mai redus3 cu surse
autonome, de doar 28,4%, fatd de 55,2% la acelasi moment {7 luni cumulat} in 2023, Sursele
autonome de finanfare sunt considerate a fi, intr-o acceptiunea uzualy, epale cu soldul contului
de capital precum si, din contul financiar, doar ,participatiile ia capital” {ce cuprind, fa rAndul lor,
dint {SD doar participatiile la capital, exceptind reinvestirea profiturilor, dar 1373 instrumente de
natura datoriei}, in fine, este esential ca mare parte din investitii s3 dezvolte productia de
tradables. O ratd ridicatd de investitii publice (si a cheltuielilor de capital}, ce determind un deficit

¥ Col putin p3n3 13 atingerea unud nivel Loptim” de Inzestrare cu copital 3 forei de muncs.
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bugetar mare, dar compensat de o ratd de economisire internd privatd semnificativa, ce duce
astfe! la deficite mici sau chiar la surplus al contului curent al balantel de plati — cum este cazul
majoritatii statelor CEE, cu exceptia tarii noastre ~ coroborate cu rate de crestere a PIB real
relevante, semnaleazd sustenabilitatea acestel situatii macroeconomice, (v} un sector financiar
dezvoltat, care sa facd operabil acceleratorul financiar, este deosebit de important pentru investitii
si impulsionarea semnificativd a cresterii economice. O astfel de evolutie depinde, Insd, de
disciplina fiscald, comerciald, in privinta capitalizarii imprimata firmelor din economie, deficiente
din acest punct de vedere putdnd greva atat eficienta colectarii veniturilor fiscale, ¢4t i bonitatea
firmelor — ceea ce duce 1a blocaj, din pricina cererii, a finantdrilor in economia respectivd.

3. Coordonatele octuolizate ale veniturilor si cheltuielifor bugetare

Analiza protectului de rectificare porneste de la constructia bugetar3 initial3, care avea o tintd de
deficit de 5,00% din PIB, potrivit metodologiei cash. In opinfa sa asupra proiectului de buget, pe
baza cadrului macroeconomic proiectat {2 acel moment si a unei aborddri prudente a veniturilor
si cheituielilor, CF a evaluat deficitul bugetar cash in jurul valorii de 6,4%. Pe baza informatiilor de
care a dispus, CF a identificat o supradimensionare a veniturilor bugetare cu circa 19 mid. lel si un
necesar de alocari suplimentare la nivelul cheltuielilor cu bunuri st servici si cu asistenta sociald
in cuantum de circa 4,5 mid. lei. CF a subliniat ¢ nu este prudentd includerea ex-ante in
constructia bugetard a unor venituri ipotelice avand drept sursd cresterea eficientel
colectdrii/reducerea evaziunii fiscale/digitalizarea ANAF. De asemenea, avind in vedere majorarile
discrefionare de salarii din sistemul public, acordate In 2023, incertitudinile privind impactul
recalculdrii pensiilor, ¢t si contextul electoral din 2024, CF a semnalat ¢3 existd riscuri
suplimentare cu privire {a cheltuielile de personal, cheltuielile cu dobénzile si cheltuislile de
asistentd sociald.

Prima parte a anului 2024 a consemnat adoptarea unor masuri cu efect negativ asupra executiel
bugetare, confirmand riscuri semnalate de CF. Mai exact, Guvernul a adoptat o serie de ordonante
de urgentd, prin care a majorat salariile In mai multe sectoare publice, a relaxat o parte din
masurile referitoare la cheltuielile publice, incluse in Legea nr. 296/2023 privind unele misuri
fiscal-bugetare pentru asigurarea sustenabilitdtii financiare a Romaniei pe termen lung, §i a marit
suma din salariul minim brut lunar pentru care nu se datoreazd impozit pe venit si contributii
sociale obligatorii de la 200 la 300 de lei. Suplimentar, arieratele bugetare de circa 9 mid. lei, create
prin amdnarea unor plati Ia finalul lui 2023, au amplificat semnificativ cheltuielile bugetare. Unele
masuri pot gdsi justificari in vremuri atat de complicate si presiuni sociale, dar trebuie s3 existe
limite in extinderea deficitului bugetar.

Tn acest context, executia bugetars din primele 7 luni ale anului 2024 a consemnat un deficit cash
de aproximativ 71 mid. lel, echivalent cu 4,02% din PIB, cu 1,6 pp mai ridicat dect deficitul
consemnat pe primele 7 luni ale anului 2023 si reprezentand circa 81% din deficitul programat



pentru intreg anul 2024. Deficitul pe primele 8 luni este de 4,53% din PIB, ceea ce aratd cit de
greu tine Guvernul cheltuielile sub control.

in primele 7 luni, veniturile bugetare au evoluat peste asteptiri: +15% fats de perioada similard a
anului 2023, in conditiile Tn care proiectia previzutd in bugetul pe anul 2024, fatd de executia
anului precedent, a fost de 12,4%. Aceastd dinamic3 a fost sustinutd de cresterea deflatorufui PIB,
peste estimarea pe care a fost construit bugetul {in prirmul semestru al anului 2024, deflatorul PIB
a fost de 9%, In comparatie cu 5,9%, valoarea pe care a fost construit bugetul], ceea ce a permis
contrabalansarea ritmului mai lent de crestere economicd {primul semestru a consemnat o
crestere economicd de 0,7%). In plus, pe primele sapte luni, castigu! salarial mediu brut lunar a
fost cu 16,4% mai mare decat cel inregistrat in perioada precedentd, peste estimarea de crestere
din proiectul de buget de 9,1%. Trebuie avute in vedere si plusurile de venituri rezultate din taxa
pe cifra de afaceri a companiilor cu cifrd de afaceri mai mare de 50 mil. euro {circa 2 mid. fei, In
primul semestru), impozitul pe cifra de afaceri realizatd de institutiile de credit {circa 320 mil. lei,
in primul semestru}, impozitul specific pe cifra de afaceri realizatd de agentii economici din
sectoarele petrol si gaze naturale {circa 148 de mil. lei, in primul semestry) si introducerea accizei
pe vanzarea bauturilor nealcoolice cu zahir addugat {circa 253 de mil. lei, In primul semestru).,

Dinamica veniturilor bugetare a fost mai mult decdt contrabalansatd de amploarea cheltuielilor
bugetare. Ritmul de crestere a cheltuielilor bugetare a fost de +23,2%, in timp ce cresterea
prevazutd in bugetul pe anul 2024, fatd de execulia anului precedent, a fost de doar 10%.
Suptimentar, magnitudinea efectului de recalculare a pensiilor, sezonalitatea execuiiei bugetare,
caracterizatd de concentrarea unor categorii de cheltuieli in ultimele luni ale anului, cit si
adoptarea unor masuri cu efect negativ asupra veniturilor bugetare - de exemplu, majorarea
sumei neimpozabile aplicate veniturilor din pensii, de la 2.000 la 3.000 de lei, vor influenta negativ
executia bugetard in ultima parte a anulul. Pentru a atenua aceste efecte, Guvernul a adoptat o
ordonantd de urgenti care prevede masuri de amnistie fiscald, al ciror impact bugetar pozitiv este
estimat la 7,9 mid. lei, precum si misuri de restrictionare a cheltuielilor publice, cu un impact de
circa 2,05 mid. lei. Trebuie subliniat cd amnistia nu are impact asupra deficitului structural, ci
numai asupra deficitului cash — in functie de incasdrile obtinute.

in acest context, proiectul rectificirii bugetare prevede o majorare nominald ampid, atit a
veniturilor bugetare (+29,6 mid. lei, reprezentind circa 5,06% din veniturile prognozate initial in
proiectul de buget], cat si a cheituielilor bugetare (+65,8 mid. fei, reprezentand circa 9,8% din
cheltuielile prognozate initial In proiectul de buget). Tn consecintd, deficitul bugetului general
consolidat este cu circa 36,2 mid. lei mai mare In proiectul de rectificare, de [a 86,6 mid. lei la
122,8 mid. lei. Exprimat ca procent in PIB, nivelul estimat al deficitului BGC este de 6,94%, cu circa
1,94 pp mai mare decdt tinta din proiectul de buget.

10



in esents, revizuirea venituriior bugetare are ca surse principale:

- o ajustare ascendenta a unor ipoteze macroeconomice, peste valorile pe baza cirora a fost
construit proiectul de buget, in special in ceea ce priveste deflatorul PIB si rata de crestere
a castigului salarial mediu brut tunar;

- includerea in agregatele de venituri a unor incasiri suplimentare din amnistia fiscals de
circa 7,9 mid. lei, echivalent cu circa 0,45% din PIB;

- o dinamicd usor peste asteptari a veniturilor incasate ca urmare a unor misuri, incluse in
Legea nr. 296/2023 privind asigurarea sustenabilitdtii financiare a Roméaniei pe termen
fung, mai ales cele ce privesc: {i} impozitul minim pe cifra de afaceri pentru companiile cu
cifrd de afaceri mai mare de 50 mil. euro pe an, sume incluse in agregatul de impozit pe
profit, (ii} revizuirea facilitatilor privind impazitul pe venit si contributiile de asiguriri
pentru sectorul constructiilor, alimentar, agricol si 1T, sume incluse in agregatul impozitului
pe salarii si venit si in cel privind contributiite din asiguriri, si {iii} impozitul pe cifra de
afaceri realizatd de institutiile de credit si agentii economiti din sectoarele petrol si gaze
naturale, sume incluse In agregatul alte impozite si taxe pe bunuri si servicii.

