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Introducere: Anul 2025 - Reforma sau masuri ad-hoc?

In prezentul studiu, autorii isi propun s& evalueze si si estimeze mésura in care
modificarile sistemului de formare si de cheltuire a veniturilor statului, implementate in
2025 si preconizate pentru anul 2026, afecteaza perspectivele pietei muncii, nivelul de
salarizare si nivelul de trai.

Pentru aceasta, vom identifica efectele vizibile deja asupra pietei muncii in anul 2025,
atat ca numar de angajati si angajatori, cat si din perspectiva evolutiei masei salariale
din economie si puterii de cumparare, ca premise pentru anul 2026.

Vom evalua totodata daca masurile luate Tn anul 2025 si cele preconizate pentru anul
2026 se incadreaza in ceea ce reprezinta o ,,Transformare politica, economica, sociala,
cu caracter limitat sau de structura pentru a realiza un progres” — cu alte cuvinte,
definitia ,,reformei” - (DEX). Totodata, incercam sa evaluam daca din punct de vedere al
pietei muncii existd premisele unui ,progres” urmare a mix-ului de politici
macroeconomice din 2025-2026.

Avand in vedere ca reforma financiara reprezintd o parte a masurilor politice,
economice si sociale — respectiv ,reforma prin care se aduc modificari importante
sistemului de formare si de cheltuire a veniturilor statului” (DEX), vom incerca sa
identificam daca exista trasaturi ale unei ,reforme financiare” perceptibile in formarea
si cheltuirea veniturilor statului si cum pot afecta ele piata muncii.

Facem precizarea ca, ipoteza de lucru a autorilor porneste de la ideea ca majorarea de
taxe si impozite nu reprezinta o reforma financiara ci un soc pentru economie. Un astfel
de soc este de dorit a fi implementat in perioade de ,supra-incalzire” si crestere
economicé, pentru a tempera dezechilibrele financiare previzibile pe termen lung. in caz
contrar, implementarea in situatii de frdnare a economiei nu conduce decéat la
inrautatirea situatiei generale a populatiei si la scaderea nivelului de trai.

De aceea, in acceptiunea noastra, pentru a nu adanci dezechilibrele, o reforma care sa
nu fie generatoare de dezechilibre in cel mai sensibil sector al unei economii, respectiv
piata muncii, aceasta trebuie sa indeplineasca cel putin trei atribute:
e Sanuseintdmple spontan, sa fie anuntata din timp si bine evaluata,
e Safie planificata, cu obiective, etape si masuri de salvgardare,
e Sa fie orientata spre imbunatatire, cu alte cuvinte sa urmareasca si sa obtina
eficienta si corectitudine.
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Orice alta abordare, Tn opinia noastra, se incadreaza mai degraba in caracterizarea de
masuri ,pompieristice” (care inrautatesc o situatie de fapt in incercarea de a o
imbunatati) sau ,,ad-hoc”, respectiv care se intdmpla spontan, nu sunt planificate si,
desi declarativ sunt orientate spre ,,imbunatatire”, in fapt nu imbunatatesc ceea ce este
obligatoriu de imbunatatit si inrautatesc ceea ce trebuie cel putin pastrat — respectiv
evolutiile benefice economiei nationale.

In aceasts situatie, raportat la piata muncii, fara o evaluare critica a efectelor, calitatii
masurilor sau a necesitatii lor reale, ideea de reforma apare ca fiind fetisizata — adica
transformata in ceva sacru, absolut sau cu valoare speciala, dincolo de ceea ce este in
mod obiectiv (masura pompieristica de majorare de fiscalitate).

Prin urmare, in prezentul studiu incercam sa evaluam:

e Efectele ,reformelor” anuntate, din perspectiva pietei muncii,

e (alitatea masurilor sau a necesitatii lor reale, raportat la efecte,

e Daca masurile din prezent si cele anuntate sunt de natura sa consolideze sau sa
dezechilibreze piata muncii, din perspectiva orientarii generale a politicii fiscale a
Romaniei (engl. ,fiscal stance”) — masurand variatia soldului structural bugetar si
impactul bugetului asupra economiei (impulsul fiscal).

Nu in ultimul rand, atragem atentia ca economia Romaniei este, la finalul anului 2025,
intr-un moment critic, din cel putin doua perspective:

e In privinta mersului general al economiei, stimulii istorici ai cresterii nivelului de
trai, adusi de (i) aderarea Roméaniei la NATO (martie 2004), (ii) aderarea Romaniei
la Uniunea Europeana (ianuarie 2007) iii) stimularea cresterii economice prin
majorarea datoriei publice, tind sa se epuizeze;

e In privinta, in particular, a pietei muncii, aceasta va fi afectata de: (i) o schimbare
majora in structura locurilor de munca, generata de implementarea crescanda a
solutiilor de inteligenta artificiala; (ii) asa numita tendinta de ,on-shoring”
(relocalizarea interna a locurilor de munca) - respectiv mutarea locurilor de
munca, a productiei sau serviciilor din strainatate inapoi in tara de origine; iii)
fluxul imigratiei.

Referitor la efectul stimulilor istorici, consideram de necombatut valoarea adusa de
acestia, si aducem ca argument evolutia indicatorului ,,venitul real al gospodariilor pe
cap de locuitor” - respectiv venitul brut disponibil ajustat al gospodariilor, in termeni
nominali, Tmpartit la populatia totala si tindnd cont de deflatorul (indice de pret)
consumului final efectiv al gospodariilor, in perioada 2004-2024.
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Potrivit statisticilor Eurostat, din tarile UE, Romania a inregistrat cea mai mare crestere
a venitului real al gospodariilor pe cap de locuitor din 2004 panain 2024 (134%), urmata
de Lituania (95%), Polonia (91%) si Malta (90%).

La nivelul Uniunii Europene, cresterea a fost de 22%, intre 2004 si 2024.

Grecia si Italia au fost singurele tari in care venitul gospodariilor pe cap de locuitor a
scazut in ultimii 20 de ani (-5% si, respectiv, -4%), in timp ce cele mai mici cresteri au fost
constatate in Spania (11%), Austria (14%), Belgia (15%) si Luxemburg (17%).

Cresterea venitului real pe cap de locuitor al gospodariilor, 2004-2024

Grafic 1: Cresterea

venitului real pe

cap de locuitor al
gospodariilor,

2004-2024

Sursa:  Eurostat

calculele autorilor.
Nota: datele pentru
Bulgaria nu sunt

2430 23,31

2235 21,27 2117 21,05 20,57

T disponibile pentru

10,69

2023-2024,1n 2022,
cresterea fiind de
152,12% (fata de
162% in Romaéania)

Din punctul de vedere al cercetarii noastre, graficul reflecta urmatoarele concluzii:

e Cresterea reala a venitului pe cap de locuitor al gospodariilor din Romaénia, in
perioada 2004-2024, a avut cea mai mare dinamica din UE-27 (+134%), de circa 6
ori peste media UE-27 (+22,35%),

e Douatari au avut scaderi pe parcursul ultimilor 20 de ani: Grecia (-5,13%) si Italia
(-3,9%),

e State precum Portugalia (+21,5%), Italia (-3,9%), Grecia (-5,3%), Spania
(+10,69%) au avut evolutii sub media UE-27 (+22,35%), in timp ce Irlanda a avut
o evolutie usor peste media UE-27 (32,27%).

Am nominalizat acest panel, intrucat:
e statele nominalizate, au traversat in 2009-2013 asa numita ,,crizd PIIGS” — a

datoriilor suverane,

e pentru a reflecta ca nu e ,, un dat” convergenta veniturilor fatda de media Uniunii
Europene, cazurile scaderii venitului real pe cap de locuitor al gospodariilor din
Grecia si Italia sunt relevante.


https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-eurostat-news/w/ddn-20251125-2
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In continuare vom analiza procesul de convergenta din aceeasi perioada (2004-2024) pe
baza indicatorului PIB real/capita in statele Uniunii Europene, fata de media UE-27.
Consideram acestindicator relevant (si nu paritatea puterii de cumparare), intrucat din
punct de vedere al rambursarii finantarilor sau contractarii de noi finantari pentru datoria
publica, capacitatea economiei de a produce PIB real, reflectata prin PIB real /capita,
este o modalitate potrivita de abordare (datoriile nu se ramburseaza din PIB la paritatea
puterii de cumparare).

Or, din punctul de vedere al principalelor probleme ale economiei Romaniei in 2025 si
anume:
(i costurile de finantare ale statului roman — cele mai mari din UE-27 Tn 2025,
(i) dinamica datoriei publice — doar doua state UE-27 si-au cvadruplat datoria
publica in orizontul 2005-2025, respectiv:
a. Estonia(dardela4,7% din PIB — minimul UE-27 in 2005, la 23,8% din PIB -
de asemenea, minimum UE-271n 2024),
b. Romaéniei (de la 15,9% din PIB in 2005, la 59,4% din PIB(e) in 2025 - peste
mediana UE-27 de 58% - calculele autorilor si aproape de media UE-27 de
65,5% - calculele autorilor),
(iii) Cel mai mare deficit bugetar din Uniunea Europeana, finantat cel mai scump.

... capacitatea de (re)finantare a datoriei publice depinde, in mod critic de valoarea reala
a PIB/capita, respectiv ce produce economia, in termeni reali (si nu ca paritate a puterii
de cumparare). Or, evolutia PIB real/capita in perioada 2004-2024 potrivit datelor
Eurostat si calculelor autorilor, arata astfel:

Evolutia PIB real/capita 2004-2024

Grafic 2: Evolutia PIB
real/capita, 2004-2024
Sursa: Eurostat, calculele
autorilor.



https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/sdg_08_10/default/table
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Graficul ne permite sa reflectam situatia de fapt a economiei Romaniei in prezent, din
punctul de vedere al capacitatii de a de-vulnerabiliza economia vis-a-vis de

dezechilibrele sus-mentionate. Respectiv:

e In ultimii 20 de ani, convergenta fatd de media UE-27, exprimatd ca PIB
real/capita, s-a majorat de la 23,3% la 39%, adicd o medie de 0,8 puncte
procentuale, pe an, panala 13.100 euro/an in 2024.

e Romaéniaare aldoilea cel maiscazut PIBreal/capitadin UE-27, situatie constanta
in ultimii 20 de ani.

e ,,Sanuajunga Romania ca Grecia”, PIB real/capitain Grecia era de 19.020 euro
(In scadere fata de 19.420 euro Tn 2004), respectiv PIB real/capitain Grecia era cu
45% mai mare decét PIB real/capita in Romania.

Pornind de la aceste premise, ne propunem sa analizam daca mixul de politici
economice deja aplicat in anul 2025 si perspectivele pentru anul 2026 sunt de natura
mai degraba sa conduca la intarirea principalei componente de recuperare in ceea ce
priveste PIB/real per capita — respectiv piata muncii, sau, din contra, la o vulnerabilizare
a pietei muncii — cu consecinta amputarii capacitatii de crestere a economiei pe termen
lung.

Cu alte cuvinte, ne propunem sa evaluam efectele masurilor pe piata muncii in 2025 si
perspectivele pentru anul 2026, analizdnd daca masurile adoptate sunt potrivite pentru
angajarea deplina a fortei de munca in Romania si convergenta reala spre media Uniunii
Europene, sau, din contra, reprezinta punctul de inflexiune care va crea dezechilibre
majore pe piata muncii.

Tabelulurmator reflecta decalajul PIB real/capita al Roméniei fata de media UE-27 sifata

de zona Euro, potrivit Eurostat. in esenta, Romania cu 19 milioane de locuitori, respectiv,
4,2% din populatia Uniunii Europene produce doar 2% din PIB-ul UE-27.

S X TIME & 2017 & 2018 % 2019

4 2020

4 2021 4 2022

4 2023

4 2024

4 GEO
Eurapean Union - 27 countries (from 2020) | 31 140 31 730 32 270 3@ 518 (b) 32 470 33 420 33 400 33 650
Euro area — 20 countries (from 2023) | 34 770 35 320 35 808 33 618 35 750 36 880 36 810 36 990
Romania | 10 620 11 260 11 768 11 398 12 138 12 698 12 978 13 188 (p)
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Capitolul I: Masurile de politici economice si efectele asupra
salariilorin 2025

Pentru a analiza efectele masurilor de politici economice asupra pietei munciiin 2025 si
perspectivele pentru 2026, vom identifica:
e Masurile de politici economice, indicand efectul probabil, pe termen lung, asupra
pietei muncii,
e Evolutia masei salariale din economie, in raport de evolutia inflatiei (efectul
asupra nivelului de trai),
e Evolutia ratei somajului in 2025, ca indicator de avertizare timpurie in cazul unor
masuri similare (sau accentuate) pentru eventuale dezechilibre majore siin anul
2026,
e Efectele mix-ului de politici economice,
e Celsi propune mix-ul de politici economice pentru anul 2026.

I.1. Inventarierea masurilor de politicieconomice din anul 2025

Pornind de la realitatea structurii economiei Romaéaniei in anul 2024, si anume ca
principalul motor de crestere ale economiei Romaniei este consumul (pondere de 63%
din PIB), urmeaza sa inventariem efectele mix-ului de politici economice din anul 2025,
asupra principalului motor de crestere a economiei. Ca precizare importanta, aratam ca,
in mod natural, consumul este determinat de dinamica masei salariale si a fortei de
munca angajate din economie.

