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Cadrul general — principalele provocari la
adresa Romaniei

* Societatea divizata (risc politic).

*Situatia sociala tensionata (criza costului vietii si
discrepante mari intre regiuni si cetateni).

* Dezechilibre mari la nivelul finantelor publice si al
contului extern (risc financiar si economic major).



Sustenabilitatea finantelor publice

Evolutia deficitelor gemene in Romania
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B Soldul contului curent (% PIB)

Sursa: AMECO

M Soldul bugetar (%PIB)

* Romania are un deficit foarte mare, de natura structurala
(ESA: 8,65 la suta din PIB in 2024; pentru 2025, CE prognozeaza
deficitul la 8,6 la suta din PIB) — cel mai mare din UE de departe;

O problema de credibilitate prin neindeplinirea repetata a
angajamentelor: vezi rating suveran jos (BBB-) si costuri la
imprumuturi ...

vom plati o prima de recastigare a increderii/salvare a
bonitatii financiara ...printr-un pachet robust de masuri;

* Deficite gemene: deficit de cont curent mare cauzat in
principal de deficitul bugetar;

* De ce deficit bugetar mare si crestere PIB mica? — productia
noastra este prinsa in lanturi de productie europene (cererea
externa).



Sustenabilitatea finantelor publice

Soldul bugetar si de cont curent in Romania si statele peers (Cehia, Ungaria si Polonia)
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Ce ajustari structurale sunt necesare in
perioada 2025-2027?

Ponderea in PIB a veniturilor fiscale si bugetare in anul
2024
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Venituri fiscale (%PIB) M Venituri bugetare (%PIB)

Sursa: AMECO

Corectia deficitului: de la cca. 8,65-9% in 2024 la 3% din PIB in
2031; cu peste 2% din PIB pana la finele lui 2026

Corectia: nu o clasica ajustare a balantei de plati prin depreciere
puternica plus taiere drastica a deficitului bugetar...

Este necesara o corectie bugetara drastica prin reducerea
absorbtiei interne...de aici razboi distributional (cine suporta?)

Taieri de cheltuieli si crestere de taxe au impact pe crestere PIB,
dar inevitabile

Limitarea durerilor - fine-tuning este dificil in conditiile date...

in 2 ani de zile (pana in 2026) sa ajungem la sub 6,5% potrivit
PNSB, asteptarilor pietelor si agentiilor de rating: un pachet
credibil/robust de ajustare de 2-3% din PIB pe venituri si
cheltuieli

Perceptiile conteaza enorm



Riscul mentinerii deficitului structural ridicat
in contextul actual geopolitic si economic

Ponderea cheltuielilor cu salarii si pensii in venituri
fiscale (%)
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Colectare mai buna si taieri de cheltuieli
neclare: un non-starter in pachet

Taierea de cheltuieli trebuie sa fie
permanenta

Colectarea mai buna va ajuta in anii ce vin

Protejate investitii cat se poate -- lectia crizei
financiare in UE —intre 2008 si 2009
investitiile totale in UE au scazut ca medie de
la 22% la 17% din PIB

Investitii prioritizate (PNRR); modificare
PNRR?



Rating retrogradat in lipsa unor masuri rapide si
credibile - efecte

Evolutia randamentelor la obligatiunile de stat
de 10 ani * Costuri In ascensiune mare,

21 snowball effect |a datorie

= * Fuga de capital

& * Declansarea unei crize financiare
propriu-zise

* BNR nu este un magician
N g * Vom avea nevoie de asistenta
M : financiara ca pentru o criza adanca
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Politica fiscala trebuie sa ajute politica
monetara prin eliminarea dominantei fiscale

Datoria publica in statele UE in anul 2024 (%PIB)
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Politica fiscala trebuie sa ajute politica

monetara prin eliminarea dominantei fiscale

Cehia, Ungaria, Polonia si Romania

a)

Evulutia IAPC (modificare anual
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Politica fiscala trebuie sa ajute politica

monetara prin eliminarea dominantei fiscale

, alcool si tutun (modificare anuala)

- Cehia, Ungaria, Polonia si Romania

, mancare

IAPC excluzand preturile la energie
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Politica fiscala trebuie sa ajute politica
monetara prin eliminarea dominantei fiscale

Evolutia ratelor de politica monetara (%)
- Cehia, Ungaria, Polonia si Romania
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Problema fondurilor europene

* Dependenta de fonduri europene: ce se va intampla cand se vor
diminua mult CFM si PNRR: capcana unui “low investment
equilibrium”, crestere PIB, PIB potential, stagnare economica?
(middle income trap)

* Un alt model economic? Productie autohtona competitiva... investitii

* Nevoia de spatiu fiscal: cheltuieli de aparare, alte socuri adverse.
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Absolut necesar pentru linistirea finantatorilor
externi si guvernare

* Rectificare bugetara pana la 30 iunie +
anuntarea premierului
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* Multumesc pentru atentie!
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