Pe categorii de venituri bugetare, revizuiri poritive ale nivelurilor proiectate Tni bugetul initial
survin, cu cateva exceptii, ia majoritatea acestora, dupd cum urmeazi:

Venituri fiscale: +26,0 mid. lej, principalele modificdri fiind regdsite ia niveluf urmtoareior
componente:

o Impozit pe profit: +1,1 mid. lei. Revizuirea acestui agregat are n vedere majorarea
profectiel pentru PIB nominal cu 35 de mid. lei, echivalent cu 2,0% fatd de
estimarea din proiectul de buget, evolutia incasdrilor usor peste asteptiri
comparativ cu programul estimat, <&t si includerea a 720 de mil. lei, parte
componentd a impactului pozitiv al amnistiei fiscale. Executia bugetara pe primele
sapte luni indicd o crestere a incasdrilor din impozitul pe profit cu 22% fat de
pericada similard a anului precedent {proiectul de buget prevedea o tintd de
crestere de 21,3%}, In timp ce noua tintd din proiectu de rectificare prevede o
crestere de 25,2%, fatd de executia bugetard a anului 2023. In conditiiie in care se
elimind influenta incasérilor suplimentare din amnistie, tinta de crestere din
proiectul de rectificare este de 22,6%, apropiat de dinamica executieila sapte luni.

o Impozit pe salarii 31 venit: +4,1 mid. lei, Revizuirea are in vedere modificarea
prognozei care a stat la baza elabordrii bugetului initial privind agregatele
macroeconomice relevante (numirul mediu de salariati de 1a +1,6% |2 +0,9% si
castigul salarial mediu brut de la +9,1% la +14,6%, ceea ce echivaleazd cu o crestere
a masei salariale din economie cu circa 5 pp peste asteptdrile initiale), cit si a
includerii a 450 de mil. lei, parte componentd a impactului pozitiv al amnistiei
fiscale. Executis bugetard pe primele sapte luni indicd o crestere a incasarilor din
impozitul pe salarii si venit de circa 22% {proiectul de buget prevederea o tint3 de
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crestere de 14%), in timp ce nous {intd din proiectul de rectificare aste de 24,2%.
Dacd elimindm influenta Tncasarilor suplimentare din amnistie, tinta din proiectul
de rectificare este de 23%, cu 1 pp peste executia {a sapte luni. Este de mentionat
aici ¢4 aceastd crestere este generatd, in largd madsurd de cresterea salariilor.

Alte impozite pe venit, profit si castiguri de capital; -1,3 mid. lei. Revizuirea negativa
a agregatului este determinatd de evolutia incasaritor din impozitul pe venitul
microintreprinderilor {execufia la 7 luni relevd faptul ¢d impozitul pe venitul
microintreprinderilor, care reprezinté circa 57% din acest agregat, a scdzut cu circa
2% faté de perioada similard a anului precedent). Per ansamblu, execuia bugetard
fa 7 luni indicd o crestere a incaséritor din alte impozite pe venit, profit si cdstiguri
de capital cu circa 14% fatd de perioada similard a anului precedent {proifectul de
buget prevedea o tintd de crestere de 31,8%), in imp ce noua {intd din proiectul
de rectificare este de 8,7%, pe fondul reducerii tintei de Tncasari din impozitul pe
venitul microintreprinderilor cu circa 2,3 mid. lel.

impozite si taxe pe proprietate: +0,08 mid. lei.

TVA: +2,1 mid. lei. In principal, revizuirea are in vedere includerea in proiectie a
circa 1,96 de mild. lei, parte componentd a impactului pozitiv asteptat al amnistied
fiscale. Executia bugetard ia sapte luni indicd o crestere a incasdrilor din TVA cu
14,8% fatd de aceeasi perioadi din anul precedent (proiectul de buget prevedea o
tintd de crestere de 14,5%). Noua tint3 de crestere din proiectul de rectificare este
16,4% si, In conditiile in care se elimind influenta incasérilor prezumate din
amnistie, tinta de crestere este de 14,6%, valoare apropiatd de executia la sapte
furd.

Accize: +2,5 mid. lei. Majorarea este determinatd de cresterea peste asteptdri a
incasérilor, comparativ cu estimdrile initiale, in conditifle cresterii consumului intr-
un ritm superior dinamicii planificate In protectul de buget, de introducerea, din
2024, a unei accize la buturile nealcoolice cu zahdr adiugat, cat §i de includerea
in proiectie a circa 230 de mil. lei, parte componentd a impactului pozitiv al
amnistiei fiscale. Executia la sapte luni indicd o crestere a veniturilor din accize de
circa 13,9%, cifrd care include si cresterea accizei la carburanti de la 1 iulie
(protectul de buget prevedea o {intd de crestere de 9,4%). Noua proiectie din
proiectul de rectificare este de 16,1% s5i, excluzand impactul Incasaritor din
amnistie, de 15,5%.

Alte impozite si taxe pe bunuri 3i servicii: +4,2 mid. lei. Revizuirea pozitiva are in
vedere dinamica peste asteptiiri a agregatului de venituri. Astfel, executia la sapte
luni indici o scidere cu humai 4,9% a veniturilor, in conditiile In care proiectul de
buget prevedea o diminuare cu 53,1%. Noua tintd din proiectul de rectificare indicd
o scidere cu 28,4%. Cu toate ci ea poate pirea pesimistd, conform unor date
suplimentare, este confirmatd de executia la opt luni,
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o Taxa pe utilizarew bunurilor, autorizarea utilizdrii bunurilor sou pe desfésurarea de
activitdti: +0,3 mid. lei. Executia la sapte luni indick o crestere de 13,5% a acestui
agregat, In linie cu prolectia din bugetul initial, de 13,4%. Noua tintd de crestere,
din prolectul de rectificare, este de 17,8%.

o Alte impozite si taxe fiscale: +0,04 mid lei.

Contributii de asigurdri: +11,99 mld. lei. Cresterea ampl4 are la bazi evolutia favorabili a
hazelor macroeconomice relevante (dinamica pozitivé a salariului mediu brut, ca sitn cazul
impozitului pe salarii si venit), cit si includerea In proiectia de crestere a impactului
asteptat al amnistiei fiscale. Executia bugetar la sapte luni indicd o crestere a veniturilor
din contributiile de asigurari de circa 20,7%, fatd de pericada similars a anului precedent
{proiectul de buget includea o {intd de crestere de circa 13,4%). Noua tintd de crestere, din
proiectut de rectificare, este de circa 22,9%. Dacd este exclus impactul asteptat al
amnistiel, rata de crestere a agregatului este apropiatd de executia la sapte luni.

Venituri nefiscale: +0,87 mid. lei. Revizuirea reflectd evolutia peste asteptiri a executiei
bugetare pentru acest agregat: +18,4% la sapte luni, In comparatie cu o tint3 de doar 7,2%
in profectul de buget initial,

Venituri suplimentore incasate din digitalizare: valoarea previzutd in proiectul de buget
din 2024, de circa 10,5 mid. lel, rdméane nemodificatd. Cu toate ci executia la sapte luni nu
indicd vreo sumd incasatd pe aceastad linie bugetar’, proiectul de rectificare persists in a
mentine o {intd de incasare de 10,5 mid. iei.

Venituri de capital, -0,07 mid. lei

Suime primite de la UE/alti donatori in contul plétilor efectuote si prefinanidri aferente CFM
2014-2020: +2,2 mid. lai.

Sume aferente asistente! financiare nerambursabile alocate pentru PNBR: -11,3 mid. lei,
Revizuirea descendentd reflectd doar partial absorbtia redusé din prima parte a anului.
Astfel, executia ta sapte luni reflectd o absorbtie de doar 3,05 mid. lej, echivalent cu numai
12,1% din suma din profectul de buget. In ciuda revizuirii negative a agregatului, tinta
rémane una oplimistd, executia fa 7 luni reprezentand 22,1% din noua int3 rectificats,
ceea ce implicd o accelerare semnificativd in ultimele luni ale anului.

Asa cum a subliniat i in analizele precedente, CF nu ia Tn calcul, in evaluarea sa, veniturile avind
drept sursd cresterea programatd de MF a eficientei colectérii/digitalizarea ANAF. De altfel,
aceastd ipotezd este validatd si de executia bugetar la sapte luni, in care, pe linia aferent3 acestei
categorii nu este evidentiatd vreo valoare,

Proiectul de rectificare mentine proiectia de venituri de 10,5 mid. lei din digitalizare, ceea ce
echivaleazd cu o supradimensionare a veniturilor bugetare cu 0,6% din PIB, In plus, CF semnaleaz3
un grad de incertitudine privind impactul amnistiei fiscale, de 7,8 mid. lei, echivalent cu circa
0,45% din PiB, care amplificd dinamica executiel bugetare la sapte luni peste cea a bazelor
macroeconomice relevante pentru agregatele de venituri.
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31 pe partea de cheltuieli bugetare are loc o majorare ampld, comparativ cu parametrii aprobati
prin proiectul de buget, determinatd, In principal, de suplimentarea cheltuielilor de personal, a
celor cu bunuri si servicii, asistentd sociald si a cheltuielilor de capital. Revizuirea ascendenti
survine la aproape toate categoriile principale de cheltuieli, dupd cum urmeazi:

- Cheltuieli de personal: +18 mid. fei. Revizuirea ascendentd a agregatului este determinatd
de majorarea salariilor in mal multe sectoare publice in prima parte a anului. O parte din
aceste majorari sunt programate a fi acordate si In ultimul trimestru din acest an. CF a
semnalat in opinia asupra bugetului faptul €8 majorérile discretionare de salarii din 2023
implicd riscuri sporite n sensul unor presiuni suplimentare din partea altor sectoare
publice in anul 2024. Executia Ia sapte Juni indicd ¢ crestere cu 23,9% a cheltuielilor de
personal, in comparatie cu aceeasi perivada a anului precedent, Tn conditiile in care tinta
proiectatd In bugetul initial era de numai 10,2%. In proiectul de rectificare, noua tints de
crestere este 23,7%, in linie cu dinamica executiel. Cu toate acestea, ultima parte a anului
va implica o a doua transa de mdriri pentru unele sectoare publice, ceea ce creeazd un risc
de depésire a plafonulul din rectificare.