Pentru aceasta, avem in vedere cele mai recente date EUROSTAT, disponibile pentru
anul 2024, referitoare la ponderea consumului privat in PIB:

Ponderea consumului Tn PIB Grafic 1.1.: Ponderea consumului
2024 [ - privat in PIB, %, Romaénia, tarile UE-
27% 48% 69% 27 2024

Sursa: Eurostat, calculele autorilor
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Asa cum se observa in grafic, pentru Romania ponderea consumului privat este extrem
de ridicata, fata de situatia din celelalte state membre ale Uniunii Europene: 63%.
Aceasta structura ne plaseaza pe locul 2 in UE-27, dupa Grecia (cu 69%) si marcheaza
vulnerabilizarea maxima a cresterii economice in functie de dinamica descendenta a
consumului.

Or, prin masuri de austeritate, prin inflatie si prin inghetarea sau chiar scaderea
veniturilor, efectele asupra consumului si implicit asupra evolutiei PIB-ului sunt de
anticipat ca fiind semnificative si negative.

Intrucat autorii nu au identificat nicio masura pentru cresterea masei salariale si a
angajarii din economie in 2025 (ci din contra), vom sumariza masurile implementate ca
fiind subsumate, plastic spus, sub doua capitole:
e frGna de mana trasa” in ceea ce priveste cresterea economiei Romaniei si a
veniturilor disponibile ale salariatilor,
e ,socuri economice”, indreptate impotriva mentinerii veniturilor disponibile ale

populatiei.

Sintetizat, cele doua capitole arata in felul urmator, fiind posibila chiar plasarea lor
temporala: ,frAna de mana trasa” (2024- 2025 - 30 iunie 2025) si ,,socuri economice”, in
partea a doua a anului 2025.

»Frana de mana trasa” »Socuri economice” Efect asupra consumului si
PIB
Eliminarea ultimelor Majorarea TVA de la 5-9-19 Negativ
facilitati din sectorul IT (%) la 11-21 (%) — 1 august
(impozit pe venit unitar de 2025
10%, fata de situatia
anterioara - primii 10.000
de lei - brut - scutiti de
impozit pe venit)
inghetarea salariilor in Supra-impozitarea pensiilor Negativ, in derulare
sectorul public (1 august 2025, CASS aplicat
pentru pensiile de peste
3.000 de lei)
inghet,area punctului de Majorari accize (1ian 2025,1 Negativ
pensie aug 2025, 1 ian 2026)
inghet,area alocatiilor de Limitare/eliminare sporuri Negativ
stat pentru copii functionari platiti de la buget
(1 iulie 2025)
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inghetare salariu minimin Taierea veniturilor nete din Negativ
constructii (4.582 lei) sectorul educatiei

Majorarea impozitelor locale  Negativ
(1ian 2026)

,»Re-liberalizarea” Negativ
preturilor la energie

electrica (1 iulie 2025)

Posibila reducere a Negativ, in derulare
»anvelopei” salariale in

sectorul public cu 10% (1

ianuarie 2026)

Majorarea impozitului pe Negativ
dividende (de la 8% la 10% in

2025 side la10% la 16% in

2026)

Exceptie 1: Pozitiv
Majorarea salariului minim

brut pe economie (de la

3.700 de lei la 4.050 de lei,

+9,5%)

Exceptie 2: Pozitiv
Majorare salariu minim brut

in agricultura si industria
alimentara (de la 3.436 lei la
4.050 lei)

Reducerea numarului Negativ
angajatilor din  sectorul
»Educatie” prin cresterea
normei didactice (reducere
de facto salariu), reducerea
platii ,cu ora” si chiar
diminuarea personalului
angajat fata de referinta
ianuarie 2025. Reducerea
bugetului de burse cu 40%
Tabel 1.1. : Sumarizarea masurilor de politici economice Tn anul 2026

Sursa: Centralizare realizata de autori

in continuare, ne propunem s& evaluadm efectele acestor masuri asupra principalilor
indicatori care afecteaza piata muncii, respectiv:

e Influenta cresterii generalizate a preturilor asupra nivelului de trai,

e Forta de munca total angajata si corespondent, rata somajului,

e Masasalariala,
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... Si, corespondent, daca masurile aplicate dejain anul 2025 sunt de natura sa inverseze

dezechilibrul macroeconomic al Romaniei, sau, din contra, de natura sa il amplifice, pe

termen lung.

1.2. Influenta masurilor implementate in 2025 asupra nivelului de trai —

masurat prin rata inflatiei

fata de:
Sep.25

X

100,50
100,48
100,41

99,73
104,28
106,26
100,74

Tabel 1.2. : Evolutia indicelui preturilor de consum Oct 2025/0ct 2024 si Oct 2025 fata de Dec 2024

Sursa: INS

Indice anual al ratei inflatiei
Oct 2024 - Oct 2025

5 a5 c

0o
Jul 2024 S5ep2034. Nov 2024 Dec 2024 Feb2025 Apr 2025 May 2005 23025 Auga025 ot 2025 Dec 2025

%

Dec.24

108,99
107,08
109,94
165,15
102,63
123,82
109,91

Urmarind evolutia indicelui preturilor de consum, observam ca:

e Anualizat, preturile s-au majorat cu 9,8%,

Oct.24

109,76
107,57
110,96
172,30
103,11
117,70
110,52

e Inprimele 10 luni ale lui 2025 (ian-oct 2025), preturile s-au majorat cu 9%,

e Au existat doua socuri, respectiv:

Grafic 1.2.: Evolutia indicelui preturilor
de consum, anual, Oct 2024 - Oct 2025
Sursa: INS

o 1 iulie 2025, (re)liberalizarea preturilor la energie electrica, care s-a
transmis printr-o crestere cu 2,1 puncte procentuale a ratei inflatiei,

10


https://insse.ro/cms/sites/default/files/com_presa/com_pdf/ipc10r25.pdf
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instantaneu, si printr-o scumpire anualizata a pretului energiei electrice cu

72%.

1 august 2025, majorarea TVA cu 2
padnad la 6 puncte procentuale
(corespunzator  unificarii  cotei
reduse de la 5% respectiv9% la11%
si a cotei standard de la 19% la
21%), majorare care s-a transmis
integral in cresterea preturilor de
consum din luna august 2025 (2,1
puncte procentuale).

Masurata prin indicele armonizat al
preturilor de consum (HICP),
potrivit Eurostat’, rata anuald a
inflatiei a urcat la nivelul de 8,4% in
luna Octombrie 2025, de 3,4 ori mai
mare decat media Uniunii
Europene.

Annual inflation rates in October 2025
(%)

Euro area XTI
£ P

Cyprus Jj 0.2
France XY
Italy EENN
Finland |NERCHNN
Greece |IEEIN
Portugal EEXTNN
Denmark IEXENNN
Gechia
Germany
Belgium
Malta
Ireland IEXNS
Poland ECHR
Luxembourg |NECTNNN
Netherlands IEC NN
Slovenia EXT
Sweden NI
Spain
Lithuania IEEZN
Bulgaria IEEIN
Slovakia IEENI
[CREY 40—
Austna O
Hungary
[EUTY 43—
Estonia MEETRNT
Romania

0 2 4 6 8 10

Cele doua socuri au condus la aproape dublarea ratei anuale (la 9,8%) a inflatiei fata de
ianuarie 2025 (de la 5%), in continuare urmand sa evaluam efectele asupra salariatilor,
prin trei seturi din indicatori:

Evolutia masei salariale,

Evolutia salariilor din economie, pe ramuri de activitate, simodulin care a evoluat
puterea de cumparare,

Evolutia numarului de angajatori, de angajati si a ratei somajului.

Facem precizarea ca, asa cum am argumentat mai sus (in Romania, consumul are a
doua cea mai mare pondere in PIB, din Uniunea Europeana (63%, mai mult avand doar
Grecia, 69%) — socurile transmise in economie se translateaza direct in limitarea
consumului si in impulsuri de scadere economica (si a PIB real/capita, inclusiv in ceea
ce priveste venitul real al gospodariilor per capita).

! https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-euro-indicators/w/2-19112025-ap
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1.3. Influenta socurilor economice interne din 2025 asupra salariilor din
Romania

In primul rand vom avea in vedere scaderea puterii de cumpérare a salariilor, deflatand
nivelul salariului mediu net pe economie — cel mai recent comunicat de INS, pentru
septembrie 2025, in raport de indicele preturilor de consum, respectiv: 9,9% (indicele
anual al preturilor de consum Septembrie 2025/Septembrie 2024).

Pentru aceasta, urmeaza sa calculam (septembrie la septembrie, anual):

Cresterea nominala:

e Sy =salariulinitial (septembrie 2024)
e S; =salariul final (septembrie 2025)

Cresterea nominala (in lei): ASpom =S1— S0

S1-So

0

Cresterea nominala in procente: %ASpom = x 100

Crestere reala (ajustata cu inflatia)

e [ =ratadeinflatie: 9,9% (Sep 2025/Sep 2024),
e respectivindicele preturilor de consum =109,9%

Salariul real final (deflatat, exprimat in preturile anului de baza 0) este:

real _ 51
S0 = 1+i
Cresterea reala (in lei): ASypq = STEH — S,
o S{eal_so
Cresterea reala in procente: %AS,eqr = (S—) x 100
0
Deci, cresterea reala procentuala
S
0 Y o
YAS eqr (50(1 ) 1) x 100
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Aplicand formulele la evolutia castigului salarial mediu net din septembrie 2024 panain
septembrie 2025, pentru a determina cresterea reala a castigului salarial mediu net,
observam:

Evolutia castigului salarial mediu net (sep 2024 — sep 2025) leilsalariat Nominal vs % faia de Sal real Sep Crestere Scadere putere
Sept. lan. lun. lul. Aug. Sept Sep 2024 Sep 2024 2025 reala (lei) cumparare (%)
2024 2025
TOTAL ECONOMIE 5228 5328 5539 5517 5387 5443 215 4,1 4953 <275 -5,27

Tabel 1.3. : Cresterea reala a castigului salarial mediu net, anualizat
Sursa: INS, calcule proprii

Din calcule reiese asadar urmatoarea concluzie: castigul salarial mediu net pe
economie, anualizat, ainregistrat o scadere a puterii de cumparare, in termeni realli,

de 5,27%, chiar daca cresterea nominala anuala a fost de 4,11%.

Interpretarea datelor din tabelul urmator ofera o analiza sectoriala a evolutiei castigului
salarial mediu net, din economie.

Evolutia castigulul salarial mediu net (sep 2024 — sep 2025) leifsalariat Nominal vs % fatide Salreal Sep Crestera  Scadere putare

Sapt. lan. lun. lul. Aug. Sept. Sep 2024 | Sep 2024 2025 reala (lei)  cumpdrare (%)

