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l. INVITAT IN ACEST NUMAR

O corectie bugetara a inceput, o rectificare bugetara negativa’

In Romania, criza bugetars este cauzata de neglijarea deficitelor de-a lungul anilor. Deficitul bugetar
din 2024 (8,67% cash si 9,3% ESA, pondere in PIB) a fost adancit in special prin cresteri de
cheltuieli permanente si a fost mult superior celui din 2023. Este de departe cel mai mare deficit
bugetar din UE.

Guvernul Romaniei a revizuit tinta de deficit cash pentru acest an la 8,4% din PIB. Sa amintim ca
tinta initiala era de 7% din PIB, ce era evident nerealista. In 2026, deficitul cash ar ajunge in jur de
6,5% din PIB daca programul de ajustare va continua in mod ferm.

1. Punct de inflexiune in executia bugetara

Corectia bugetara antamata de noul guvern poate fi punctul de inflexiune in restabilirea
increderii in finantele publice din Romania, dar procesul este anevoios si va dura mai multi ani.
Pornind de la masurile intreprinse de noul guvern cele trei mari agentii de rating au reconfirmat riscul
suveran al Romaniei la un nivel deasupra celui de junk (nerecomandat pentru investitii). In prima
parte a anului exista riscul unei retrogradari a riscului suveran.

Amploarea necesarului de ajustare (de la cca 9% la 3% din PIB) este fara precedent pentru un stat
membru al UE care nu se confrunta cu o criza financiara adanca, sau cu un soc sever precum
pandemia din 2020.

Corectia inceputa in acest an era absolut necesara. Argumentul intalnit uneori in media ca pietele
finanteaza si deficite mari sunt stranii date fiind semnalele venite de la agentii de rating, diversi
finantatori externi, nervozitatea din piete; cei care ignora posibile schimbari subite de atitudine,
inghetarea pietelor, se joaca cu focul. Se aud si teze aiuritoare de genul ca reduceri de taxe si
impozite ar fi calea de surmontare a crizei bugetare, printr-o crestere prezumata de venituri fiscale.
O reducere de taxe si impozite acum ar speria pietele financiare. lar afirmatia ca ajustarea deficitului
bugetar conduce la o criza economica omite faptul ca Romania nu poate perpetua deficite de 9% din
PIB. lar corectia este graduala.

in Romania, nivelul veniturilor fiscale este foarte jos (28,8% din PIB in Romania, fatd de 35% in
Cehia, 35% in Ungaria, 37,5% in Polonia si 40,1% media UE, in anul 2024), fapt ce rezulta si din
neglijarea necesitatii de a avea venituri fiscale care sa poata satisface nevoile societatii romanesti —
nu in ultima instanta, nevoia de a avea un nivel sustenabil al datoriei publice.

inghe’;area salariilor bugetarilor si non-indexarea pensiilor, masuri adoptate in decembrie 2024, nu
au stopat cresterea medie nominala a acestora Tn 2025; la pensii s-a simtit impactul anualizat al
recalcularii, a salarii cresterile ce au fost operate in 2024. De aceea, volumul cheltuielilor cu pensii si
salarii a continuat sa creasca in 2025, chiar daca inflatia erodeaza din ponderea in PIB.
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CF a subliniat in documentele sale ca ajustarea deficitului bugetar nu se poate face exclusiv pe partea
de cheltuieli, iar aceasta judecata se verifica in configuratia masurilor initiate de noul guvern.
Rationamentul potrivit caruia s-ar putea obtine o colectare rapida mult mai buna de taxe si impozite, care
sa evite schimbari in regimul fiscal, era vadit iluzoriu. Schimbarile in regimul fiscal au fost impuse de
realitatea unui acces costisitor la finantare si refinantare.

Circumstantele obliga la prociclicitate (cand economia incetineste), findca s-a gresit mult in politica
bugetara n ultimii ani (prociclicitate cand economia se redresa dupa pandemie si criza energiei). De aici
apare spectrul unei posibile stagflatii, dar care nu este venita din cer. Fiindca nu poti avea reducere a
absorbtiei interne (a cererii agregate), ca expresie a corectiei bugetare, simultan cu masuri fiscale de
stimulare a economiei.