= Bunurisi servicil: +10,6 mid. lel. Majorarea indicatoruluf are doar partial in vedere dinamica
executiei bugetare, mizind, cel mai probabil, pe masurile de restrictionare a cheltuielilor
publice, incluse in QUG 107/2024 pentru reglementarea unor mésuri fiscal-bugetare in
domeniul gestiondrii creantelor bugetare si a deficitului bugetar pentru bugetul general
consolidat al Roméaniei in anul 2024, al ciror impact este estimat de Guvern la circa 2,05
mid. lei. Dinamica executiei la sapte luni indicd o crestere a agregatului de bunuri si servicii
de circa 25,7%, semnnificativ peste tinta de 5,7% proiectata in bugetul initial. Revizuirea
ascendentd a agregatulul din proiectul de rectificare implic3 o {int3 de circa 19,5%, cu 6 pp
sub dinamica executiei. Bunurile si serviciile aferente bugetului FNUASS reprezintd circa
60% din totalul agregatului de bunuri si servicii, iar dinamica acestora fa 7 luni, fatd de
perioada similard a anului precedent, este de circa 28%, pe fondui cresterii anuale a iPCla
medicamente cu circa 24%. in consecintd, chiar dacd obiectivul de restrictionare a
cheltuielilor publice, al cdror impact este estimat la 2,05 mid. lei, este atins, avénd In
vedere posibilitatea redusd de a interveni asupra cheituielilor cu bunuri si servicti ale
FRUASS, o suplimentare cu Tncd 3 mid, lel, echivalent cu (,2% din PIB, ar i fost in
concordantd cu dinamica executiei bugetare. De asemenea, semnaldm faptul c3
restrictionarea cheltuielilor cu bunuri si servicii, similar anului precedent, poate conduce
la amandri de platl, care vor fi translatate n executia bugetard pentru anul 2025,

- Dobdnzi: 2,4 mid. lei. Suplimentarea acestei categorii este determinatd de cresterea
necesarului de finantare si, implicit, de contractarea de imprumuturi noi, pe fondul
amplificarii deficitului. Executia la sapte luni indic o crestere a cheltuielilor cu dobénzile
de 17,1%, in comparatie cu o valoare programatd de 13,8%. Noua tintd din proiectul de
rectificare este de 21,6%, mai mare decdt executia, pe fondul unor Tmprumuturi noi
probabile in ultima parte a anulul.
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Subventii: +3,8 mid. lei. Revizuirea agregatului are in vedere doar partial dinamica execufiei
bugetare. La 7 luni, cheltuielile cu subventiile au crescut cu 18,8%, fat de aceeasi perioada
din anul precedent, In comparalie cu o tintd de -29,2% in proiectul de buget.
Suplimentarea agregatului, in proiectul de rectificare, modificd tinta la -8,3%, semnificativ
sub dinamica executiel bugetare. Majorarea agregatului cu circa 5,0 mid. lei, echivalent cu
0,3% din PIB, ar fi asigurat o dinamicd In linie cu executia bugetars,

Transferuri intre unitdti ale administratiei publice: +1,2 mid. lei. Suplimentarea reflect
modificdri In bugetele mai multor ordonatori de credite, pentru plata unor drepturi
satariale sle personalului institutiilor din subordine si pentru asigurarea fondurilor pentru
contributiile de asigurari sociale de stat aferente indemnizatiilor de somaj.

Alte transferuri: +3,7 mid. lei.

Proiecte cu finantare din fornduri externe nerambursabile: +13,2 mid. lei.

Asistentd sociald: 9,8 mid. lei. Suplimentarea acestul agregat indicd o majorare de 4,67%
fatd de proiectul de buget, reflectdnd majorarea bugetului BASS cu circa 0,98 mid. lei,
pentru plata drepturilor de pensie recalculate, cresterea bugetulul Ministerului Muncii cu
circa 4 mid. lei si suplimentdri mai reduse la nivelul altor ordonatori de credite. Executia la
7 luni indicd o crestere cu circa 13,9% a cheltuielilor cu asistenta sociald, peste prognoza
din proiectul de buget, de 9,7%. Avind in vedere suplimentarea agregatului in proiectul de
rectificare, noua estimare de crestere, de circa 14,8%.

Projecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile postaderare 2014-2020: +6 mid,
tei. Majorarea este de circa 41% fata de proiectul de buget.

Alte cheftuieli: +1,8 mid. lei.

Proiecte cu finantare din sumele reprezenténd asistenta finonciard nerambursobilé
aferentd PNRR: -16,5 de mid. lei. Revizuirea acestei categorii indici o scidere de aproape
50% fatd de tinta din prolectul de buget.

Proiecte cu finantare din sumele aferente componentei de imprumut o PNRR: +1,8 mid. lei.
Revizuirea indica v crestere de 21,67% fatd de proiectul de buget.

Fonduri de rezervd. Analizdnd hotérérile de Guvern prin care s-au facut alocdri din fondul
de rezerva bugetard pana la 20 septembrie 2024, se constata ¢ s-a pdsirat practica initiatd
anul trecut, prin care se redistribule resursele necheltuite ale ordonatorilor principali de
credite catre alte domenii. Alocirile din fondul de rezervi au atins deja valoarea de 30 mid.
lei, fiind probabil ca ele s& depiseasch nivelul de anul trecut {32,08 mid. lei).

Cheltuieli aferente progromelor cu finantore rambursabild: +0,3 mid. lei.

Cheltuieli de capital: +11,1 mid. lei. Suplimentarea agregatului este determinati de
majorarea ampla a cheltuielilor de capital in prima parte a anului {element reflectat si in
executia bugetard la sapte luni, In crestere cu 97% fatdl de perioada similard a anului
precedent], pe fondul subexecutiel si amandrii unor cheltuieli de capital n 2023, Tn
proiectul de buget, {inta de crestere a cheltuielilor de capital, fatd de anul 2023, era de
7.9%. Revizuirea agregatului indica o proiectie de crestere de circa 36,5% fatd de 2023,
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Cheltuielite de investitii publice totale, din surse interne si externe, sunt diminuate in planificare
cu 0,5 mid. Lei {-0,5%) fatd de nivelul prevazut in proiectul de buget {modificindu-se ca pondere
irn PIB de la 6,9% la 6,8%, atdt ca urmare a majordrii PIB nominal, ¢it si ca efect al scaderii
marginale a sumelor destinate investitifor]). In structurd, ponderea in PIB a cheltuielilor de
investitii publice este formatd din:

- proiecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile (2,4% din PIB)

- proiecte cu finantare din asistenta financiard nerambursabild si rambursabild aferentd
PNRR {1,5% din PIB)

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

- cheltuieli de capital {2,6% din PIB) si alte transferuri de natura investitiilor {0,2% din PIB).

Tr comparatie cu bugetul inifial, principalele modificsri se regisesc la nivelu! indicatorului privind
proiectele cu finantare din sumele reprezentand asistenta financiard nerambursabild si imprumut
aferentd PNRR {-14,7 mild. lei, reprezentand o scddere de 35,5% fatd de nivelul avut in vedere In
proiectul de buget]. Aceastd scidere este acomodatd partial de cresterea cu 11,7 mid, lei a
sumelor destinate investitillor din fonduri proprii si imprumutate {acestea sunt compuse din
cheltuielile de capital adresate investitiilor, cheltuiell aferente programelor cu finantare
rambursabild ji din alte transferuri de natura investitiilor) st de majorarea cu 2,4 mid. lei a
fondurilor pentru prolecte cu finantare externd nerambursabild postaderare.

Este de remarcat reorientarea citre efectuarea investitiilor din surse interre, acestea gjungind
sa reprezinte 40,9% din totalul investitiilor, fatd de 31,2% in bugetul initial. Mai mult, conform
Raportului privind situafia economicd si bugetard pe primele 6 luni ale anului 2024, executia
cheituielifor de investitii a consemnat un nivel de circa 46,27 mid. lei in primul semestru {din care
resursele interne reprezentau 52,84%), In conditile In care nivelul programat al acestui agregat
{a nivelul intregului an, conform prolectuiui de rectificare, este de 119,5 mid. tei.

Situatia evocatd mai sus ridicd cdteva chestiuni principiale si cu implicatii practice. Astfel, de ce nu
se reuseste o absorbtie mal mare de resurse din PNRR? De ce trebuie s& creascd cheltuielile de
capital atit de mult, acestea fiind finantate din bani Imprumutati? De ce se persistd in a se afirma
ca deficitul bugetar este datorat, in mod covarsitor, investitiilor publice? Asa cum arata rectificarea
bugetard, banii europeni vor reprezenta sursa de finantare pentru mai mult de jumatate din
investitiile publice. lar acesti bani apar atat pe partea de cheltuieli, cat si pe cea de venituri.
Investititle publice sunt necesare si Romania are nevoie de infrastructurd mai buni, Tn multe
domenii. Dar investitiile publice nu conduc automat la cresterea productiei de tradables, adicd
bunuri exportabile sau care pot substitui importuri. C3 asa stau lucrurile se vede si din cresteres
rapidd a dezechilibrulul comercial si a celui de cont curent, Enuntul ¢ Romania isi poate permite
deficite de peste 7% din PIB fiindci se fac investitii publice este neconvingitor. lar cei care invocl
deficite de peste 3% din PIB, in numeroase tiri din UE, In anii trecuti {inainte de Pandemie), ignord
cel putin 3 aspecte; a} este diferentd mare intre deficite structurale de, sa zicem, 4% si de 7-8%
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din PIB; b} Romania suferd de sindromul deficitelor gemene, avand st deficite externe mari, care
se finanteazd in larga mésurd prin Tmprumuturi externe; ¢ la noi opereazd si riscul valutar,
Romania nefiind stat membru al zonei euro.