2024 2025

TOTAL ECONOMIE 5228 5328 5539 5517 5387 5443 218 4,11 4853 278 5,27
Agricullura, sivicultura §i pescuit 4185 4174 4418 4439 4370 4390 185 4,65 3885 200 4,78
Agricultur, vanaloars gi servici anexe 4118 3989 4287 4299 4235 4234 118 2,82 3853 265 6,45
si pescuit §i 4441 A777 4842 4894 4811 4895 454 10,22 4454 13 0.29
Industria total 4BBE 4888 5305 5310 5087 5157 268 5,50 4682 186 4,00
Industria extractiva 7572 6946 7281 7719 7228 7742 170 2,25 7045 527 6,87
Extractia carbunakui superior $i infarior 7252 7741 7204 7455 7101 7181 71 0,98 6534 718 9,90
Extractia petrolului brut $i a gazelor naturale 11589 8591 104186 12061 10810 12433 834 7.18 11313 286 247
Extractia minereurior metalfara 4807 5819 5557 5948 5451 5497 690 14,35 5002 185 4,05
Alte activitali extractive 4583 4157 4865 4800 4642 4702 113 2,48 4278 311 £,77
Activitali de servici anexa extiactiei 8B5S 8181 8535 8628 8347 9044 189 2.13 8229 626 -7.07
Industria pralucratoara 4692 4786 5134 5106 4873 4855 263 5,61 4508 183 3,81
Industria amentara 3813 4053 4128 4142 4140 4133 220 562 3761 152 3,89
Fabricarea bauturior 5448 5840 6151 6065 6038 6041 593 10,88 5497 49 0,90
Fabricarea produselor din tutun 8131 8111 B861 8929 8840 9364 1233 15,16 8520 389 4.79
Fabricarea produsalor textia 3592 arez 3995 4088 3777 3837 345 9,60 3582 -10 0,27
: de T i 3016 3292 3442 3507 3341 3448 430 14,26 3136 120 3,96
Tabacirea $i finisarea pieiar; da vaiaj §i .ha 3477 3607 3937 3947 3592 3795 318 9.15 3453 24 0,69
lamnului, fabr din lamn $i pluta, cu excaplia mot 3675 agaT arrz 3758 3698 37486 71 1,93 3408 266 7.25
Fabricaraa hartiei $i a produselor din hartie 4633 4804 4884 5289 4881 5011 378 8,18 4560 73 1,58
Tiparica si raproduceraa pa suporturi a Tnregistrarior 4330 4180 4388 4505 4567 4458 66 1,50 4055 335 784
Fabricarea produselor de cocserie $i a produselor oblinute din pralucrarea (it 11230 10877 12656 12012 11649 11568 338 3,01 10526 704 .27
i sia chimica 5555 5140 5460 5343 5269 5298 -257 4,63 4821 734 13,22
Fabricarea produselor farmaceutica de baza si a preparatelor farmaceutice 5870 6050 6571 6408 6309 6637 667 11,17 6033 63 1,16
Fabricarsa produselor din cauciuc gi mase plastica 4870 5096 5347 5278 5124 5163 293 6.02 4698 172 -3,53
Fabricaraa altor produse din minarale nemetalice 5112 5183 5657 57186 5519 5601 488 9,57 5086 16 0,30
Industria matalurgica 5811 6387 5925 5879 5856 6087 176 2,88 5539 372 6,30
Industria constructilor matalica §i a produsalor din metal, exclusiv magini, utila 4802 4775 5152 5210 4920 5082 280 5,83 4624 178 3,70
sia $i aptice 5573 5476 6597 5962 5822 5973 400 7.8 5435 138 248
Fabricarea achipamantalor alactrica 4588 4B86 5180 5035 4789 4818 330 7.18 4475 113 2,48
Fabricarea de magini, utilaje $i echipamente n.c.a 5369 5798 6335 5952 5874 5932 563 10,48 5388 28 0,53
Fabricarea autovehiculelor de transport rutier, a remarciior $i semiremarcior 5760 5603 6462 6479 5628 5776 18 0.28 5256 504 876
Fabricarea altor miloace de transport 5646 5681 6368 6548 6316 6010 364 6,45 5468 7T 3,14
Fabricarea de mobila 3545 3799 3798 3823 3742 3865 320 9,03 3517 28 0,78
Alts activitali industriale n.c.a 3944 4128 4374 4289 3988 4224 280 7,10 3843 -101 2,55
N si maginior §i 5218 5158 5629 5758 5559 5699 481 9.22 5186 az 062
Produclia §i fumizarea de energie elactrica $i tarmica, gaze, apa cakda i aer TBO3 8213 8230 8506 8504 8142 338 4,34 7409 -394 5,08
Distributia apei; i activitali de i 4237 4505 4652 4645 4504 4491 254 589 4086 151 3,55
Caplarea, tratarea si distribulia apei 4658 4830 5062 5125 4865 4908 250 5.37 4466 192 4,12
Coleclarea gi epurarea apelor uzate 4296 4BT1 5051 4988 4810 4728 432 10,06 4302 [ 0,14
c tratarea si el activitali de recup a matariz 3823 4242 4290 4241 4182 4150 227 579 3776 147 3,74
Constructi 4808 4487 4851 4989 4873 4954 148 3,04 4508 -300 6,25
Comer cu ridicata §i cu ; $i 4543 A777 4904 5007 4856 4892 348 7.68 4451 a2 2,02
Transport 5i depozitara 5177 5328 5473 5463 5413 5400 223 4,31 4814 263 5,09
i terastre 5i prin 4831 4801 4898 4907 4835 4808 217 4,63 4486 225 4,80
Transparturi pe apa 5638 5091 5301 5191 4873 4727 911 -16.16 4301 1337 23,71
Transparturi aeriena 8693 10680 10420 10841 12458 10602 208 9,38 9647 46 0,48
Depozilare §i activitali auiliare pentru transport 6B7Z 6994 7347 7235 69486 7048 174 2,53 6411 461 6,70
Activitali de posta gi de curier 3663 3859 3964 4024 3895 3938 275 7,51 3583 80 2,18
Hateluri $i rastaurante az18 aaz1 3367 aag7 3367 3383 165 5.13 3078 140 4,34
Informatii §i comunicati 10134 10226 10884 10588 10261 10717 583 575 9752 382 3,77
Activitali de editare 8483 10119 11542 10284 10110 10166 683 7,20 9250 233 2,45
Activitali de . video gide da 1 6138 6504 6933 6965 6856 7015 877 14.29 6383 245 3.99
Talecomunicatii 6725 TIT4 76289 6985 6764 7251 528 7,82 6588 EFH 1,88
Activitali de servici n tahnologia informaiei; activitayi de sarvici informatica 11626 11437 11957 11980 11563 12136 510 4,39 11043 583 5,02
Intarmadieri financiare §i asiguran 7ET1 8307 9507 8811 9027 BE73 1002 13,08 7892 221 2,88
Intarmedier financiare, cu exceplia actvitalior de asiguran $i ale fondurilor de 7830 8437 9861 8995 9334 8745 855 10,84 7857 67 0,85
Activitali de asigurar, reasigurari si ale fondurilor de pensi (cu exceptia calor B314 8708 93439 9052 8837 BETD 365 4,39 TBIT 417 5,01
Activitali auxiiare pentru i ieri financiare, activitali de ask i fond| 5448 7013 7240 7340 7032 8184 2738 50,22 7447 RELE] 36,69
Tranzacti imabiliara 4577 4370 4704 4673 4687 4697 120 262 4274 -303 6,62
Activitali profesionala, stinjifica $i tehnice 6754 6702 7342 748G 7254 7221 467 6,91 6571 183 272
din care: Cercatare-dazvollare 7191 7148 7575 7619 7348 7478 287 3,89 6804 387 5,38
Activitali de servicil administrative $i activitdli de senvici suport 4089 4377 4470 4438 4384 4418 327 8,00 4018 71 1,73
Administratie publica gi aparare; asiquran sociale din sistamul public™) 7087 7160 7215 7010 6904 6830 157 222 6306 781 11,02
Invatamant 5775 5813 5850 5575 5540 5657 -118 2,04 5147 £28 -10,87
Sanatate s asisten(a sociald 5365 5432 5393 5413 5344 5341 24 0,45 4BBO 505 8,42
Activitali de spectacole, culturale si recreative 4272 4534 4555 4510 4490 4437 165 3.86 4037 235 5,49
Alta activitali de servici araz aBaz 4057 3951 3887 4063 331 8,87 3687 -as 0,84

Tabel 1.4. : Cresterea reala a castigului salarial mediu net, pe sectoare ale economiei, anualizat
Sursa: INS, calcule proprii
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Datele din Tabelul 1.4 ne arata si sectoarele economiei care au fost cele mai afectate.
Spre exemplu:
« Ininvatamant:
o Scaderea puterii de cumparare a fost de -10,87%, anualizat,
o Castigul salarial mediu net a scazut inclusiv in termeni nominali: -
2,04%.
« Insanatate si asistentd sociala:
o Scaderea puterii de cumparare a fost de 9,42%, anualizat,
o Castigul salarial mediu net a scazut inclusiv nominal, cu -0,45%.
Similar, in administratie publica si aparare, castigul salarial mediu net a pierdut peste
11% din puterea de cumparare.

Se impune sa facem si urmatoarele precizari:
¢ intrucat castigul salarial mediu net (pe economie sau pe sectoare de activitate)
este influentat de salariul minim brut garantat in plata, majorat de la 1 ianuarie
2025 - de la 3.700 de lei la 4.050 lei brut, respectiv cu 9,4% (cu echivalentul
majorarii salariului minim net de la 2.363 lei la 2.574 lei, respectiv cu 8,9%),
putem afirma ca fara majorarea salariului minim brut, scaderea reala a castigului

salarial mediu net din economie ar fi fost mai mare de 5,27%, in conditiile in care
1,8 milioane de salariati din totalul de 5,74 milioane (la 31 decembrie 2024) au

beneficiat de majorarea salariului minim brut garantatin plata;

e cresterea salariului minim brut de la 1 ianuarie 2025, cu 8,9%, a fost anulata in
termeni de putere de cumparare integral, Tntrucat rata inflatiei in intervalul
ianuarie 2025-octombrie 2025 a fost de 8,99%.

In continuare vom incerca s& determindm si efectele socurilor economice asupra masei
salariale.
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Capitolul Il - Efectele masurilor economice din 2025 asupra
masei salariale, locurilor de munca si numarului de angajati

In primul rand, potrivit datelor Inspectiei Muncii comunicate de Ministerul Muncii?, la
data de 31 Octombrie 2025, numarul salariatilor activi din Romania era de 5.684.339.

Fata de 31 decembrie 2024, cand s-ainregistrat maximul anual al numarului de salariati
activi din actualul ciclu de crestere economica, respectiv 5.746.452 de angajati,
observam, in 10 luni, o scadere a numarului de salariati activi (norma intreaga de munca
si norma partiala) cu 62.113 (1,1%).

In continuare, incercdm s identificdm cateva trésaturi ale acestei prime etape de
ajustare, n privinta ocuparii fortei de munca, pe sectorul public si pe cel privat.

11.1. Ajustarea locurilor de munca (si a salariilor) in sectorul public

Pentru a calcula, normalizam numarul de posturi ocupate in institutiile si autoritatile
publice in septembrie 2025 (cele mai recente date disponibile), raportat la valorile din
ianuarie 2025. ,,Normalizarea” este reflectata in tabelul urmator:

2 https://mmuncii.gov.ro/statistici/transparenta-statistici-date-statistice/
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2025 2025 2025
lanuarie Septembrie Variatle

TOTAL posturi, din care: 1.312.508 1.264.845 -47.663
L. ADMINISTRATIE PUBLICA CENTRALA, din care: 42,264 TO8.365 -43.899
L. Institutii fi integral din bugetul de stat 622.263 SH5.281 -36.982
Administratia Prezidential 289 271 -18
Senatul R ! 762 -118
Camera Deputatilor 1711 1.622 -89
inalta Curte de Casatie si Justiie 14.725 14,780 55
Curtea Constitutionall 105 124 19
Consiliul Legislativ 95 a1 -4
Curtea de Conturi 1617 1.731 114
Consiliul C 360 349 -1
Avocatul Poporului 146 141 -5
Consiliul National pentru Studierea Arhivelor Securitifii 204 209 5
Consiliul National al Audiovizualului 121 116 5
Secretariatul General al Guvernului 4.624 3.625 -999
Ministerul Afacerilor Externe 2.093 2184 a1
Ministerul Dezvoltirii, Lucririlor Publice si Administratiei 808 T8RS -23
Ministetul Finatitelor 24797 24,030 -TE67
Ministerul Justitiei 2837 2.668 -169
Ministerul Apdririi Nationale BLO8Y T6.034 <5.055
Ministerul Afacerilor Interne 124.931 125876 245
Ministerul Muncii, Familiei, Tineretului i Solidaritifii Sociale 3.876 4.051 175
Ministerul A griculturii si Dezvoltirii Rurale 5.705 5602 -103
Ministerul Mediului, Apelor si Pidurilor 3.362 3.472 110
Ministerul Transporturilor $i Infrastructucturii 615 610 -5
Ministerul Educatiei si Cercetirii 308.052 276544 -31.508
Ministerul Sindtifii 18240 18.334 94
Ministerul Culturii 412 393 -19
Ministerul Public 6118 6.171 53
Agentia Nationald de Integritate 97 9 -7
Serviciul de Protectie gi Pazi 1.465 1.538 73
Serviciul de Tel ii Speciale 3.003 3.035 az
Ministerul Ei iei, Digitalizirii, A iatului si Turismului 1.540 1360 -180
Ministerul Energiei 362 317 45
Academia Romind 3212 3.2137 15
Autoritatea Nationald Sanitard Veterinard si pt. Siguranta Ali 1 224 218 5
Secretariatul de Stat pt recunoagterea meritelor luptitorilor impotriva regimului

i in Rominia in per. 1945-1989 18 19 1
Oficiul Registrului National al Informatiilor Secrete de Stat | 2 L]
Consiliul National pentru Com Discrimindirii 7 68 -7
Agentia Nationald de Presi AGERPRES 246 237 -8
Institutul Cultural Romin 125 120 -5
Consiliul Superior al Magistraturii 458 485 17
Autoritatea Electorali Pers 1 412) 400 -12
Secretariatul de Stat pentru Culte 7 36 -1
Autoritatea Nal. de Suprav. a Prel. Datelor cu Caracter Pers, 36 36 Q
Consiliul E: ic i Social 33| 3l -2
Consiliul National de Solufionare a Contestatiilor 81 7 -4
Autoritatea pentru Administrarea Activelor Statului 152 160 B
Ministerul Investitiilor si Proiectelor Europene 2.040 2.036 -4
Autoritatea Nationald pentru Restituirea Proprietifilor 137 133 -4
Academia O ilor de Stiingi din R 30 27 -3
Consiliul de Monitorizare a Impl i C i 23 23 0
2. Institutii fi integral din bugetele asiguririlor sociale 9.179 #5802 377
3. Institutii sub din bugetul de stat 5i bugetul asig. pt. somaj 43.867 43.288 578
4.Institutii fi integral din venituri proprii, din care: 166.955 160.994 -5.961
= unitii sanitare de subordonare centrald 81417 T9.948 -1.469
- unititile de tnvig superior de stat T0.063 65770 4.293
- alte institutii 15.475 15.276 -199
II. ADMINISTRATIE PUBLICA LOCALA, din care: 470.244 466480 -3.764
1. Institutii fi integral din bugetele locale, din care: I87.718 I85.720 -1.998
- invilgimint preuniversitar 4.490 4.490 ]
- autoritdfi executive locale 283.228 281.230 -1.998
2. Institutii fi integral sau partial din venituri proprii, din care: 182.526 180760 -1.766
- unitdti sanitare de subordonare locald 147 809 147411 -398

posturi ocupate.