2. Rectificarea bugetara este negativa: de la cca 9% la cca 8,4% din PIB

O rectificare ce muta tinta de deficit bugetar pentru 2025 de la 7% (cum era in bugetul aprobat) la

8,4% din PIB nu poate fi considerata ca ,,pozitiva”’ deoarece:

» Tinta initiala de 7% din PIB era departe de realitate supraestimand venituri si subestimand cheltuieli
in mod deliberat;

e Injudecarea corectiei bugetare in curs se cuvine sa avem in vedere nivelul deficitului bugetar care s-
ar inregistra intr-un scenariu cand nu s-ar adopta masuri de ajustare, desi este clar ca pietele ar fi
reactionat virulent la lipsa de masuri de corectie bugetara.

e Reperul ce indica natura rectificarii bugetare din septembrie 2025 este un nivel al deficitului in
jur de 9% din PIB (in lipsa masurilor de corectie). Deci, rectificarea bugetara este negativa.

Impactul masurilor pentru 2025 (la venituri si cheltuieli) ar fi de circa 0,6% din PIB, fara a avea in vedere
optimizari in efectuarea investitiilor publice. Investitiile publice (ce includ si pe cele finantate din bani
europeni) ar fi, potrivit rectificarii bugetare, de circa 8% din PIB, ceea ce este de pus in relatie si cu faptul
ca in 2026 se termina finantarea din PNRR.

Supracontractarea in raport cu banii din PNRR a obligat la decizii drastice pentru a tine cont de
constrangerile bugetare interne si externe severe. Supracontractarea arata o programare financiara/
bugetara defectuoasa, precum si o conlucrare intre MF si MIPE ce ar trebui sa fie considerabil mai buna.

3. Caz clar de dominanta fiscala

Deficitul bugetar din Roménia este un exemplu de dominanta fiscala, care nu numai ca
vulnerabilizeaza accesul la finantare si refinantare in sine, dar exercita si o presiune mare asupra
conduitei politicii monetare. Cererea agregata in exces alimenteaza inflatia si obliga banca centrala sa
mentina ratele de politicd monetara la niveluri inalte.

Este remarcat sindromul deficitelor gemene, cu un deficit de cont curent ce a depasit 8% din PIB in
2024 (vezi graficele) si care s-a finantat preponderent prin imprumuturi (cca.2/3). Dimensiunea deficitelor
gemene singularizeaza Romania in cadrul UE.

Corectia bugetara este absolut necesara si pentru a mentine increderea ih moneda nationala; corectia
poate preveni o fuga (un run) de moneda nationald. Romania este tara din regiune cu cea mai precara
situatie a deficitului de cont curent. Corectia deficitului bugetar trebuie sa fie examinata si din aceasta
perspectiva.

fragmentare economica si regionalizare de fluxuri comerciale, nevoia de crestere de cheltuieli cu
apararea, tensiuni geopolitice, incertitudini ce cresc aversiunea fata de risc, etc.) complica enorm
inevitabila corectie bugetara din Romania. O povara suplimentara pentru buget cresterea cheltuielilor de .

Evolutia mediului international (rézboi comercial, incetinire de activitate economica in Europa,
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4. Colectarea veniturilor fiscale: o problema de
siguranta nationala

Daca deficitul se va situa in 2026 sub 6,5% din PIB ar fi
o realizare remarcabila Tn conditiile date. Conteaza mult
cum va continua stabilizarea bugetara dupa 2026 - cat
vor contribui reducerea evaziunii fiscale, cresterea bazei
de impozitare, descurajarea optimizarilor fiscale in acest
scop. Corectia deficitului bugetar este dezirabil sa nu
ignore aspecte de echitate sociala.

Colectarea veniturilor fiscale este o problema de siguranta nationala date fiind presiunile enorme pe buget
si nevoile economiei/societatii. ANAF are nevoie de o reforma radicala, care implica masuri organizatorice
si probabil de ordin legislativ; este nevoie probabil si de o schimbare a statutului celor care lucreaza in
ANAF, o redistribuire de prerogative intre directiile regionale si cele la nivel local, care sa sparga ,reteaua”
de interese care favorizeaza extragerea de rente si corupfia.

5. Trebuie sa ne ajutam in primul rand noi ingine

Europa are mari probleme economice, mediul international este puternic perturbat de razboiul comercial si
distrugerea multilateralismului, de efecte ale conflictelor militare. De aceea trebuie sa ne ajutam in primul
rand noi ingine. Este drept ca apartenenta la UE ne acorda o centura de siguranta in sensul ca Romania
nu este amenintata de faliment. Dar conteaza cum va avea loc consolidarea bugetara in anii ce vin.
Resursele europene sprijina procesul de consolidare.

Aderarea la zona euro nu este de actualitate cat timp nu avem consolidare bugetara.

Soldul bugetar (% PIB, ESA 2010)

Deficitul bugetar (%PIB)
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Soldul contului curent (% PIB)

Deficitul de cont curent (%PIB)
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