Fara investitii publice majore este greu pentru Romania si continue convergenta reald fatd de
economiile cele mai dezvoltate din UE; ca un plus {incdl) al economiei noastre este ¢ datoria
publicd este Incd rezonabild (sub 53% din PIB). Dar aceste aspecte pozitive trebuie s3 ting cont de
constrangeri financiare interne si, mai ales, externe, intr-o lume care paate traversa din nou
~feinghetdri” ale pietelor financiare. De aceea, este obligatoriu ca Guvernul si demareze din 2025
programul de corectie macroeconomics, a bugetului public. Planul bugetar-structural este chele
in aceastd privint, cum sunt si vointa politicd si luciditatea actului de decizie.

Analiza categoriilor de cheltuieli bugetare indicd o subdimensionare posibila pentru cheltuieli
reprezentate de bunuri si servicii {de circa 0,2% din PIB} si de subventii (circa 0,3% din PiB}.
Suplimentar, existd riscuri cu privire la agregatui de asistentd sociald, avand in vedere
incertitudinile ce vizeazd impactul recalculrii pensiilor in sistemul public.

In lumina constatirilor de mai sus, CF apreciaza ¢d veniturile din proiectul de rectificare sunt
posibil supraestimate cu circa 0,6% din PIB, Tn plus, CF semnaleazd incertitudini cu privire la
includerea in proiectia veniturilor a impactului amnistiei fiscale {de circa 7,9 mid. lei, reprezentind
0,45% din PIB), cat si riscuri privind evolutia bazelor macroeconomice ce pot influenta veniturile.
Cheltuielile bugetare sunt posibil subestimate cu circa 0,5% din PIB, Suplimentar, existd riscuri In
ceea ce priveste evolufia cheltuielilor cu asistenta sociald si cheltuielilor de capital.

Pe baza noilor date, CF evalueaza ci deficitul bugetar cash va & in jur de 8% din PIB in 2024, fiind
in linfe cu analiza din raportul sdu anual®,

Avind in vedere negocierile Guvernului cu Comisia Europeani privind planul bugetar-structural
al Romdniei, In contextul noului cadru de guvernantd economich din Uniunea Europeani, nu
este exclus ca unele cheltuieli s fie diminuate mai mult 5i s3 consemnidm un deficit sensibil sub
8% din PIB. Pe de altd parte, o subestimare a riscurilor generate de cheltuieli in crestere rapid3
poate conduce 1a un deficit semnificativ peste 8% din PIB.

Guvernul 53 ncerce sd tind sub control strict cheltuielile in restul anului. Ca si fn alti ani,
amanarea unor plati nu rezolva problemele structurale ale bugetului public.

4. Noul cadru de guvernantd economicd al Uniunii Europene

In noiembrie 2022, CE a lansat Tn dezbatere publicd noul cadru de guvernantd economici al UE,
iar, in aprilie 2023, a publicat forma propusd a cadrului de guvernants. Dupé negocieri intre CE,
Parlamentul European si Consiliul UE, Tn 29 aprilie 2024, Consiliul UE a adoptat forma finals a

* hitps.//consiliuifiscal ro/CP% P ORA 202073, ndf
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noului cadru de guvernantd economici. Acesta pastreazd ca referinte principale cele doud reguli
din Tratatul de la Maastricht: un deficit bugetar mai mic de 3% din PIB si 0 datorie publicd sub 60%
din PIB. In scopul simpilificarii regulilor fiscale si al cresterii transparentei, noul cadru propune un
indicator operational unic — traiectoria cheltuielilor nete ~ care si asigure mentinerea celor doui
referinte Tn limite sustenabile si echilibrate. Pe baza traiectoriei cheltuielilor nete, fiecare stat
membru Tsi va asuma un plan bugetar-structural pe termen mediy care va include reforme si
investitii si va promova o politic3 fiscald solidd.

Pentru statele membre a ciror datorie publicd depdseste 60% din PIB sau pentru cele in care
deficitul public depiseste 3% din PIB, CE transmite o traiectorie de referintd a cheltuielilor nete
pentru o perioadd de ajustare de patru ani. Exist3 posibilitatea ca statele membre si isi asume un
set suplimentar de reforme si investitii, care sa respecte anumite criterii, iar pericada de ajustare
s& fie prelungitd la sapte ani. Respectarea traiectoriei cheltuielilor nete ar trebui s3 asigure, la
finaful perioadei de ajustare, intr-un scenariu de tip no-policy change, ¢& ponderea datoriei
publice in PIB este plasatd pe o traiectorie descendentd plauzibild sau rdmane sub 60% din PIB pe
termen mediu, respectiv, ¢i deficitul bugetar scade sub 3% din PIB in cursul pericadei de ajustare
si este mentinut sub acest nivel pe termen mediu.

CE monitorizeazd progresele inregistrate de fiecare stat membru in apiicarea planurilor bugetar-
structurale si, mai ales, respectarea traiectoriei cheltuielilor nete si a reformelor siinvestitiitor care
stau la baza prelungirii perioadei de ajustare. Tn acest scop, CE va crea un cont de control in care
vor fi evidentiate abaterile cumulate de la traiectorie: pe debit vor fi inregistrate abaterile de
cheltuieli care sunt peste traiectorie, iar pe credit, cele care sunt sub traiectorie.

Dupd raportu! intocmit de CE, Consiliul decide asupra existentei unui deficit excesiv si face
recomandari statului membru, stabilind un termen de maximum sase luni pentru adoptarea de
misuri eficiente si un termen pentru corectarea deficitului excesiv. Cadrul de guvernantd da
posibilitatea statelor membre s3 solicite institutiilor fiscale independente s& evalueze, intr-un
raport separat, masurile adoptate si cele avute in vedere pentru a atinge tintele de venituri si
cheltuieli. Tn situatia in care, In baza raportului prezentat de statele membre, Consiliui decide cé
nu au fost luate masuri de reducere a deficitului, acesta va adopta o somatie prin care va solicita
implementarea unei traiectorii corective a cheltuielilor nete si va indica masurile care sprijing
realizarea acestel tralectorii. Procedura de deficit excesiv se suspendd daca statul membru s-a
conformat recomanddrilor/somafiilor Consiliului. Tn caz contrar, Consiliul poate adopta sanctiuni
in baza art. 126, alin, 11, din TFUE.

Prevederile directivei vor fi transpuse in legislatiile nationale pand fa 31 decembrie 2025,
5. Absorbtio fondurilor europene

Dupd cum s-a mentionat si In alte documente ale CF, absorbtia in proportie cat mai mare a
fondurilor europene {CFM si PNRR) este de ¢ importantd vitald pentru Romania, reprezentand
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singura for{d contra-ciclicd de anvergurd ce poate contracara efectele contractioniste ale
consolidarii fiscale, ajutdnd economia romaneascd, prin reforme si investitii, si devind mai
robustd, mai competitivd, avind in vedere starea bugetului public si vuinerabilititile balantei
externe, intr-un context international extrem de nefavorabil.

Corobordnd datele Ministerului Investitiilor si Proiectelor Europene? si ale Ministerului
Finanfelor®, se constatd ¢ din exercitiul financiar 2014-2020, beneficiind de Regula n+3, la finele
lunit august 2024 se realizase o rat3 de absorbtie {rambursdri/alociri) a fondurifor structurale si
de investitii de peste 90%, pana la finele anului fiind probabil ca aceasta 3 se apropie de 100%.
Ciametral opus, Tn cazul CFM 2021-2027, fa jumétatea acestui exercitiu (august 2024), rata de
absorbtie a fondurilor structurale si de coeziune (alociri de 31 mid. euro, din care guvernul estima
2,5 mid. euro rambursdri din FSCin anul 2024) era practic zero.

implementarea PNRR (alociri de 28,4 mid. euro pentru perioada 2022-2026, din care 13,5 mid.
euro granturi §i 14,9 mid. euro imprumuturi} se confruntd cu ntarzieri semnificative si provociri
majore. Pand in prezent, in cadrul Mecanismului de Redresare si Rezilientd (MRR) al UE, Romania
a primit prefinantdri de 4 mid euro (2,1 mld euro componenta granturi si 1,9 mid. euro
componenta imprumuturi), reusind s& obtind aprobarea din partea Comisiei Europene doar
pentru doud cereri de platd care insumeazd 5,3 mid. eurc (3,6 mid. euro componenta granturi si
1,7 mld. euro componenta Imprumuturi} reprezentand o rata de absorbtie sub 20% la jumitatea
pericadel.

Cea de-a 3-a cerere de platd, in valoare de circa 2 mid. euro (exclusiv prefinantarea) aferenta
indeplinirii a 76 jaloane si tinte cu termenele de realizare in trimestrele i si 1V din anul 2022 a fost
depus abia in decembrie 2023, cu Intirziere de 9 luni fat3 de calendaru! initial. Aceasts cerere se
géseste Incd in curs de evaluare de citre Comisia Europeand, un numir de 4 jaloane aflandu-se in
proces de clarificare, in special cele privind regimul microintreprinderilor si reforma companiilor
de stat, nefiind exclusg din partea CE aprobarea doar a unei pliti partiale si activarea procedurii
de suspendare de pidti pentru jaloanele neindeplinite.