Tabel

21.
Numarul de

posturi ocupate
in institutiile si
autoritatile
publice
ianuarie-
septembrie
2025
Sursa:
Ministerul
Finantelor,

centralizare
proprie
Nota 1: In cazul
SGG reducerea
de 999 de
posturi nu
trebuie privita ca
una reala,
intrucéat, n
septembrie
2025 a fost
inclus un nou
ordonator de
credite
(desprins din
SGG) si anume
»Administratia
Nationala a
Rezervelor de
state si
Probleme
Speciale”,
inexistenta in
nomenclator 1in
2025,
care aduce un
plus de 943 de

ianuarie
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Numeric, observam ca numarul de posturi ocupate in institutiile si autoritatile publice s-
aredus in primele noua luni din 2025 cu 47.663, pana la 1.264.845, respectiv cu 3,6%.

Mai observam ca:

e Reducerea este mai mare in administratia publica centrala (5,2%) fata de
administratia publica locala (0,8%);

e Cea mai semnificativa reducere inregistrata in intervalul ianuarie-septembrie
2025, si anume de 31.508 posturi care nu mai sunt ocupate (doua treimi din
total, 10,2% fata de ianuarie 2025), apare la ordonatorul de credite ,,Ministerul
Educatiei si Cercetarii”, ceea ce pare sa reprezinte afectarea semnificativa a
procesului educational, prin reducerea numarului de cadre didactice si asimilat
acestora —1n conditiile in care®:

o Norma didactica a crescut de la 18 la 20 de ore (munca suplimentara

neremunerata o crestere a normei cu 11%);

o Plata neta cu ora s-a injumatatit de la circa 47 de lei pe ora, la circa 22 de
lei pe ora (exemplu in cazul unui profesor cu norma didactica Il sivechime
intre 20-25 de ani, cu un salariu (de baza) brut de 5.854 lei);

o Posibile pensionari.

e Adouaceamaisemnificativa reducere a numarului de posturi ocupate, de 6,23%
din numarul de posturi (5.055), apare la Ministrul Apararii Nationale, posibil

pensionari.

In privinta facturii salariale pentru personalul platit din fonduri publice, potrivit datelor
executiei bugetare* din ianuarie, august si septembrie 2025 si rezultatelor centralizate
de autori rezulta ca:

e Inianuarie 2025, cheltuielile de personal au fost de 14,01 miliarde lei;

e Media lunara a cheltuielilor de personal in perioada ianuarie-septembrie 2025 a
fost de 14,07 miliarde lei, iar pentru ianuarie-octombrie 2025, de 14,04 miliarde
lei;

e Cheltuielile de personal in luna octombrie 2025 au fost de 13,67 miliarde lei (-
2,43% fata de ianuarie 2025).

Concluziv:
« Inceeace priveste reasezarea posturilor ocupate in institutii si autoritati publice,
o reducere a numarului de posturi cu 5,6%, a condus la o reducere a facturii
salariale lunare cu doar 2,43%.

3 https://www.edupedu.ro/oficial-plata-cu-ora-2025-in-invatamant-tariful-brut-pe-ora-suplimentara-sau-vacanta-
taiat-cu-50-pentru-toti-profesorii-din-romania-exemplu-de-calcul/
4 https://mfinante.gov.ro/domenii/bugetul-de-stat/informatii-executie-bugetara
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e in administratia publica locala, cu o reducere de posturi ocupate de numai 0,8%,

in mod real, nu a existat nicio reasezare, nicio reforma.

o Reducerile de factura salariala s-au facut in proportie de 66% prin disponibilizari
din sectorul educatiei, privind datele din luna septembrie 2025. Reducerea
numarului de posturi din educatie poate fi pusa si pe seama cresterii numarului

maxim de elevi intr-o clasa (de la 26 la 34 n cazul liceului si de la 26 la 32 in cazul

gimnaziului).

o

In nota personald, inclindm s& avem dubii in ceea ce priveste rezultatul
acestor masuri, din punct de vedere al eficientei procesului de
invatamant.

Desigur, intr-o nota anecdotica, autorii prezentului studiu pot accepta si
alte puncte de vedere, total contrare, cum ca o crestere cu panala30% a
numarului de elevi per profesor, asa cum stipuleaza modificarile introduse
de la 1 septembrie 2025°, ar putea avea efecte benefice — caz in care
sugeram titularilor acestor opinii sd aduca argumente suplimentare,
respectiv cu cét ar creste eficienta procesului de educatie, daca, spre
exemplu, numarul de elevi dintr-o clasa de gimnaziu nu ar fi majorat doar
de la 26 la 32, ci eventual la 80, 100 sau 120.

Indiferent de aceste evolutii din sectorul public, putem trage cateva concluzii:

 Inghetarile de salarii din sectorul public influenteaza:

o

o

o

in sens negativ consumul - principalul motor de crestere a economiei
Romaniei;

in sens negativ evolutiile salariale din sectorul privat - companiile, puse in
fata unui consum intern mai redus, fac ajustari salariale;

in cele din urma, influenteazd negativ rezultatele bugetare, reducerea
consumului fiind de natura sa scada incasarile la bugetul de stat.

I1.2. Ajustarea locurilor de munca (si salariilor) in total economie

Daca in privinta salariilor din economie prezenta cercetare a demonstrat deja, in

capitolul anterior, ca in termeni reali (putere de cumparare), ele au scazut, incercam sa

identificam Tn continuare si impactul asupra efectivului de salariati din economie, in

general.

5 https://www.edupedu.ro/oficial-creste-numarul-de-elevi-in-clasa-de-la-1-septembrie-2025-potrivit-legii-144-

2025-intrata-in-vigoare-modificarile-se-fac-pentru-toate-clasele-pe-fiecare-ciclu-scolar-intr-o-clasa-de-liceu-p/
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Potrivit datelor obtinute de Blocul National Sindical, pentru prezenta cercetare, de la
Inspectia Muncii®, un numar de 103 angajatori (mari) au notificat inspectoratele
teritoriale de munca, in conformitate cu Art. 72 din Legea 53/2003 - Codul Muncii,
concedieri colective.

Notificarile afecteaza 15.301 de salariati, rezultdnd o medie de 149 de angajati per
companie, afectati de concedierile colective, din partea celor 103 angajatori.

Pentru o imagine mai clara, vom analiza in continuare, in dinamica (ianuarie 2025 -
August 2025 - cele mai recente date disponibile, cu precizarea ca ele nu reflecta pe
deplin majorarile de fiscalitate introduse de la 1 August 2025), evolutia fondului de salarii

din economie, a companiilor angajatoare si a numarului de asigurati (contract cu norma
intreaga si cu norma partiala), asa cum rezulta din datele oficiale ale Casei Nationale de
Pensii Publice (CNPP)’.

Astfel:
e pentruianuarie 2025, avem urmatoarea situatie:
o Asigurati cu contracte de munca (norma intreaga si norma partiala):
5.666.667 (din care 5.242.227 cu norma intreaga)
o Numar de angajatori: 590.403 companii
o Fond de salarii: 44,28 miliarde lei
¢ Pentru august 2025 (cele mairecente date disponibile):
o Asigurati cu contracte de munca (norma intreaga si norma partiala):
5.665.185 (din care 5.260.199 cu norma intreaga)
o Numar de angajatori: 583.704 companii
o Fond de salarii: 44,58 miliarde lei
e Pentru august 2024 (pentru sezonalitate):
o Asigurati cu contracte de munca (norma intreaga si norma partiala):
5.700.862 (din care 5.290.459 cu norma intreaga)
o Numar de angajatori: 592.929 de companii/entitati
o Fond de salarii: 41,67 miliarde lei
e Pentru decembrie 2024:
o Asigurati cu contracte de munca (norma intreaga si norma partiala):
5.737.699 (din care 5.300.552 cu norma intreaga)
o Numar angajatori: 629.099 companii/entitati
o Fond salarii: 45,94 miliarde lei.

6 Raspuns la solicitarea BNS din 14.11.2025, sub numdrul 1122/S11S/19.11.2025

7 https://www.cnpp.ro/indicatori-statistici-pilon-

i?7p_p_id=101_INSTANCE svWpDmlylqVqg&p p_lifecycle=0&p p_state=normal&p p mode=view&p p_co
1_id=column-1&p p col count=2&p_r p_ 564233524 tag=2025
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Asadar, in primele opt luni ale anului 2025 (august 2025 fata de ianuarie 2025):
e Fondul lunar de salarii din economie a crescut doar usor, nominal, cu 300 de

milioane de lei (0,7%)

o Raportat la inflatia din primele opt luni ale anului®, de 8,1% (ianuarie-
august 2025), in termeni reali, fondul de salarii in luna august 2025 a
scazut panala 4,21miliarde de lei

o Raportatlainflatiade 9,9% (comparativ cu luna august 2024), ca putere de
cumparare raportata la august 2024, fondul lunar real de salarii din
economie a scazut la 40,58 miliarde de lei (in banii din august 2024) — sub
valoarea nominala din august 2024, de 41,67 miliarde de lei.

e Numarul angajatorilor din economie a ajuns in August 2025 la 583.794
companii/institutii. Astfel:

o Numarul angajatorilor a scazut in august 2025 cu 9.225 fata de august
2024

Raportat la decembrie 2024 (ultima luna inainte de implementarea ,,masurilor cu

frana de mana trasa, si ulterior, ,socurilor economice”, situatia din august 2025 este
relevanta:
¢ Numarul companiilor care angajeaza si declara salariati a scazut de la 629.099
(cu un efectiv de 5.737.699 salariati cu contracte cu norma intreaga si partial), la
583.704 (-8,2%) si 5.665.185 contracte de munca (-2,3%).

Se observa o scadere semnificativa la nivel de numar de angajatori si salariati inca din
prima luna a anului 2025 (ianuarie), care poate avea legatura atat cu sezonalitatea, dar,
in opinia noastra, si cu schimbarea regimului micro-intreprinderilor.

Concluziv, scaderea in termeni reali a masei salariale din Romania, concomitent cu
scaderea numarului de contracte de munca, au fost de natura sa afecteze
semnificativ economia inca din anul 2025 si sa creeze premisele unui dezechilibru

si mai mare in anul 2026, cu cele mai mari efecte de pana acum resimtindu-se din
trimestrul lll al anului 2025.

Datele INS arata ca economia Romaniei a intrat in teritoriu negativ (scadere de -0,2%
Trimestrul lll 2025 fata de Trimestrul Il 2025 in conditiile Tn care in perioada similara din
2024, cresterea era de +0,6%). Pe primele 9 luni ale anului, potrivit INS, cresterea fata de
perioada similara din 2024 a fost de 0,8%.

8 https://insse.ro/cms/sites/default/files/com_presa/com_pdf/ipc08r25.pdf
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Trim. | Trim. Il Trim. 1l Trim. IV An|
-n % fata de perioada corespunzitoare din anul precedent - .
Serie brutd 2023 102,7 101,0 102,0 103,2 102,3 Tabel‘ 2'2' : EVOlutla Pl B
2024 100,6 100,9 101,7 100,5 100,9 trimestrial, 2023-2025,
2025 100,3 100,3 101,6 - -
Serie brut# prin metoda 2023 101,6 102,8 102,6 102,0 102,3 serie ajustaté sezonier
volumelor Tnlintuite::\l 2024 102,3 100,8 100,2 100,8 1009 su rsa: |NS, Comunicat
an de referint4 2020 2025 100,6 102,5 101,2 - -
Serie ajustat sezonier 2023 101,6 102,5 102,9 102,1 - 290/14 noiembrie 2025
2024 102,1 100,6 100,3 100,6
2025 100,7 102,2 1014
-in % fatd de trimestrul precedent -
Serie ajustat sezonier™” 2023 99,9 101,0 100,8 100,2 - II. 3. Ra ta
2024 100,0 99,6 100,6 100,5 - . . .
2025 100,1 101,0 99,8 - - ,Soma‘IUIUI: mal

mult de 500.000
de someri in August 2025

~

Cea mai sensibila piata la masurile de tip ,frAna de mana” si ,socuri fiscale” este piata
muncii, sensibilitate reflectatda prin numarul de locuri de munca (corespondent in
numarul somerilor din economie) si in evolutia masei salariale.

In continuare, studiul isi propune sa identifice efectele pe termen scurt (un an) ale
masurilor implementate in anul 2025 si posibile efecte pentru 2026.
Din calculele noastre, pe baza datelor INS®, rezulta ca:
e inanul 2024, numarul mediu lunar al somerilor a fost de 451.505, in decembrie
2024 numarul somerilor fiind de 462.722.
e in anul 2025 (ianuarie - octombrie), numarul mediu lunar al somerilor a fost de

491.534 someri, cu alte cuvinte, ca medie lunara, Roméania a pierdutin 2025 peste
40.000 de locuri de munca.

e Potrivitdatelor INS, varfulde somajin anul 2025, padna acum, a fostin August 2025
(luna majorarii impozitarii indirecte), de 502.686 de persoane.

in tabelul urmétor, centralizdm evolutia lunard a numarului de someri din economia
Romaniei, pe baza datelor lunare, din perioada 2009-2025.

9 https://insse.ro/cms/sites/default/files/com_presa/com_pdf/somaj bim_octoimbrie25r.pdf
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Evolutia numarului de someri - ian 2009 - Oct 2025
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din grafic, ca exceptand anul pandemic 2020, numarul de someri din Roméania in August
2025 este cel mai mare, din iulie 2017 si pana in prezent, cu alte cuvinte Romania are
cel mai mare numar de someri ,,produsi” de politicile economice, din ultimii 8 ani.

Corespondent numarului de someri din August 2025, Romania a inregistrat o rata a
somajului de 6,1%, la fel ca si in iulie

2017, conform datelor care stau la baza Rata somajului - serie ajustats sezonier

iulie 2017 - Octombrie 2025

graficului:

Este drept ca, potrivit datelor provizorii
ale INS, in luna octombrie 2025, rata
somajului s-a mentinut si Tn septembrie
la 6,1% si a scazut in Octombrie la 5,9%
(respectiv 487.292 de someri), insa
aceste cifre trebuie privite ca provizorii si

subiect de revizuire, intrucéat:

e In luna octombrie 2025%, INS estima pentru luna august 2025, un numar de
481.012 someri (ulterior revizuit in decembrie, cifra definitiva, la 502.686)

o Este rezonabil sa estimam ca, in urma celor mai recente evolutii, rata somajului
va atinge din nou si va depasi nivelul de 6,1%.

Concluziv:
e 1n 2025, rata somajului a atins nivelul maxim din ultimii opt ani (6,1%), urmare a
masurilor de politica economica si fara socuri externe;

e Numarul de someri a depasit 500.000, pentru prima data din iulie 2017;

19 https://insse.ro/cms/sites/default/files/com_presa/com_pdf/somaj_bim_septembrie25r.pdf
1 https://insse.ro/cms/sites/default/files/com_presa/com_pdf/somaj bim_octoimbrie25r.pdf
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e Media lunara a numarului somerilor din 2025 a fost mai mare cu 40.000 fata de
media lunara din 2024.

Prin urmare, masurile de politica economica au condus rata somajului la cel mai mare
nivel din ultimii 8 ani, In conditiile cresterii semnificative a preturilor si a scaderii in

termeni reali a masei salariale, 1n termeni anuali.

Acest dezechilibru major, care afecteaza simultan numarul de locuri de munca dar si

masa salariala, in context inflationist, poate fi in limbaj simplu tradus: mai putini

salariati sunt remunerati, in termeni reali, cu mai putini bani, tendinta care are
premisele de a se accentua in anul 2026.

in esenta, prin politicile prin care a fost tratat dezechilibrul macroeconomic major din
2024, reprezentat de deficitul bugetar de 9,3% cu consecinta majorarii datoriei
publice, a fost tratat din politici de majorare a veniturilor bugetare prin majorarea
fiscalitatii (pe componenta de venituri bugetare), si, deloc sesizabil, prin ajustari de
componenta de cheltuieli bugetare.

Aceasta ,retetd” a condus, pe de-o parte, la neimbunatatirea de facto a situatiei
bugetare:
o deficitul bugetar nominal, programat la 159 de miliarde de lei in 2025 (fata de 152
de miliarde de lei in 2024) - deci necesarul de finantare - este mai mare in 2025
decéatin 2024),
e iar costurile de finantare a datoriei publice s-au majorat semnificativin 2025 fata
de 2024

... i, concomitent, la transferarea dezechilibrului finantelor publice in piata muncii.

Il.4. Va conduce utilizarea inteligentei artificiale generative la locuri de
munca mai calificate si mai bine platite?

n actualul context macroeconomic care genereaza dezechilibre majore in piata muncii
din Roménia (dinamica masei salariale este sub dinamica ratei inflatiei, exista categorii
semnificative de angajati care au castigat, nominal, mai putin decat in urma cu un an,
rata somajului a urcat la maximul ultimilor opt ani iar mersul general al economiei
sugereaza o Tnrautatire in perioada urmatoare, ca si consecinta a mix-ului de politici
macroeconomice), o influenta certa va fi influenta inteligentei artificiale asupra locurilor
de munca.
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o Va conduce utilizarea inteligentei artificiale generative la locuri de munca mai
calificate si mai bine platite?

o Daca da (raspunsul probabil in ipoteza in care calificarea personalului uman in
utilizarea instrumentelor de inteligenta artificiala, calificare suplimentara, va conduce la
o remuneratie suplimentara), cum va afecta aceasta tendinta numarul total de locuri de
munca si masa salariala din Romaéania?

o Care locuri de munca vor fi mai degraba restructurate — cele slab platite si cu
impozite mai mici la bugetele statului, cele medii sau cele foarte bine platite?

Raspunsul la aceste Intrebari necesita o cercetare consistenta, atat din punct de vedere
al disponibilitatii datelor pentru economia Romaniei, expunerea locurilor de munca
generate in principal de marii angajatori la automatizare si o certitudine fiscala.

in conditiile in care, spre exemplu, in decembrie 2025, Romania nu a adoptat proiectul
de buget pentru anul 2026, iar lunile octombrie, noiembrie si decembrie, aduc, fiecare,
cate o rectificare bugetara (cate un alt buget pentru anul 2025), certitudinea fiscala este
scoasa din ecuatie.

Exista insa certitudiniin ceea ce priveste evolutiile recente al pretului cu forta de munca,
susceptibila a fi afectata intr-un orizont rezonabil, de instrumentele aduse de inteligenta
artificiala.

Spre exemplu, datele Institutului National de Statistica din cercetarea ,,Costul orar al
fortei de munca in trimestrul llI” , publicata in decembrie 2025, confirma rezultatele
cercetarii in privinta scaderii in termeni reali a pretului fortei de munca (din perspectiva
costului pentru ora de munca), si surprind o tendinta pentru cererea de fortd de munca
care afost ceva mairedusain ultimul an —respectiv locurile de munca care au inregistrat
cele mai mari evolutii negative din septembrie 2024 pana in septembrie 2025.

Potrivit acestor date, observam ca:

o Costul orar al fortei de munca a scazut in perioada iulie-august 2025 fata de
trimestrul Il 2025, in termeni nominali (si mai mult in termeni reali), cu 0,82%,

. Anualizat, trimestrul lll 2025 fata de trimestrul Il 2024, cresterea nominala exista,
dar, pe medie, costul orar al fortei de munca s-a majorat cu 6,06% (sub rata anuala a
inflatiei)

Detaliat, observam evolutia in tabelul urmator:
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m:l‘ | mls TTTITETT ‘mdflﬂct: T IIIIII‘III ZULT T ow
Activitii economice (sectiune CAEN Rev.2) Trimdl_ [ TrimiV [ Trim! [ Triml | Trimdl T m:;" T m;f
— anrllﬂf' W'lw- T | Etant sbace aon | Etmat skace an
A 1

Industrie, constructii gi servicii 160.290 161756  168.655 171.378  170.000) -0.80 6.06
B Indistria extractivd 153.883 156087 155033 166,655 165650 0.60 765
C: Industnia prelucratoare 160829 170.125 175121  180.435  176.161 237 953
D: Produciia si fumizarea de energie eleciricd si temmicd, gaze, apd caldd §i aer conifionat | 168199 174387 164330 185040  180.112) 266 7.08
E: Distribufia apei; salubvitats, gesti wewnilor, activitdli de decontaminare 161.540  168.956 172551 177.508  170.714 383 568
F: Construcii 166.235 179780 195297 195975  191.785 214 15.37
G Comerf cu ridicata §i cu amanuniul: repararea autov i s/ motocichet 162.432 173443 180.376  1B1.664  175.055 364 7
H: Transport §i depozitare 165.588 172627 173904  180.953  173.383 4.18 471
I: Hotelun i restaurants 172678 180.055  193.436  1B9.407  184.429) 263 6.81
J: Informati si comunicafi 158.697  167.803  180.231  179.846  172.278) 426 856
K Intermediien financiare §i asigurdn 143,791 153780  170.586  178.859  155.751 1282 832
L: Tranzactii imobilare 154967  170.847  16B.844 17472 161.502) 757 420
M: Activiti profesionale, stinfifice §i taknice 153.927 162036 175551  176.350  171.187 29 11.21
N: Activitifi de sarvicii aaministrative §i activitati de servicil suport 150813 1BBETT 181485 179.442  174.449 445 7.28
0: Administratie publica §i apérare; asigurin sociale ain sistemu public? 141169 140.913 143871 145420 139.432) 412 123
B lnvagamant 207.308 142015 148850 153380  198.208) 2924 439
Q- Sdndtate §i asistenfd sociad 134480 132758 137.844 136203 136,005 -1.65 1.13
R: Activitdfi de spectacole, culturate i recreative 145.104) 141424 153900 151.806  151.710) 0.06 455
S Alte sctivitifi de servici 166.046  174.734  180.710  184.304  181.523 151 932

In privinta evolutiei Trimestrul Il fatd de Trimestrul Il 2025, observdm c& cele mai
semnificative scaderi ale costului orar al fortei de munca s-au regasit in intermedieri
financiare si asigurari (-12,92%), tranzactii imobiliare (-7,57%), activitati administrative
si de servicii suport (-4,26%), etc.

Tn trimestrul Ill fata de trimestrul I, singura crestere a costului orar cu forta de munca s-
a regasit in invatamant (+29%), dar aceasta este o evolutie sezoniera (poate fi observata
si in trimestrul Ill 2024), ca urmare a vacantei scolare si a diminuarii timpului efectiv
lucrat.

Analizadnd datele trimestriale, comunicarea INS confirma rezultatele cercetarii noastre,
respectiv scaderea costului fortei de munca, nominala, in termeni anuali, pentru
nvatamant (-4,29%) si in administratie publica (si aparare), cu -1,29%.

Evolutia costurilor salariale (si cererea pentru aceste locuri de munca) ar putea sa ne
ofere un indiciu in privinta sectoarelor unde inteligenta artificiala ar putea avea efecte
semnificative de ,perturbare” a situatie de fapt, dar pentru a evalua exact masura,
prezenta cercetare trebuie extinsa, specific pentru Romania.

Totusi, studiile la nivel european si global ne permit sa conturam premisele
restructurarilor in ceea ce priveste forta de munca, induse de inteligenta artificiala.

Spre exemplu, un studiu al Organizatiei Internationale a Muncii — Inteligenta Artificiala
Generativa si locurile de munca, realizat impreuna cu Institutul National de Cercetare
din Polonia in mai 2025, sugereaza ca pe piata muncii europeana, aproximativ 14% din
locurile de munca se confrunta cu unrisc foarte ridicat de automatizare, in urmatorii ani,
dar si ca 3,5% din locurile de munca ale barbatilor din tarile cu venituri ridicate se
incadreaza in categoria cu cel mai mare risc de transformare, prin IA generativa.
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In studiul sus-citat realizat de OIM si Institutul National de Cercetare din Polonia, s-a
constatat ca aproape 10 % din locurile de munca ocupate in principal de femei in tarile
cu venituri ridicate sunt expuse unui risc ridicat de a fiinlocuite de IA, de aproape trei ori
mai mare decéat riscul cu care se confrunta barbatii.

Aceasta disparitate este si mai pronuntata in regiuni precum Europa si Asia Centrala,
unde 39 % din sectoarele dominate de femei sunt foarte expuse la IA, comparativ cu 26
% in cazul barbatilor.

O explicatie este ca, din punct de vedere statistic, femeile sunt mai concentrate in
sectoarele serviciilor si administrative, unde sarcinile sunt adesea de rutina si, prin
urmare, pot fi automatizate mai rapid si mai usor.

In 2023, ponderea locurilor de munca cu potential ridicat de automatizare era de 7,8 %
pentru femei, comparativ cu 2,9 % pentru barbati. PAna in 2025, ambele cifre au crescut
la 9,6 % pentru femei si 3,5 % pentru barbati.

Un alt studiu realizatin iulie 2025 de catre European Policy Center — ,Impactul IA asupra
pietei muncii din Europa: un apel la un pact social” arata ca ,adoptarea IA generative a
crescutde la 33% la 71% intre 2023 si 2024”.

Instrumente precum ChatGPT, Gemini si Claude nu mai sunt limitate la aplicatii
restrdnse; aceste modele ofera firmelor o solutie cuprinzatoare pentru implementarea
lorintr-o gama larga de sarcini cognitive de baza, cu o supraveghere umana minima.”
Desi datele la nivel macroeconomic privind piata muncii din economiile avansate nu
arata Tnca semne raspandite de incetinire legata de IA, studiul estimeaza ca pozitiile
»juniorilor” incep sa simta presiunea.

Gigantii tehnologici, printre care Microsoft, Meta, Apple, Amazon si Salesforce, fie
ingheata angajarile, fie concediaza angajatii cu functii administrative, Tn special tinerii
dezvoltatori de software din Marea Britanie si SUA. Mai precis, locurile de munca pentru
dezvoltatori de software”.

Un alt studiu de referinta — ,,Inteligenta artificiala si locurile de munca: Dovezi din ofertele
de locuri de munca online” realizat in 2022 de catre laureatul premiului Nobel Daron
Acemoglu si coautorii sai au descoperit ca, desi adoptarea IA a stimulat initial angajarile
legate de IA, aceasta a dus in scurt timp la reducerea angajarilor si la schimbarea
cerintelor de competente in cadrul firmelor.

Acest lucru ofera dovezi preliminare ca ,efectul de substitutie” poate Tncepe sa
depaseasca ,efectul de venit” in sectoarele expuse la IA.

Prin urmare, si implementarea IA generative este de asteptat sa aiba un impact
semnificativ in Romania, accelerata de actualul context al dezechilibrelor manifestate
deja in piata muncii, tema pe care autorii isi propun sa o dezvolte intr-o cercetare
ulterioara.

in continuare, vom analiza, din perspectiva statelor UE si a Romaniei, dacé politicile
fiscale de majorari de venituri prin majorarea impozitarii, asa cum au fost implementate
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in 2025 si urmeaza sa continue in 2026, sunt optimale sau nu, in raport cu politicile de

ajustare a altor cheltuieli publice decéat salariile (alternativa la majorarea taxarii).