Este esential ca autoritatile sa tind seama ¢, spre deosebire de Politica de Coeziune a UE aferents
programdrii multianuale, care permite finartarea proiectelor dupi finalul perioadei (Regula n+3}
in cazul PNRR toate jaloanele si fintele asumate necesitd a § atinse pan3 la finalul lunii august
2026, iar cererile de platd aferente trebuind a fi executate pand la finalul anului 2026, orice
nerealizare putdndu-se transpune In pierderi sau chiar returndri de fonduri.

Dereglarea intregului calendar al fluxurilor financiare aferente PNRR expune Roménia aitor riscuri
de suspendari de pliti, cu efecte directe 5i colaterale asupra gradului de absorbtie a fondurilor
alocate, atét pe latura granturilor, c8t ¢i a Imprumuturilor, implicit a programelor de reforme s

! https://mie gov.rofstadivl-absorbtiel fendurilor-ue/
B hitps//ifinante.govrofstatic/10/Mip/buget/sitebupet/BENI Taugust 2074.0df
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investitii, respectiv asupra stabilitdtii macroeconomice si financiar-bugetare a Roméniei, a
costurilor de finantare a dezechilibrelor interne si externe, pe fondul constrangerilor impuse side
intrarea in vigoare a noului cadru de guvernantd economicd si fiscald al UE.

Cu toatd experienta pozitivd a exercitiului financiar precedent se constatd cd, atét in cazul CFM
2021-2027, cit si al PNRR, slbiciunile institutionale persistd, nivelul redus al capacitatii
administrative a multor autorititi centrale si locale limitdnd posibilitdtile de reusitd ale unei
absorbtii cit mai ridicate a fondurilor europene, de o manierd echilibrata temporal. Pierderea de
Romania, pe l4ngd impactul asupra economiei reale, implicdnd majorarea cofinantdrilor nationale
compensatorii si afectnd procesul consolidarii fiscale potrivit calendarulul agreat cu CE.

6. Conformarea cu regulile fiscale

Proiectu!l primei rectificiri bugetare pe anul 2024 prevede modificarea plafoanelor in termeni
nominali a unora dintre indicatorii specificati in cadrul fiscal-bugetar pe anul 2024, stabiliti prin
Legea nr. 417/2023, dupa cum urmeaza:

« plafonul nominal al deficitului BGC este majorat cu 36,2 mid. lei, pand la nivelul de 122,8
mid. iei;

« plafonul nominal al cheltulelilor totale ale BGC, exclusiv asistenta financiard din partea
Uniunii Europene si a altor donatori este majorat cu 62,16 mid. lei, pani la nivelul de 665,9
mid. lei;

« plafonul nominal al cheltuielilor de personal ale BGC este majorat cu 16,5 mid. lei, panj fa
nivelul de 164,2 mid. lel.

In ceea ce priveste deficitul primar ai BGC, acesta s-a majorat cu 33,8 mid. lei fala de limita
previzutd prin Legea nr. 417/2023, in vreme ce cheltuielile cu dobénzile s-au majorat fata de
protectul de buget cu 2,4 mid. lei. De asemenes, §i indicatorii exprimati ca pondere In PIB s-au
majorat fatd de limitele prevdzute prin Legea nr. 417/2023 (6,94% din PIB fatd de 5% din PIB in
cazul deficituluf BGC, respectiv 9,3% fatd de 8,3% din P18 in cazul cheltuielilor de personal ale
BGC).

In ceea ce priveste plafonul datoriei publice, conform metodologie! Uniunii Europene, acesta a
fost majorat cu ocazia rectificirii bugetare pénd la niveiul de 51,5% din PIB, fata de 49,8% din PIB
in momentul elabordrii proiectului de buget. Avind in vedere cd in proiectul de act normativ nu
a fost facutd si o derogare de la art. 13, alin. {2} al LRFB, Guvernul va trebui sd aib3 In vedere
apiicarea acestuia.

Proiectul de ordonantd a Guvernului privind rectificarea bugetuiui de stat pe anul 2024 stipuleazd
derogérile necesare de la regulile fiscale instituite de LRFB si redefineste plafoanele agregatelor
bugetare in concordantd cu nivelurile previzute in propunerea de rectificare.
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Concluzii

¢ Romania are unul dintre cele mai inalte deficite bugetare din UE, iar faptul ci si alte 7 {3ri
au intrat sub incidenta procedurii de dezechilibru excesiv nu trebuie s3 fie un confort
pentru autoritdtile noastre. Roménia suferd de sindromul ,deficitelor gemene”, cu
dezechilibre externe (de balantd comerciald si de cont curent} mari, cu finantare
considerabia prin imprumuturi externe. Roméania are cel mai mare deficit de cont curent
ca pondere in PIB Intre tarile din Centrul si Estul Europei si nici nu este in zona euro, ceea
ce implicad risc valutar.

e Este hazardatd afirmatia cé deficitele se explicd prin investitii si ¢ ar fi sustenabile; efectele
investitiilor depind de compozitie, de misura in care se dezvoltd productia de bunuri
exportabile si ce pot inlocul importuri (asa numite tradables). Tn plus, mare parte din
resursele europene se vad in bugetul public atit pe partea de cheltuieli, cat si la venituri,
Raportul Draghi subliniaza nevoia de investitii de calitate in UE, orientate citre viitor,

¢ Un plan bugetar-structural pe 7 ani are sens, date fiind dimensiunea deficitului si impactul
reformelor structurale. Corectia nu se poate realiza in mod covirsitor prin reduceri de
cheltuieli; este nevoie de o crestere importantd a veniturifor bugetare (fiscale), inclusiv
prin madificari In regimul fiscal, de reducerea drasticd a decalajului la colectarea TVA,
extinderea bazei de impozitare, combaterea evaziunii fiscale si a optimizarilor fiscale.

¢ CF a mentionat frecvent ¢d Romania are printre cele mal joase venituri fiscale {inciusiv
contributii) din UE ~ in jur de 26-27% din PIB. Este un nive! complet inadecvat avand Tn
vedere presiunile tol mai mari asupra bugetuiui ce derivd din efecte ale schimbirilor
climatice {vezi i inundatiile din acest an), nevoia de a investi mal mult in educatie si
séndtate, apdrare, infrastructuri fizice, si de a crea spatiu fiscal.

¢ Pietele financiare pot ,ingheta” din nou, din varii motive, iar tirile care sunt prinse pe
picior gresit {deficite mari} platesc scump. Roménia a mai trecut printr-un episod amar ca
urmare a efectelor crizei financiare din 2008-2009.

¢ Cregterea economicd din Roménia nu este robust3 Intrucit se bizuie pe dezechilibre mari,
interne si externe,

¢ Proiectul rectifichrii bugetare prevede o majorare nominald ampls, atat a veniturilor
bugetare, cét §i a cheltuielilor bugetare. Nivelul estimat al deficitului BGC este de 6,94%,
cu circa 1,94 pp mai mare decdt tinta din proiectuf de buget.

¢ Pe baza noilor date, CF evalueaz ¢j deficitul bugetar cash va fi In jur de 8% din PIB in 2024,
fiind In linie cu analiza din raportul siu anual.

¢ Avind In vedere negocierile Guvernului cu Comisia Europeand privind planul bugetar-
structural al Romaniei, in contextul noului cadru de guvernantd economici din Uniunea
Europeand, nu este exclus ca unele cheltuiell s3 fie diminuate mai mult si s3 consemnim
un deficit sensibil sub 8% din PIB. Pe de alt3 parte, o subestimare a riscurilor generate de
cheltuieli In crestere rapidd poate conduce la un deficit semnificativ peste 8% din PIB.
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e Guvernul s3 incerce s3 tind sub control strict cheltuielile in restul anului. Ca $i in alti ani,
améanarea unor plti nu rezolvé problemele structurale ale bugetului public.

e Potrivit rectificdrii bugetare, cheltuielile de investifii totale, din surse interne si externe,
sunt estimate la 6,8% din PIB. In structura, investitiile finantate din resurse interne sunt de
40,9% {fatd de 31,2% in proiectul de buget initial}, in timp ce investitiile finantate din
fonduri europene sunt de 59,1%.

¢ Absorbtia de fonduri europene in primele 8 tuni din anul 2024 s-a fimitat la rambursari
insumand circa 2,5 mid. euro din CFM 2014-2020 (beneficiind de Regula N+3). Tn cazul CFM
2021-2027, rata de absorbtie a fonduritor structurale si de coeziune era zero la nivelul tunii
august 2024, iar in privinta PNRR, cererea de platd nr. 3 depusd in decembrie 2023, in
valoare de circa 2 mid. euro, se giseste inca in curs de evaluare de c3tre CE. Aceasta releva
stabiciuni institutionale in atragerea si absorbtia fondurilor europene.

¢ Roméania riscd 53 capete o dependentd de fondurile europene ce se poate dovedi
periculoasi. Aceasta si pentru ¢ PNRR are o viatd limitatd (pand In august 2026), iar
fondurile structurale si de coeziune vor intra intr-o altd logicd de alocare. In plus, PIB pe
locuitor al Roméaniei va ajunge la un nivel care nu o va mai indreptéati sd primeascd fonduri
nete de amploarea ultimului deceniu (ca procent din PIB).