CAPITOLUL Ill - Strategii de ajustare fiscala si consecinte

asupra economiei

sAjustarea fiscala este de regula primul pas catre stabilitatea macroeconomica.
Dar pentru obtinerea cresterii sustenabile este foarte important atat modul in care

se realizeaza scaderea deficitului cat si marimea acestei scaderi.” Mackenzie.G.,
Orsmond, D. (1996)

Ajustarea fiscala este o prioritate pentru restabilirea sustenabilitatii finantelor publice,
insa dilema centrala ramane aceea de a echilibra consolidarea bugetara cu necesitatea
de a sustine cresterea economica, de durata.

in tabelul de mai jos evidentiem situatia din statele membre ale Uniunii Europene, pentru
perioada 1995-2025.

1995 2000 2005 2010 2015 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Austria 62 -24 -26 -45 82 -57 -34 -26

Belgia 45 01 -27 -41 54 -36 -41

Bulgaria 40 -30 -20 -30 -28

Croatia 08 -24 -27 Tabel 3.1. Soldul bugetar
Cipru . N .

C';;u conventionalin tarile membre UE
Danemarca Sursa datelor: AMECO
Estonia 26 11 31 -5 -14 .

Finlanda 27 -0z -30 -44 -37 database, calcule facute de
Franta -6.6 .

Germania -3.2 -21 -25 28 -27 autori

Grecia g2 -14 Verde - valori foarte favorabile,
Ungaria . a
Irlanda sold bugetar mai mare decéat
Italia cuartila 3

Letonia . .

Lituania Galben - valori favorabile, sold
Luxembur . N . .
Malta ? bugetar cuprins intre cuartila 2 si
Olanda 3

Polonia . . .
Portugalia Portocaliu - valori nefavorabile,
Roméni . .
omana sold bugetar cuprins intre
Slovacia

Slovenia cuartila1si2

Spania . .
Suedia : ! Rosu - valori foarte nefavorabile,
medie "4 . . ; k : . 2" - ; ; ; A

sold bugetar mai mic decat

mediana 517 -24” 217 1" 197 58" 40" 25" 26" 24" 27 g

cuartinl 7 71" 3657 325" 73" -27” -845" -665” 41" -44" -a45" 405 cuartila1

cuartin2 7 517 247 21”7 1" 197 887 47 25" 26" 24”7 27

cuartin3 7 2057 07 05" -39" -075” 465" -1957 -01" -08" -09” -135

maxim " 277 69" 527 01" 137 04" 417 347 337 45" 35

minim " 23" 1277 78”7 3247 597 99" 89" 81" 727 93" 86
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Il.1. Analiza soldurilor bugetare

Analiza soldurilor bugetare din perioada 1995-2025 arata ca Romania se situeaza
frecvent in cuartila inferioara a distributiei statelor membre UE, alaturi de tari precum
Franta, Grecia, Ungaria, Portugalia, Polonia, Slovacia, Spania sau ltalia.

Aceasta pozitionare reflecta o vulnerabilitate structurala a finantelor publice,
manifestata prin deficite cronice, o dependenta ridicata de venituri ciclice si o capacitate
administrativa limitata de colectare fiscala.

Datele prezentate evidentiaza faptul ca, in cazul Romaéaniei si al altor state din cuartila
inferioara, deficitele bugetare nu reprezinta doar episoade izolate, ci se manifestain mod

persistent pe perioade lungi de timp, depasind frecvent pragul de 3% din PIB stabilit la
nivel european.

Aceasta continuitate a dezechilibrelor fiscale indica o problema structuralda de
sustenabilitate bugetara, reflectdnd dificultati in adaptarea politicilor de venituri si
cheltuieli la ciclul economic.

In Romania, aproape toate intervalele de crestere economicé din ultimele doud decenii
au fost Tnsotite de deficite ridicate, ceea ce arata un caracter pronuntat pro-ciclic al
politicii fiscale.

Acest fapt sugereaza necesitatea unor reforme institutionale profunde — consolidarea
cadrului fiscal, cresterea eficientei colectarii, reorientarea cheltuielilor catre investitii
productive. In absenta acestora, ajustarile fiscale devin recurente, reactive si
costisitoare, perpetudnd un cerc vicios intre instabilitate macroeconomica si
constrangeri bugetare, si chiar nocive.

In graficul al&turat ilustrdm evolutia soldului bugetar al Romaniei, exprimat ca procent
din PIB, in comparatie cu valorile cuartilelor pentru soldurile bugetare din statele
membre ale Uniunii Europene, reprezentate prin intervalul cuartilelor 1 si 3 (zona
albastra) si mediana (linia galbena punctata).
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Soldul bugetar (%PIB) in Romania comparativ cuartilele pentru statele UE Grafic 3.1. Soldul bugetar ca
pondere in PIB din Romania si
cuartilele pentru statele membre
ale UE

Sursa datelor: AMECO database,
calcule facute de autori

>

- ——
T [ mwm

=

Legenda - rosu=Romania,
galben=mediana (cuartila 2), zona
albastra = cuartila 1-cuartila 3

Roménia

Se observa ca, pe intreaga perioada analizata (1995-2025), Romania se situeaza
preponderent sub cuartila inferioara, ceea ce indica deficite bugetare persistent mai
ridicate decat in majoritatea statelor europene.

Analizdnd ecuatia deficitului bugetar, putem identifica posibile cauze ale acestor
deficite excesive:

Sold bugetar = Venituri bugetare- Cheltuieli bugetare
= Venituri bugetare- Cheltuieli bugetare primare- Cheltuieli cu dobé&nzi la datoria publica
= Sold bugetar primar-Datorie publica x Rata dobéanzii la datoria publica

Deficit = -Sold bugetar = Cheltuieli bugetare-Venituri bugetare
= Cheltuieli bugetare primare + Cheltuieli cu dobénzi la datoria publica- Venituri bugetare
=Deficit primar + Datorie publica x Rata dobéanzii la datoria publica

Pentru a analiza corelatia dintre acesti indicatori exprimati ca pondere in PIB trebuie
modificate relatiile de mai sus prin impartirea la marimea PIB.

Deficit/PIB =-Sold bugetar/PIB
=Cheltuieli bugetare/PIB-Venituri bugetare/PIB=
= Cheltuieli bugetare primare/PIB + Cheltuieli cu dobénzi la datoria publica/PIB- Venituri
bugetare/PIB
= Deficit primar/PIB +
+ Datorie publica x (Rata dobanzii la datoria publica-Rata de crestere a PIB)

Pornind de la ecuatia fundamentala a dinamicii datoriei si a deficitului bugetar, se poate
constata ca evolutia deficitului bugetar este determinata de doi factori principali:

1. pozitia fiscala primara (soldul primar bugetar) - componenta discretionara a

politicii fiscale, care reflecta deciziile efective de politica fiscala, respectiv diferenta
dintre veniturile si cheltuielile primare.
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Un sold primar negativ, respectiv un deficit primar (cheltuieli primare mai mari decat
veniturile publice) contribuie la cresterea deficitului bugetar.

Un sold primar pozitiv, respectiv un surplus bugetar (obtinut prin consolidare fiscala)
contribuie la reducerea deficitului si a datoriei publice.

2. efectulinertial al datoriei (prin diferenta dintre rata dobéanzii si ritmul de crestere
economica) ,,snowball effect”, care exprima influenta relatiei dintre costul finantarii
(rata dobanzii) si cresterea nominala a economiei asupra dinamicii deficitului, care
reflecta conditiile macroeconomice si de finantare.

Daca rata de crestere economica nominala depaseste rata medie a dobanzii la datoria
publica, atunci datoria si deficitul tind sa se stabilizeze sau sa scada ca pondere in PIB.
Invers, cand costul finantarii este mai mare decét ritmul de crestere, datoria si deficitul

cresc automat, chiar siin absenta unor modificari fiscale.

Efecte pot aparea si prin:
e politicamonetara si conditiile de finantare —in perioade de inasprire monetara,
rata dobanzii creste, amplificaAnd presiunea asupra deficitului.
e cicluleconomic —-deficitele tind sa se adadnceasca in recesiune, iar consolidarile
sunt mai eficiente in expansiune.

Tarile cu crestere economica stabila, dobanzi moderate si pozitii fiscale prudente pot
mentine deficite reduse fara ajustari dure.

In schimb, in economiile cu deficite primare cronice si costuri de finantare ridicate,
precum Romania, dinamica deficitului tinde sa se auto-alimenteze, necesitand
consolidari mai frecvente si mai ample pentru a restabili sustenabilitatea fiscala.

In continuare analizadm situatia privind pozitia fiscald primara (soldul primar bugetar),
care reflecta deciziile efective de politica fiscalda, determinate de diferenta dintre

veniturile si cheltuielile primare, care exclude cheltuielile cu dobanzile.

Ca prima observatie, in Roméania si acestindicator ne claseazain sub cuartila inferioara,

cu sold primar negativ, respectiv un deficit primar maxim in ultimii patru ani.
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1995

Austria
Belgia
Bulgaria
Croatia 0.9
Cipru

Cehia
Danemarca
Estonia 15
Finlanda
Franta -17
Germania _
Grecia 4
Ungaria
Irlanda
Ttalia
Letonia
Lituania
Luxemburg
Malta
Olanda
Polonia
Portugalia
Roménia
Slovacia
Slovenia
Spania
Suedia
medie
mediand
cuartila1
cuartila 2
cuartila 3
maxim .
minim 1137

A B B B B |
o
ES
~

Se observa

Cofinantat de

Uniunea Europeana

2000

12

14

15
157

127

157
447
96"

86"

2005

07
17

2010
-15

40"
317
52”7
317
0657
10”7
2937

2015

2021 2022

-40

34
45
27 [
347 147
46" 2557
347 147
077 05"
46" 427
67" 517

Tabel 3.2: Soldul bugetar
primarin tarile membre UE
Sursa datelor: AMECO
database, calcule facute
de autori

Verde - valori foarte
favorabile, sold bugetar
mai mare decét cuartila 3
Galben - valori favorabile,
sold bugetar cuprins intre
cuartila2si3
Portocaliu -
nefavorabile, sold bugetar
cuprinsintre cuartila 1 si 2
Rosu -
nefavorabile, sold bugetar
mai mic decat cuartila 1

valori

valori foarte

ca, pe intreaga perioada analizata (1995-2025), Roméania se situeaza

preponderent sub cuartila inferioara, ceea ce indica deficite bugetare primare persistent
mai ridicate decéat in majoritatea statelor europene, care contribuie semnificativ la
inregistrarea de deficite bugetare ridicate.

I1l.2. Efectul generat de diferentialul dintre rata de crestere economica si

rata de dobanda la datoria publica

In continuare vom defini si ilustra efectul pe care il genereazi datoria publicd si

diferentialul dintre rata de crestere economica si rata de dobanda la datoria publica.
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1995 2000 2005 2010 2015 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Austria 686 85.6 832 824 784 818 840

Belgia Tabel 3.3.: Ponderea in
Bulgaria L .
Croatia ! ! ‘ ! i 685 57.6 563 PIB a datoriei publice
Cipru 5 ) 650 o .

Cohia : 6 pentru tarile membre UE
Danemarca Sursa datelor: AMECO
Estonia

Finlanda database, calcule
Franta o .

GermTuniu facute de autori

Grecia Verde - valori foarte
Ungaria [ X . 787 762 739

Irlanda ‘ 57.0 526 431 favorabile, datorie
Ttalia ™ . A N
Letonia publica mai mica decét
Lituania cuartila 1

Luxemburg

Malta ; 65.0 550 488 498 495 479 474 476 Galben - valori
Olanda 522 496 589 638 534 505 484 452 433 450 . .
Polonia 473 36.2 537 511 56.6 530 488 495 553 ss0 favorabile, datorie
Portugalia 622 O 2 publicd cuprinsad intre
Roménia 466 483 479 489 548 594

Slovacia 213 50.6 350 407 516 58.4 602 57.7 556 593 609 cuartila1si2

Slovenia g 802 748 727 684 67.0 655 . .
Spania 616 Portocaliu - valori
Suedia 688 504 489 . .
medie " 509”7 497" 479 609”7 715 75.2 719 674 65.1 65.2 55 N efavorabile, datorie
mediand 549" 5227 4247 568" 688" 584”7 6027 5777 556" 5767 580 lica rinsd ntr
cuartilal " 1827 30757 266" 3867 43457 461”7 446" 428" 4297 4217 4285 publica cuprinsa e
cuartila2 7 549”7 5227 4247 568" 688" 584" 602" 5777 556" 5767 58 cuartila2si3

cuartile3 © 6887 5945”7 6765”8235 913" 9885” 8945" 79757 787 8195”7 848 ’ .

maxim 7 13137 10967 1099” 14787 1796” 2094”7 1973" 17707 1639” 153" 1466 Rosu - valori foarte
minim r 66" 517 477 80" 1087 1917 1847 1917 2027 2367 238

nefavorabile, datorie
publica mai mare decét cuartila 3

Datele privind ponderea datoriei publice in PIB indica faptul ca Romania se mentine
printre statele membre ale Uniunii Europene cu nivel redus al datoriei publice, in mod
constant sub media europeana si sub pragul de 60% din PIB stabilit prin criteriile de la
Maastricht.

Cu toate acestea, tendinta observata in ultimul deceniu releva o crestere accelerata a
datoriei, de la valori situate n jurul a 35-40% din PIB Tnainte de pandemie la peste 50%
in ultimii doi ani.

Aceasta evolutie are un caracter structural si reflecta persistenta deficitelor bugetare
ridicate, finantate prin cresterea datoriei publice.

Datoria publicd (%PIB) in Roméania comparativ cuartilele pentru
statele UE

120 Grafic 3.2: Ponderea in PIB a datoriei publice in
Romania si cuartilele pentru statele membre ale
UE

100

80 Sursa datelor: AMECO database, calcule facute
50 de autori
Legenda - rosu=Roménia, galben=mediana

(cuartila 2), zona albastra = cuartila 1-cuartila 3

20
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Graficul evidentiaza evolutia datoriei publice a Romaniei, exprimata ca procent din PIB,
in comparatie cu distributia corespunzatoare statelor membre ale Uniunii Europene
(zona albastra - intervalul cuartilelor 1 si 3, linia galbena — mediana UE). Se observa ca,
pana in 2019, Romania s-a mentinut mult sub mediana si in cuartilla inferioara a
distributiei europene, ceea ce confirma un nivel relativ redus al datoriei publice in raport
cu celelalte economii europene.

Totusi, incepand cu perioada de pandemie, datoria publicd a Romaniei inregistreaza o
tendinta clar ascendenta si continua, ajungand aproape de limita de 60%. Aceasta
crestere semnificativa reflectda acumularea deficitelor bugetare cronice si extinderea
nevoilor de finantare ale statului, in special in contextul masurilor contra-ciclice
adoptate Tn perioada pandemiei si a socurilor energetice.

Intimp ce media UE a rdmas relativ stabild dupa 2015, Romania se distinge printr-un ritm
mai rapid de crestere a datoriei, ceea ce indica deteriorarea graduala a pozitiei fiscale si
o dependenta tot mai mare de imprumuturi pentru acoperirea cheltuielilor publice. Desi
nivelul actual al datoriei este inca sub pragul de 60% din PIB impus de criteriile de la
Maastricht, tendinta ascendenta si persistenta deficitelor ridicate ridica probleme de
sustenabilitate bugetara pe termen mediu.

In concluzie, evolutia din grafic arata tranzitia Romaniei de la o taré cu datorie public
foarte scazuta catre o economie cu risc al finantelor publice mai ridicat, unde dinamica
datoriei este influentata de deficite bugetare excesive

in ceea ce priveste costurile de finantare a datoriei publice, in raport cu cresterea
economica, sunt relevante datele care stau la baza urmatorului grafic.

Diferentialul crestere PIB - rata dobanzii in Romania
50% Grafic 3.3.: Diferential rata de

crestere a PIB - rata dobanzii la
datoria publica in Romania

Sursa datelor: AMECO database,
calcule facute de autori

20%

e cresterea PIB in valori nominale (%) e diferential crestere PIB- rata dobanda

== rata dobanzii la datoria publica
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Graficul de mai sus prezinta evolutia diferentialului dintre rata de crestere nominala a
PIB si rata dobanzii la datoria publica in Romaéania, indicator esential pentru evaluarea
sustenabilitatii datoriei publice.

Conform ecuatiei dinamice a datoriei acest diferential are un rol critic: atunci cand
cresterea economica nominala depaseste costul mediu al datoriei, efectul
»showball” devine negativ, iar datoria publica se stabilizeaza sau scade chiar si in
prezenta unor deficite moderate.

Acest diferential are valoare si de avertizare timpurie in privinta sustenabilitatii datoriei
publice, pe care o explicam in continuare, intr-un limbaj simplificat si usor de inteles:

e Candcurbaratei de dobanda la datoria publica intersecteaza (taie) de josin sus
(panta curbei de dobanda este ascendenta) curba diferentialului de dobanda -
care este deja pe o panta descendenta, urmeaza perioade dificile (dobanzi mari)
pentru finantarea datoriei publice

e in grafic, este evident acest lucru la orizontul anilor 2007, 2018 si 2022
o Din 2007 panain 2010, datoria publica s-a majorat de la circa 12% din PIB
la 29% din PIB
o Din 2018 panain 2020, datoria publica s-a majorat de la circa 34% din PIB
la circa 46% din PIB
o Din2022pénain 2025, datoria publica s-a majorat de la47,9% din PIB spre
60% din PIB.

e Analizédnd graficul, observam ca cel mai favorabil moment din prisma acestui
indicator a fost incepand cu anul 2004 (aderarea Romaniei la NATO si ulterior
aderarea la Uniunea Europeana), si cel mai defavorabil moment a fost criza din
2008-2012.

Este important de retinut ca, pentru Romania, perioadele de recesiune — 2009-2010 si
2020 marcheaza inversarea temporara a diferentialului, ceea ce a amplificatimpactul

datoriei publice asupra deficitelor bugetare.

in acesti ani, contractia PIB nominal si cresterea costurilor de finantare au produs o
accelerare brusca a datoriei, vizibila si in graficul anterior.

in 2024 diferentialul s-a mentinut pozitiv, insa la valori mai reduse, ceea ce indicé o
pierdere graduala a avantajului de crestere.

In contextul in care dobanzile au crescut, iar ritmul PIB-ului nominal s-a temperat,
spatiul de stabilizare a datoriei prin efecte de crestere economica era deja restrans.
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Aceasta inseamna ca, inca din 2024, sustenabilitatea datoriei Romaniei depindea tot
mai mult de ajustarea soldului primar si nu doar de dinamica macroeconomica.

in concluzie, analiza dinamicii bugetare a Romaniei aratd ca pana in 2023 - an in care

trebuia sa inceapa ajustarea bugetara, existadnd inca crestere economica, deficitul
bugetar a fost determinat in principal de deficitul primar, nu de costurile de finantare a
datoriei.

Crestere PIB (real) Cost cu dobanzile Deficit bugetar
(%PIB) (%PIB)
2023 2,3% 1,9% 5,7%
2024 | 0,9% 2,1% 8,65%
2025 0,6% 3% estimat 8,4%

Se observa ca factorul care a contribuit cel mai mult la adancirea dezechilibrului bugetar
a fost soldul primar negativ, rezultat dintr-o politica fiscala expansionista, bazata pe
cresterea cheltuielilor bugetare si pe diminuarea veniturilor bugetare.

In majoritatea anilor, diferentialul pozitiv dintre cresterea economicé si rata dobanzii ar
fi trebuit sa favorizeze stabilizarea datoriei; totusi, persistenta deficitelor primare a
anulat acest efect, conducand la o crestere constanta a datoriei publice. Astfel, evolutia
deficitului bugetar in Romania reflecta preponderent deciziile discretionare de politica
fiscala si de venituri (intelegand prin cea din urma tolerarea/favorizarea evaziunii cu
TVA), si nu conditiile de piata sau costurile de Tmprumut, ceea ce subliniaza caracterul
structural al dezechilibrelor fiscale.

Incepand cu 2025, previzibil inca din finalul anului 2023, componenta de costuri cu
dobanzi in conditii de recesiune sau crestere economica anemica, insotita de
cresterea datoriei publice, in actualul mix de politici economice, devine un element
major al dezechilibrului bugetar.

In esenta, costurile cu finantarea datoriei publice vor atinge in 2025 (si chiar depasi) 3%
din PIB, in conditiile unei datorii publice de (peste) 60% din PIB.

Spre comparatie, costurile cu dobanzile pentru Grecia, in 2024, cu o datorie publica de
153,6% din PIB '*(care au scazut la circa 164% din PIB Tn 2023), au reprezentat doar 2,3%

12 https://www.bankofgreece.gr/Publications/Note_on_the Greek_economy 30_05_2025.pdf?utm_source
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din PIB, in timp cein Roméania, doar costurile din primele 10 luni (pentru o datorie publica
inca sub 60% din PIB) s-au cifrat la 2,5% din PIB.

I1l.3. Strategii de ajustare fiscala

Ajustarea fiscala reprezintd ansamblul de politici si masuri adoptate de autoritatile
publice in scopul corectarii dezechilibrelor bugetare (scaderii deficitului bugetar) si
restabilirii sustenabilitétii finantelor publice. In contextul teoriei finantelor publice si al
modelelor macroeconomice inter-temporale, necesitatea ajustarii fiscale deriva din
conditia de solvabilitate a guvernului, potrivit careia datoria publica trebuie sa ramana
finita si sustenabila pe termen lung.

In plan teoretic, strategiile de ajustare fiscald se pot fundamenta pe doud mari directii:
e ajustari bazate pe cheltuieli bugetare si
e ajustari bazate pe venituri bugetare.

Literatura economica (Alesina & Ardagna, 2010; IMF, 2015) subliniaza ca ajustarile
centrate pe reducerea cheltuielilor tind sa fie mai sustenabile si mai putin daunatoare
cresterii economice pe termen mediu, in timp ce ajustarile bazate pe majorari de
impozite pot genera efecte de contractie mai puternice pe termen scurt, dar mai usor de
implementat politic. Eficienta unei strategii depinde, insa, de compozitia masurilor, de
momentul ciclului economic in care sunt aplicate si de credibilitatea institutionala a
politicii fiscale.

in cadrul Uniunii Europene, strategiile de ajustare fiscald sunt orientate de regulile
Pactului de Stabilitate si Crestere si de obiectivele bugetare pe termen mediu (MTO),
care impun o mbunatitire structurald anuald a soldului primar. In economiile
emergente, precum Romaénia, provocarea consta in realizarea unei ajustari fiscale
sustenabile, dar compatibile cu obiectivele de dezvoltare economica, ceea ce impune o
calibrare atentaintre consolidare bugetara, stimularea investitiilor publice si mentinerea
stabilitatii macroeconomice.

Astfel, strategiile de ajustare fiscalda nu reprezinta doar un instrument contabil de
reducere a deficitului, ci un proces complex de reconfigurare structurald a politicii
fiscale, in care echilibrul dintre stabilitate, eficienta si echitate sociala devine
determinant pentru succesul ajustarii pe termen lung.

Conform Comisiei Europene, OECD si FMI, ajustarea fiscala este masurata prin variatia
soldului primar structural sau ajustat ciclic.
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1995 2000 2005 2010 2015 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Austria 0.6_ 36

Belgia 02 -07 38 31 29 . ~ AT H H
Balgaria T Tabel 3.4.: Ponderea in PIB a deficitului primar
Croatia o 16 0.1 0.3 B ajustat ciclic pentru tarile membre UE

Cipru 3288 14 .

Cehia 24 06 34 40 23 1 ! 6 Sursa datelor: AMECO database, calcule facute de
Danemarca -18 .

Estonia 03 37 30 10 autori

Finlanda X -0.6 36 20 0.6 11 08 ..

Franta 36 44 29 COd de culori:

cormania e Verde - valori foarte favorabile, deficit mai
recia &

Ungaria mic decéat cuartila 1

Irlanda

Ttalia Galben - valori favorabile, deficit cuprins
Letonia ~ . .

Lituania intre cuartila 1 si 2

;‘\‘;::‘b”'g Portocaliu - valori nefavorabile, deficit
Olanda cuprins intre cuartila 2 si 3

Polonia

Portugalia Rosu - valori foarte nefavorabile, deficit mai
Romdnia ~ .

Slovacia mare decét cuartila 3

Slovenia

Spania

Suedia

medie .

mediand -04 -05 05 22 -07 22 30 23 15 0.2 08

cuartila 1 -222 -345 -14 -03 -21 125 12 -02 -07 -085 -055
cuartila 2 -04 -05 05 22 07 22 3 23 15 02 08
cuartila3 0575 09 12 335 -005 38 445 315 23 23 175
maxim 57 77 46 275 22 6.1 66 50 45 64 54
minim -48 -78 55 -38 -58 -36 -48 -51 51 57 -36

Evolutia deficitului primar ajustat ciclic arata ca Roméania se confrunta, pe intreaga
perioada analizata, cu un dezechilibru structural persistent al finantelor publice, de
natura sa reflecte probleme profunde de sustenabilitate fiscala.

Chiar si dupa ajustarea pentru influentele ciclului economic, soldul primar bugetar este
negativ, ceea ce indica o pozitie fiscala expansionista si o orientare pro-ciclica a
politicii bugetare.

Astfel, deficitele nu pot fi atribuite exclusiv evolutiilor conjuncturale, ci deriva in mare
parte din decizii discretionare de politica fiscala - cresteri de cheltuieli rigide (salarii,
pensii, transferuri) si relaxari fiscale care au redus veniturile fiscale.

Incepand cu anul 2020, deficitul primar ajustat ciclic al Romaniei se adanceste
puternic (peste 4,5% din PIB), fiind la valori maxime fata de celelalte state membre UE.

Aceasta situatie semnaleaza o deteriorare structurala accentuata a pozitiei fiscale,
amplificata de efectele pandemiei, ale masurilor de sprijin si ale cresterilor de cheltuieli
bugetare.

Spre deosebire de alte state UE care au inceput ulterior procese de consolidare,
Roméania mentine deficite primare structurale ridicate pana in 2025, ceea ce limiteaza
capacitatea de stabilizare a datoriei publice, in pofida unui diferential favorabil intre
cresterea PIB si rata dobanzii.
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Prin urmare, determinantul principal al deficitului bugetar in Romania este deficitul
primar structural, ceea ce aratd ca problema nu este una conjuncturala, ci una de
natura institutionala si de calitate a politicii fiscale si trans-guvernamentala
(indiferent de guverne). Reducerea acestor deficite presupune o ajustare fiscala
durabila, bazata pe cresterea veniturilor fiscale si rationalizarea cheltuielilor bugetare,
mai degraba decat pe masuri temporare sau prociclice.