Opiniile si recomandérile formulate mai sus de CF au fost aprobate de Presedintele Consiliului
Fiscal, conform prevederilor art. 56, alin. {2), lit. ¢} din Legea nir. 63/2010 republicata, in urma
nsusirii acestora de citre membrii Consiliutui, prin vot, in sedinta din data de 23 septembrie 2024,

23 septembrie 2024 Presedintele Consiliului Fiscal

Acad. Daniel Déiaqu
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Anexe

™ Venitur curente 432 3868 505,180,672 | 53122048 | 78.873 69 26,039,84 17,44% 5 15%
Veniturl fiscale _ 51,0329 376.389,78 289.576,14 3854375 13.186.36 15,35% 4.77%
capital Fpoclind pe profit, satard, venit 3 eZstigur din 75.024.4 88.633,82 92.589,92 17.565,48 3.956,10 23,41% 4,46%
Impozitul pe profit 291273 35 344,05 36 452,97 7.325,66 1.108,92 25,15% 3,14%
Impoaitui pe salarii st venit 40,4115 46 061,65 56.173,36 $.761,88 a311,71 24,16% B,93%
capital Alte impozite pe venit. profit s! cdstiguri din 54856 1.298.17 5.963,60 477,95 -1.264,52 8,71% 17,495
tmpazite 5} taxe pe proprietate 7.2428 £.290,70 B.370,20 1.127,26 79,50 15,56% 0,96%
impotite st taxe pe bunuri §i servicil 165.726,4 176.159,82 185.266,37 19.546,00 9.306,56 11,79% 5,17%
VA 104.333,7 139.407,05 121.486,53 17.151,8C 2.079,48 16,44% 1,74%
Actize 373603 40.765,33 43.266,90 £.006,50 2.501,57 16,12% 5,34%
Alte impotite s taxe pe bunuri $i servidii 17.090.7 4.008,50 13.228,73 +4.862,02  4,219,23 -28,45% 52,68%
T ur::::d?pf':zﬁfu‘::::"‘;za::f“v;t;‘;a red 70346 7.877.94 8.284,21 1.249,62 306,28 17,76% 3,84%
impoxitul pe comertul extarior {taxe vamale} 17133 1.835,0% 1.535,05 121,60 0,60 7,10% 0.00%
Afte impozite 5i take fiscale 13317 1470,39 1514359 182,91 48,20 13,74% 3.01%
Contributii de asigurari 1586554 183.065,82 185.051,59 36.296,19 11.885.77 22,94% 6,55%
Venitari nefiseale 426585 45.725,01 46392,73 3.934,25 867,72 9,22% 1,50%
Subvensii 0o 0,00 0,00 0,00 0,00
Venituri suplimentare abtinute din digitalizare c.o 10.500,00 10.500,00 10.500,00 0,00 6,00%
Venituri din capital ' ' 12855 1.434,03 135944 73,95 78,59 5,75% -5,20%
Donatii 16,0 16,30 10,30 5,65 0,00 -35,50% 0.00%
sume de ia UE in contul platilor efectuate si prefmantar 8.639,4 33.198,23 45.696,21 37.056,83 12.497,98 438,93% 37,65%
Operatiuni finantiare 60 ' non b 600 o 0,60
i?fg:iﬁ? in contul unic, la bugetul de stat / in curs 1013 0.00 6,00 10131 0.00 -100,00%
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Sumé: .Mif;, calewie OF

24

- Alte sumie primite de s UE pentru programele ) o -
£ 3 . - o o £
aperationale finantate in cadr_ui ai}i&ctiwtui convergents 20935 @35 8.2 177373 847 #4,73% 38030, 1%
L Sume primite de 3 UEfalit donstori in contul platiler ) '
efectuate st prefinantdn aferonte cadrulul financiar 55.011.8 168442 LEBRTAT 42534, 44 218295 <I6,575 20,51%
2014-2020 - —
Sume zferente asistentel financiore neramburssbile )
3 351 1 41 ] . g5
alocate pentry BRAR 189530 148 1376774 ILARATI 151.344,71 604,95% A5, 1B%
Cheltuinli curarite W4 563 4 5 B88,63 G85.581,82 +15.008,38 %4.593,1% 18,323% 8,67%
Cheltulell de personal 1426955 146208 44 164,199,823 33.504,29 1299138 23,74% 12,31%
Benuei 5t servici FEARRB 8156735 FEHL,94 1504351 14.632,69 149,50% 13.04%
Dobing H1620,1 3483782 AN rEA2Y 660407 2.386,39 FLA7% 6,85%
Subventi 180140 12.75G,31 16521,22 ~1.4890,83 310,81 B, 28% 28 58%
Trarsferur - Total 3153011 351.394,31 12384866 57.183.52 H0.580.35 18,34% 5,97%
Trausferatt intre unitit 8 i h
- Pransferurt intre unitdt sle administratiel 36006 3778561 491821 1316,65 110,60 £9,96% 31,838
Alte fransferus 25%.780,7 2958655 EERSER 454655 A 740,82 15,808 12,64%
Profecte oy finantare din fonduri externe 10.107,8 37.813.40 51.086,34 A0.978,85 13.172,85 405,43% 34,74%
neramburiasinle )
Asistents sociald IHLOIE JO9.545,96 21933060 28.316,92 9.784,72 14,8254 4,675
Frafocte w‘ fma-nw{@ {iﬁl%’t fordurt externs 63 A48 8 1472869 2TEHNT SA% TEROR 6.031,08 58,5015 40,955
rargmbursabile postaderare 2034-2000 _ _
Altw chelroipll 190.4905,% 14508, 18 16.260,20 5.35%4,98 §.¥55,02 48,105 12,0109
 Profecte cy finantan: din sumele reprezentand 34928 IRO5ESY 16,562,340 14.159,49 A6.491,63 589,29% .49, 59%
asistanta fngnciars n_z;fmr:*abws.-‘ibzkf aferenta PNAR _
P’mi&ﬁtg o fimartare din sumels sferente 14917 £ 332 06 10.132,79 6,646,600 1.805,74 160,34% 23,67%
| componenial de imprymut g PNAR _ _ ]
Fandur de rezervd .8 160000 1.82867 162,67 -1.37L,34 4% 71%
Cheltuiell aferente programeior cu fnantare 8788 112850 142130 546,53 292,80 62,487 25,95%
rambursabiii
Chettuiel de caplital A8.8ITT 41 87708 5%.004,91 1418217 11.327.85 36,55% 26,57%
Crperatiuni fisanciore Ay o080 000 a.00 0,00 o '
PratE ofectuate it gl precedenti i recuperate in anud SEAR0YS (L00 3,40 203052 0,00 -0, 008
cureng
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Anexa IV
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% Soldul bugetar

curent

® Soiduf contului

AMECO

.

Surss:

*Pentru anii 2024 st 2025, valorile reprezintd prognoza AMECO.

Notd:
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2007 2008 2009 2018 2011 2013 2013 2014 2015 2016 2047 2018 2018 2020 2021 2022 2023 20247

Deficit cash (% din PIBY 7 Deficit £SA {% din PIB)

Sursa: ME {sold cash), AMECO (sold ESA}
Notd: *Pentru anul 2024, valoarea ESA reprezintd prognoza AMECO.
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FR BE DK AT IT LU DE GR SI NL HR ES CY PL PT CZ HU EE SK LT LV BGMTRO IE EU

® Venituri fiscale  # Venituri bugetare

Sursa; AMECO
Notd: Veniturile fiscale sunt compuse din impozite directe, impozite indirecte si contributii de asigurdri sociale.
* Valorile reprezintd prognoza AMECD,

0



Anexa V: Noul cadru de guvernantd economicd ol Uniunii Europene

-Caardenarea pol Eficﬁm‘ econamsce ale stateéer memhre i.e. stabilitatea metunk}r mbuste?;ea
ﬁnan;e or. pubi:ce, sefidztatea wntiigf or mﬁnetare 5 sustenabihtatea balantei. de p égs, reprezsnta_
uh p;!on ée bazd al fancgﬁonam UE. 'in t&mp ce. esardenarea §0§i¥1€ﬂ monetare mmne, pentru_r
stateie rﬁembre ale: zones éam, Eém:i; i:entraie Eumpene, zmp?ememama g}ohmsz ﬁscaie este
reai;zata dﬁ ftat:are stat membm prm respectarea atét a unuz set de regués stah;?st la mtze i}E cét
$E grm feguma;mnaie : SR : : '

Pactui ;ie stah:%utate ss crestere {PSQ}, ca rewzutrgie sa%e iﬂter uam, auprmde setui eie s’eguk care,
d;n 1397 a ghsriat ccordonafea g:eﬁtm%or fiscale al e stateiﬁr membre aie UE in fehmane 2&2@ :
CEa prezentat o evaiaare a eﬁcnem;ei preve&era%ar ?ch 5: a lansat o dezbatere g:ub!sc:a prmmﬁ_'
viitorul acestu;aw in20 martze 2(}29 CE a dec is szzspendaraa preveﬁenisr PSCﬁ, pentm a permate
f}aifttcsiar ftsa:aie dm stateie membra sé rasgsméa acfecvat prwocarﬁar pandemses CE}Vﬁ} 19

'fr; m:emhr ie 2&22 C,E g Eansat ‘i’n dezbatere pubh;:é mai caém de g&vemanﬁé ecorzom;ca at i}Eﬁ N
iar, in agm ie 2623 a ;wbiscat farma pmpusa a caéra!us de. guvamanta“ Dupé negi}mers mtre CE -
Qariamentﬁi Eﬂmpaan i Cansshui U% in 29 apm;e 262& Cﬁnsziau L}ﬁ & adaptat ferma i‘maié @
ﬁossiu; i:aém {ie gwemangé ecenamfcz Labaza acéstusa staa trei dammeﬁte“" (1} Reguiam&atui"
{ijE} 2@24[3.263 privind mar&ianama eﬁcseat& a pa mciiar &canams::e st supravegherﬁa bezgetara';
mwmateraia s; de abragafe a Reguiamenmiw §CE) nr. 3,46&;‘3? {2} Regul ameatu {UE} 2624}126:3"'-
de. medsf‘acar& a Regniamersmfuz (CE} nr.. 145?&7 ;}riymé acceierarea sic clarificarea agﬁzcém' '
pmﬁedmm de. ﬁeﬁc:t exﬁeszvi {3} ﬁarectwa %i}E; 262#/1255 de madsﬁgam 2 Dgrectwe; 2&11{35}‘%
gr vm& ﬁéf;ﬁt&f@ z*efer zoare ia f;adre e bugetare a!e statek:r memi}re ' i

ﬂoui cadm de guvemaaga pastreazé t;a refenni;e prmmpaie zeie dmsé feguia pw;suse m Tratam% de
'ia Maas‘imixt un éeﬁcit bugetar mai mm de 3% ém PIB si i} datorie ;}uhima mb 5&% dm ?iﬁ ?n:':
ss:apui ssm;}kﬁaam r&gah%cr pmpuse $: al crestem ts‘aﬂsgxarengei, naui caéru pmpuné i mciztamr_
operational unic— tra;eﬂieria cheitule!zier net&ﬁ ~care s asigure mangmema celor dc;u% referm;e
in:limite 5u$tenab; e si ech; ibrate. De asemenea, pe baza tfazeﬁtmser s:he%?:mei lor nete, fiecare .

¢ httos: ;'feur-iex SUropa. euj iggai conzent! EN/ T/ Turni=CELEXSA3AS202050C0210

w0 hitps://economy-finance ec.ouropa.eu/document/downioad/a636323a-91 7548409663
2e6c3c415195 enfiilenamencom 2020 55 sn.pdf

H prevederile PSC au rirmas suspendate péna in aprilie 2024, cand o fost adoptat un nou set de regull.

# httgs:/economy-finance ec europa.eu/dorument/download /43105168 -be28- 46 3e-81s7-
8242¢590cd2 enthlenamescom 2022 583 1 en.pdf

2 hitps:/feconomy-Bnance.ec.europs. eu/publications/new-economic-governance-rules-He-future sn

14 ¢ole trei documente pot fi consultate ¢ pe site-ul Consitivlui Fiscal {de inclus fink). Regulameantele UL sunt direct
aplicablle In statele membre, in fimp ce directivele UE sunt transpuse in legisiatia nationali.

¥ Conform Regulamentulul {UE) 2024/1263, cheltulelile nete sunt definite ¢z fiind cheltuielile publice din care sunt
excluse cheltuislile cu dobénzile, misurife discretionare privind veniturile, cheltuislile aferente programeior UE care
sunt acoperite integral de venituri din fondurile UE, cheltuielile nationale cu cofinantares programelor Hnaniate de
UE, elementele ciclice ale cheltuielilor cu indemnizatiile de somaj, misurile cu carscter axceptionsl, precum si alle
masuri temporare.
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stat membru Tgi va asuma un plan bugetaf-ﬁwcturai pe termen mediu care va mchée refsrme si
%ﬁV&S&fB ss va pmmeva ¢ politica fzss:a 13 saiuéé - '

In msd speasﬁc psm‘ru statefe memhre a t:érgr éaterte pubi:cé depaseste ﬁﬁ% din’ PEB sau pe:’:tru
e::efe in care deficitul pui:; ic depdgeste 3% {im PiB, CE transmite o tr&zectone de r&ferm;é

cheftme?siar nete pentru o pericadd de ajustare de patru ani, Existd paszblfstatea ca statele
membre s& Tsi asuma un set sapizmemar de refsrma si investitii, care s3 respecte anumrte cﬂtem,
iar permada de a;s.ss&are sé ﬁe gr&!ungstﬁ Ea sapte arii. ' '

Respeztarea trasect&rse: cheitu:e!ziar nete ar trabu; 5a as:sgure, ia fma u! peraaade; de a;ustare tr&trn_'
zm scenanu de ‘np na»p&f:cy ci:zmge, cé psndérea sfat&r;es pubhc& in ?%8 este ;:eiasat,a peo
tra;eetor:e éescenéentz p%aavbeié sau rimane sub 58% din Pi8 pe termen med:u, respecnv, ca
de&catxﬂ bug&t&r scade sui: 3% din ? 8 m cursuf g}eneadaa ﬁe agustsre si este mentmut sub acest
nivel pe termen mediu, Pentry. assgamr&a sustenabststa;s; datarze; trasectana r}e refermté impkcé
fapmi ca gandema cfate}fze: pubi;t:e in Pts smdé iR vah}am med:e anua é xﬁe ce putm 1 po, ﬁacé
pandarea da‘iorsez ;;xub ice m P;E este ma; fare xie QG%, s: cu el ;::utm ﬁ S ;;p, z:facé penéerea _
datariei pubisce in PI B s s;tueaza erztre 60% si Qé}% Pentm as;guraraa rezakentez éeﬁcstu!m,-
trazectena ée referm;a :mpf;ca faptuﬁ cd a;ustarea bt.zgetara va mntmua pérﬁ cané seva atmge un’
nival: af éefxmtsim care asigur o mar;a de rezi fientd camuna, n i‘érmem s%ructtzf‘a ﬁe i 5% din’
PIB, in rapert cu vaiaarea de re§enn§a a éeﬁmtuiw de 3% dm ?ig ?entm atmgerea aceste; *;mte,
'vamarea de a;ustare mmsmé ar trebuz 55 fie zie G 4 $I t} 25 ;3;: din P B pentfu per;cada de a;ustare
ﬁe ;satru s: respacav $apte ani. . '

Aiétuﬂ de trasectﬁna zie refermté €§ tmnsmste stateiar memhre pmzez:g;ﬁe éataraéf gw&!ece '
pr&wzmmEQ $i zpetezeie saie macraewnoms{:&, precum §i made e ée cazwi 5i mfarmatu reievante'
necéesare pentru aszgurarea réplzcabthtégf; rezultatelor. S%at&!e membre ‘pot avea . un schamt% de.
mfnrma’gss tehmr:e o €:E pnvmd zeie ma: racente ;nfmmagn stattstzce $¥ perspecnveie ecenemsce -
si bugetzre ' : L AR '

Avind ér&;&t refem’ge pnnmpa!e tfa;e;:t&rfa {:ﬁe!tmehiz)r rsete, preﬁum $i f&fﬁrmat& s mveststii
tinme faetar& gtat membru va g:srezertta Ccm;sseg si Consil miu; planul bﬂgetar~$tractura national.
Acesta va mﬁiude in mod abisgamrw {ralectoria cheitweitior nete; spstezeie macm&mrzamm& de
fa baza acesteia i masunie hugetar-«stm::turale p?amﬁcate gsenms s&ﬁfarmar&a cu. ismsteie st
'::emia?e prwmd datoria mjhiiﬁa si dﬂﬁmw% E;mgetar m:}s:iu! in care stﬁtui membm va as;gvra
reahzaraa refermeicr §i mves%;i;a ar‘s, acgzumie mtreprmse g}entw a da wrs recamandén or
spec:ﬁc& ﬁ&zsare; 1ari; reformele sl ;mzestz;n e asumate pentru pretimgsr&a persaaafé! de ajustare ja
sapte ani; smpactui reforme!er si investitiilor deja realizate de statul memm in cauza, awrciﬁrsd '
o atentie sporith impactuim asu;&ra veniturilor s chei:mei;icr bugetare; alte mfsrmatﬂ privind

¥ Reformele i investitiile incluse de fiecare tard in planut bugetar-structural trebuiz 53 tinteasc indeplinires unor
obiective care <& asigure: (i} tranzitia verde 5i digitald echilibrats; (i} rezs tienta sociald si economick; (1) securitatea
energeticd; (iv] consolidarea capacitititor de apirare.
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princapaﬁeie ipoteze macwewnemm& $i bugetare, impacﬁzi reformelor 5i mveste’guiar nevasle de
mvesntn ;:mh ice etc Stateie membre :ss ;mt fundamenta planu! bugetar»st:ucturai pe () traset:tcrze
a che%tme%ﬂcr néte mas mare decat cea transm:sa de CEd msa, in acast caz, vor tfebus znciuse in plan _
argumente ecencm;ce bazate pe date,, care si 5ust;ﬁce d:feren;a State!e membre po‘i: s:}?:f;ﬁ;aj
msﬁtu;nim ﬁsca&a mdependente amiterea umea aviz cu privire la prewzmmfe macmecsnemm&
care stau fa baza tra;ectaries c?;eituse ilor rzate acest awz put&né i inct us in pEanu! bugetarw'
.structura prezen‘aat CE. ?Ianui bﬁgetar-struciura na‘;zana éste evaitzat de itemfs:e §z apmbat de

ﬁvﬁnd in vedere faptz:i & Rcsmama {iepasegzte vaioarea de refermgﬁ pentm deﬁcitui isugetar pﬁna'
la 2€} septembr;e 2024, In baza trazacmr;ee r:haitmeaiar nete, trarzsmzsé de Com;ssa Eurcpea:s& :
qu&mui trebuse sé etabarezé ;:iamﬁ bugeta;»stmctumt care va mciada anga;amenteie ﬁsr:ale;
refarmete & mvestzts;ie ’gmt;te ?iaﬂul bugetar‘strucmrai trebuie sd asegure ia fznaisi ;}enoaée: ée
ajustare, scaderea ponderii deﬁcswim h&geﬁarm PEB ssh vaiaarea de ?eferinté fedasf:erea gradua%

a pandem ﬁataﬂm ;wbhge m ?’fﬁ s: [3 cregtere ecorzomicﬁ susi:enahiié : '

in fzet:are an, smteie membm pr’ezfr;ta CE um rapert anuai ;rrwmd progresele znr&gssts‘ai:e ifz"
':-szghcarea pianaﬂ%or bugetar-stracta?afe Stateie membre ;mt ssizmta msmtui;niur ﬁscat
méegersdenm sa reai:zeze 0 Bvaiuare a eanfe?matagsz éate lor. priving: cadnﬂ bs;getar prezentate n
"rapartai arsuai o traaectarra ;:heftuzehiar nete stabzkiﬁ Ge {:cnsehu CE mamwnmaza pmgrese@e
iﬁregfstrate é& ﬁecare stat membm §i; mai a?as, regpectarea trafectonm cheEtmez ier nete 5i a
refermefcr 31 mwest;’gn or z:are stau fa baza prefungirii pennadee de a;ustare Tn acest scsp, CE s:a_'
crea un mnt de cenimi m s:are vor. fi evaéengsate abaterrie cumutate del a trazectcs?;& pe debit vor
'ﬁ mregsstfate abatan e de cheituseh care sunt peste tra;ectane aar pe c?edzt aﬁaténie z:ie the?twei '
care sur;t seﬁ} trasee:tone ERe : L S RN SN TR

?éeui {:adru de gswemanga ;}ermite in armm;te s;mai;ﬂ ar:{"evarea unor r: agzze :ieregatﬁm Astfei _
statele membre se pat a&ate dela tratectana cheitu;emar nete i caz;.zf unez recesmni economice
grave m Zoﬂa Eurp sau'in iiﬁ {aiaaza demgatﬁrsé generala} sauln cazas m f;are m:sté cwtumgtaﬂté L
em;ep;scnaée aﬂate in afara ccntmfuim statuiw m@mhm; (:are au. an ampatt ma;ar asupra'
Iﬂnarz;elar pubhce ( auza ciemgamne na;;sna!a} Caﬁﬁlﬁu? stabz?egté o gsermaéé imitd de un an,

_care gﬁate ﬁ gmiw}g:té de mai muite ori, L c:are state%e membre se pot aba‘te ée ia traiecterfa '
e:he tmeiz&ar ﬁete irx aceagté ;}er;oada in mntuf é& {:cmtref nu vor. fif mfeg;strzte aba’iere '

Cgmtai de a:cmtrf;% devmé Q rﬁfenngé impcrtanté m deﬁansarﬁa pmﬁedam de deﬁc t ex;:esw ﬁxstfe

CE: va ei&hm’a un ragmrt n baza art. 126, alin, 3, din TFt}E n szma‘gsa m care ;}t}néerea datarze;
pubkce in PiB depésegte valaarea de {eferm;é ;}Gz;pa bag&taré rig este aproape de echilibru s saa
in exceéent iar abaten ledin mnt&i de control ﬁepa$esc 0,3 pp ém PiB gsé bazé anuald sau 0,6 pp
.ém P ge bazﬁ czzmaia&é “Noul cadru de -guvernantd pmpune r:a, pentru evaiuar&a_’
wrespunﬁtoare a aaﬁﬂerzz datc}rses ;mtsht:e in PIB, 54 fie avgzte ?n vedere sie Eemente mfentoare _
la ;mbé:rémrea popuiatiei, cresterea emnemmé ;:setentsaié evo futiile mﬂagze sau investitiile
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§3ub§ssﬁ in a;aararax De asemene&, in coraspandem;é czz c auzeie demgatom, deficitul pubhc este
consi derat exaeptioaai da€§ rezuita dintr-o recesfune ecnnemzca grava in Zana Eum sau’ i UE sau
dm cimumstante excepgaan& e, afiate in afara cantmiuiuz statuim membru, care au un zmpact'
_majof asapra ﬁnaﬁte or ;}s.fbhee. R ' : ' ERENREE

Bu;;a rapnrtzzi mmcmft de CE Caﬁsiimi dec&ée asupra ex@stenger unui- defxmt excesw $¥ face
recomandan statuiui memisru, stabs md un’ termen de maxgmum sase iamz pentru adﬂ;}tarea de
masun eﬂc;ente §i un termen pen’tru wrectarea déﬁc;tuiw &XC&SW Stateie memhre transm;t
i:arzsﬂmtw un ra;wrt pr;vmd masarﬁe adﬁptate ‘si tintele de uemturs 5P chettuieh a‘:are 58
_carespunéa recomandan!er Ccnsrimiu; Cadrul de gwemanta di pas bshtatea gtateiar membre sa'
_sohc;i‘e mst;tugn or ﬁsca!e mdepeﬁdente sé evafueze, intr-un rapart separat masunte adoptate 5i
t:eie avute in vedare pentru a atinge’ i;fntete de venituri $z the%tuaeif, Tn: sztuaf;aa n care, in i:'.saza
rapertuiuz prezentat de stateie memhr& E:ansahu% éecidﬁ z:a nu au fest !uate masun dé reéacere a
éeﬁcstaiu; acesta tea aciepta r; gématse prm care va sehcsza mptament&r&a unei: t{asaators;
carechve a c&ettmemsr nete $§ ya mdsca mésunie eare spn}mé reaf:zarea acesten traaactoreg
-Pmtedur& {ie e:fef;c:st exf:esw 5@ saspendé daca statai membru s»a mnfmmat"-
remmandér; orisamagn%ar CﬁﬁSikLﬁiUh %n caz wr&tmr Cﬁnszhui paate adusta saac;mn; m_baza art.
126, aim 11, din TRUE. R . L N

i&$a wm 5 a mentwnat antenor nauE cadru da guvernar:;a ecnmmscg acaréé zngt:tm;; iar ﬁscaie ;
md&p&né&ate un rol mmuit&ﬁv in amzarea ;afewzmmmr §i §gatezeior macmemmmwe :;are stau
fa baza tra;e:tssr!ea cheitmeiilm nete; m makz& canfsrmétagn datelor. hugetare cu traiﬁittaﬁa_
'eheltuze s!ar ﬁete $i: u's ;smcedura de deﬁcft excesiv. Supiimeﬁtar, %;rectwa UE 2{}2&}1285 clarificd
-func;ﬂle si %’:&ﬂ?ﬂ;ﬁi& asecsate mst;tupetor ﬁscaie m:fepenﬁente, ;ﬂecand dfs 1a gsrem;sa e acestea :
reprezintd un ;ﬁéiﬂf} cmaertant ai caéreiar bugetare. o anal sz& ‘mial detakaté gnwné rolgl mstztﬁs;s isr"
'fzsca!e tnéepanéanw m ncua arhsﬁacturé de- guveman’g:a etoﬁsmztﬁ a L?E g:aate fz mgassté -
;mbhcai;s; e d:sg&ambﬁe ;:ee s;te ui {:cmssilulus F:sz;a%""' ' ' i

.fﬁ a:cr;ferm;tate cu art Sa, _ Em } f.i;n dzs‘ectwa menttanam stateie membra g3 3sggm‘a z:a surat :
in fsm;ate snstzmm ﬁscafe mdeﬁen&ente Aformate din membr num:gi $i d&semnazi pe haza:
_expﬁr;eni;e: i cem;:zeten;e or in domeniul - ﬁnan;eicr mi}i;ce, ma@memngmaeg $i gestwmz
bugetare Pentru a fi as&gmata mcfependenta ecestora, in canfarmtﬁate oy art Baj alin. 4,
mst:tugsﬂe ﬁsca fe mé&pendente nu vor accepta ;ﬁstructmm de ia autar;tége e hugetare aie state%ar
mamhre ‘sau de Ia ar;care a%te argamsme gubiace 5i prﬁsate; vor di sgsune de resurse adecvate st
staizt e pentm a- $i mdephm sarcsmfe in mad eﬁczae, vor as;ea acces aﬁewat §§ in timp util %_ ':
'mf{;rmagss e ne;‘:ésare $g vor fas:e ﬁbseetu% unor eva%uan exteme persﬁdzce S
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.Funﬁ,‘nie ;nshtu;n or ﬁscaie méegendente; prevézute 53 art 83, a!m 5, mzeazé

(z} eiaberarea, evaiuarea sas.s vaitdarea prev;zmmiar macmeconﬁmsce anuaié §i mumanuai

'{;i} mcmtanzarea respes:tam regﬁﬁiar ﬁscai& numerste specsﬁce ﬁecare: ;&r;, = B
{iii} asamarea sarcmzi{zr conss.zitabve stahihte {ie naui cadru. de guvamanga econammé

{iv) eva%uarea cansecveﬁtea, caeren‘ge: g eﬁcaatﬁtu t:a&ruim bugetar na‘;ionﬁ

{v) parttcsparea la aué:eﬂ $i. dtscuie: perwéace i Pariammta nai;farza -dacd sunt ;rwiiatei -
Pentru B mdephm sarcm:?e prevézute la punctele (n} - {sv}, mgt’sta’;; !e ﬁscaie mde;:endente ver
reaitz& si pubiw& evaiuan, urmér;d ca statele mambre 5& se cenfarmez& acestar evaiuén sau 58
expisce puhisc de ce au !e respeﬁté F ' B

?revedeni& d;recbvec vor fz transguse in Segas at;ﬁa natmnaia pan§ ia 31 e:iecembrie 2825 La aceasta
daté CE va prezenta 5; un raport pr;vmd cag::amtatea ss sarcmeie msmag;siaf f?sca le m-:iependes‘zte
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