Evolutia soldului bugetar in Romania

Grafic 3.4: Evolutia soldului
28 bugetar in Romania

Sursa datelor: AMECO
database, calcule facute de
autori

e S0ld bugetar e Sold bugetar primar  essmeSold bugetar primar ajustat ciclic

Evolutia soldului bugetar, a soldului primar si a soldului primar ajustat ciclic arata ca
Romania s-a confruntat, pe intreaga perioada analizata, cu deficite bugetare persistente,
adesea de natura structurala.

Observatia ca soldul primar ajustat ciclic (linia rosie) urmeaza indeaproape dinamica
soldului primar indica faptul ca deficitele nu sunt doar rezultatul fluctuatiilor ciclice ale
economiei, ci reflectd o slaba disciplina fiscala structurala si un caracter predominant
expansionist al politicii bugetare.

Persistenta diferentei relativ reduse dintre soldul primar si deficitul primar ajustat ciclic
sugereaza ca deficitul bugetar al Romaniei are in principal o componenta structurala, nu
conjuncturala.

In acest sens, restabilirea echilibrelor fiscale pe termen mediu necesitd masuri de
consolidare sustenabila, axate pe imbunatatirea veniturilor structurale si pe
rationalizarea cheltuielilor rigide, mai degraba decéat pe ajustari temporare dictate de

ciclul economic.

Pentru a identifica episoadele de ajustare fiscala folosim urmatoarea clasificare a
politicii fiscal, in functie de marimea impulsului fiscal

Impuls fiscal = modificare deficit bugetar primar ajustat ciclic ca pondere in PIB
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= politica fiscala neutra, daca impulsul fiscal € (—0,5%, +0,5%)

=» relaxare fiscala moderata sau expansiune moderata, daca impulsul fiscal €
(0,5%,+1,5%)

=» relaxare fiscala ridicata sau expansiune puternica, daca impulsul fiscal > 1,5%
= ajustari fiscale moderate, daca impulsul fiscal € (—1,5%, —0,5%)

=» ajustari fiscale puternice, daca impulsul fiscal < —1,5%

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025‘
Austria -0, 4 0. 02 o -0 04/ 07 o1 -2l o : 02 0
Belgia -0 -0.! £ =i . -0. -0. -13 -03  02f -1 ). . -06 -O0.
Bulgaria =il 1 -0. !iEi -0. -0. -0. -1 -0.4h -1. . I fo Sl
Croatia -0.1 . =il 0. -1, -1 =il 0. X L -1, .
Cipru
Cehia
Danemarca
Estonia
Finlanda
Franta
Germania
Grecia
Ungaria
Irlanda
Italia
Letonia
Lituania
Luxemburg
Malta
Olanda
Polonia
Portugalia
Romdnia
Slovacia
Slovenia
Spania
Suedia

Tabel 3.5: Modificarea ponderii in PIB a deficitului primar ajustat ciclic (impuls fiscal) pentru tarile UE
Sursa datelor: AMECO database, calcule facute de autori

Cod de culori:

IF=-1,5% verde inchis, semnalizdnd ani de ajustare fiscalad puternica, cu scaderi semnificative ale
deficitului bugetar primar ajustat cyclic, ca pondere in PIB

-1,5%<IF<0,5% verde deschis, semnalizand ani de ajustare fiscald moderata

0,5%<IF<1,5% rosu deschis, semnalizand ani de relaxare fiscala moderata

IF=1,5% rosu inchis, semnalizand ani de relaxare fiscala semnificativa

Dupa cum se poate constata, in Roméania ajustari fiscale semnificative, respectiv scaderi
ale deficitului bugetar primar ajustat ciclic mai mari de 1,5 pp au fost doar in anii 1998,
2010, 2012, 2013, cu toate ca deficitul bugetar conventional a depasit limita de 3% din
PIB in fiecare din anii 1996-2001, 2008-2012, 2019-2025.

in Romania, ajustérile fiscale semnificative, definite prin scaderi ale deficitului bugetar
primar ajustat ciclic de peste 1,5 puncte procentuale, au fost evenimente rare,

inregistrdndu-se doar in anii 1998, 2010, 2012 si 2013.

Aceasta indica faptul ca, desi economia a traversat multiple episoade de depasire a
pragului de 3% din PIB al deficitului bugetar conventional (in perioadele 1996-2001,
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2008-2012si 2019-2025), corectiile fiscale de amploare au fost aplicate doarin contexte
de criza economica sau sub presiunea consolidarii impuse de institutii internationale.

Se observa ca Roméania a aplicat politici fiscale de expansiune moderata si chiar
semnificativa — reflectate prin cresterea deficitului bugetar cu peste 1 punct procentual
—inclusiv in ani in care nivelul deficitului bugetar depasise cu un an inainte pragul
de 3% din PIB (1999, 2009, 2020, 2024).

Aceasta evolutie denota o orientare pro-ciclica a politicii fiscale, contrara principiilor
consolid&rii si sustenabilitatii bugetare. in locul unei consolid&ri graduale dup& episoade
de dezechilibru fiscal, autoritatile au ales adesea masuri expansioniste, amplificand
vulnerabilitatile structurale ale finantelor publice.

Dintr-o perspectivda macroeconomica, aceste decizii au efecte adverse asupra
credibilitatii politicii fiscale si asupra stabilitatii economice generale, intrucat
accentueaza dependenta de finantarea externa si reduc spatiul fiscal disponibil pentru
reactii contra-ciclice viitoare.

In consecinta, frecventa episodica si contextul acestor expansiuni indicé predominanta
unui comportament fiscal pro-ciclic, motivat de considerente conjuncturale, mai
degraba decat de o strategie de ajustare structurala coerenta.

Discrepanta dintre frecventa depasirilor deficitului si rarele episoade de consolidare
fiscala semnificativa reflecta caracterul pro-ciclic al politicii fiscale in Romania, cu
tendinta de a améana ajustarile in fazele de expansiune si de a le implementa fortat in
perioadele de recesiune.

Acest comportament reduce eficienta politicii fiscale ca instrument de stabilizare
macroeconomica si contribuie la vulnerabilitati structurale persistente ale finantelor
publice.

In continuare, vom examina modul de implementare a ajustarilor fiscal (moderate si
puternice), in vederea evaluarii impactului asupra echilibrului bugetar si a stabilitatii
macroeconomice.

Ajustarea fiscala poate fi realizata prin doua tipuri principale de masuri:
e cele orientate spre reducerea cheltuielilor bugetare si
e cele bazate pe cresterea veniturilor bugetare, in special prin majorarea
impozitelor.
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Din perspectiva teoretica, ajustarile axate pe reducerea cheltuielilor publice sunt
considerate, in general, mai sustenabile pe termen lung.

in schimb, ajustarile fundamentate pe majorarea impozitarii tind s& produc efecte
imediate asupra veniturilor bugetare, dar pot genera costuri economice semnificative
prin:

e descurajarea investitiilor;
e reducerea consumului;
¢ diminuarea stimulentelor pentru munca.

Literatura de specialitate subliniaza ca ajustarile fiscale bazate pe cheltuieli sunt mai
frecvent asociate cu consolidari durabile si cu un impact mai redus asupra cresterii
economice, comparativ cu cele bazate pe venituri, care pot conduce la efecte
recesioniste mai pronuntate.

Prin urmare, diferentierea intre aceste doua tipuri de ajustare este esentiala pentru
evaluarea eficientei politicilor fiscale si a sustenabilitatii consolidarii bugetare.

in tabelul de mai jos analizdm contributia scaderii cheltuielilor sau a cresterii impozitarii
la imbunatatirea pozitiei fiscale, respectiv la imbunatatirea deficitului primar ajustat
ciclic (de minim 0,5 pp).

Tara 1996| 1997| 1998| 1999 2000| 2001 2002| 2003| 2004| 2005| 2006| 2007| 2008| 2009| 2010 2011| 2012| 2013| 2014| 2015| 2016| 2017| 2018 2019| 2020| 2021 2022| 2023| 2024| 2025
Austria 0%| 172% 13% 112%) 100%| -14% 83% 82% 50%
Belgia 56%! 73%! 109%| -117%| 38%. 54%) 86%| 0%

Bulgaria -100%| 33% -273% 14%| 15% -12% 125%| -50% 79%| 279%| -17%| -80%| 223%)

Croatia 91%| 173%| 79%) -10%| 40%| 18% 220%| 130%)|

Cipru -80% -110%| 92%| -100% 9% 86%! 119% 0% 91% 120%)| 76%)

Cehia 70%! 156%| 45%) 90%| 15%) 79%! 182% 106%| 65%]
Danemarca 0% 17% -50%| 37% 0% 100%| 1:0% 150%| 31%)| 108%| -33%)
Estonia 140% 44%) -1%| 557%| 57% 86%| 130% 5%
Finlanda 54%| 360%| 150% 49%! 0%| 100%

Franta 35%| 67%] 8%| -67% 160%| 47%) 22%)|
Germania 98%| 55% 91%) 67%| 50% -17% 167%|

Grecia 41%) -89%| -73% 86% 72%| 54%| -200% 129% 66% 60%| 275%| 45%|
|Ungaria 100%| 83%| -40% 111%| 67%) 52%| 87%| 77%) 24%) -129%| 108%| 121%)
Irlanda 92%)| 70%) -64%) 97%| 92%| 114% 75%| 255%| 107%| 133% 100%| 56%| -6%|

Ttalia 17% 0%, 4% 129%| 12% 0%, -80%) 117%|  91%)
Letonia 63%) 281%| 338% 75%| 13%| 50%) 67% 95% 96%| 21%| -86%)
Lituania 104%| 106%. 117%] 50%| 88%) 137% -71%| 80%. 93%| 217%| 20%|

Luxemburg 120%)| 81%| 78% 50%| 273%) 0%| 171%)| 73%| -38%) 126%| -120%) 11%)|

Malta -17% 6% 9% 0% 76%| -57% 90%| 106% 96%) -225%| 287%)|
Olanda 97%| 0% 75%| 100%| 62%| 25% 50% 130%)|

Polonia 75% -10% -171% 73%| 87%| 180% 74%

Portugalia -30% 50%) 72%| -20% 68%| 94%| -120% 125%| 160%! 73%) -100%| 106%|

Romdnia 88%| -62% 120%| 53%| 50%| 100%| 29% -67% 55%| 60%|
Slovacia 124%| 215% 140% 96%) 28%| 233%| -19% 50%) 61%| -125%
Slovenia 61% 100%| -38% 77%, 106%| 36%. 154%| 178%| 10%

Spania 137%| 25% 9%| 42%| 109% 82%| 50% 87%]

Suedia 60%| 150%| 90% 150% 17%| 171%)| -20%| 67%) 100%| 94%|

Tabel 3.6.: Contributia scaderii cheltuielilor bugetare primare la ajustarea semnificativa (mai mult de
0,5pp) a deficitului bugetar primar ajustat ciclic
Sursa datelor: AMECO database, calcule facute de autori
Cod de culori:
Valori doar pentru anii in care au fost ajustari fiscal moderate sau puternice

Alb font negru, pentru cazurile in care ajustarea s-a bazat pe cresterea impozitarii (cu o contributie a scaderii
cheltuielilor publice primare ajustate ciclic mai mica de 50%)

Verde, pentru cazurile in care ajustarea fiscala a fost realizata, chiar daca ponderea cheltuielilor publice
primare ajustate ciclic a crescut, fiind necesara o corectie mult mai ampla pe cresterea fiscalitatii
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Roz, pentru cazurile in care ajustarea s-a bazat pe scaderea ponderea cheltuielilor publice primare ajustate
ciclic, cu o contributie la consolidarea fiscala de mai mult de 50%

Alb, font rosu bold, pentru contributia cheltuielilor de mai mult de 100% la scaderea deficitului, ceea ce
marcheaza ani in care ajustarea s-a obtinut chiar daca veniturile bugetare ajustate ciclic au scazut, reducerea
cheltuielilor fiind mult mai drastica

Analiza dinamicii ajustarilor bugetare in Romania releva faptul ca, in ansamblu,
consolidareafiscala afostrealizata predominant prin comprimarea cheltuielilor publice,
cu exceptia anilor 1998, 2013 si 2015, cand ajustarea a implicat intr-o masura mai mare
cresterea fiscalitatii.

in perioadele 1997, 2010, 2011, 2021 si 2025, eforturile de corectie bugetara s-au
concentratintr-o proportie semnificativ superioara asupra reducerii cheltuielilor, in timp
cein anul 2012 ajustarea fiscala s-a bazat exclusiv pe diminuarea acestora.

2010 2015 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Austria

Belgia Tabel 3.7.: Pondereain PIB
Bulgaria T .

Croatia a cheltuielilor  primare
g:”;: ajustate ciclic pentru tarile
Danemarca U E

Estonia

Finlanda Sursa datelor: AMECO
Franta o

Germania database, calcule facute de
Grecia :

Ungaria autori

Irlanda Cod de culori:

Ttalia

Letonia Verde - valori foarte
Lituania

Luxermburg 404 400 428 411 393 453 429 435 451 449 462 ridicate, pondere in PIB a
Malta 370 376 385 - . .

Olanda 88 213 403 459 431 446 450 439 426 428 430 Cheltuielilor publice primare
Polania 416 407 408 440 392 451 428 425 443 468 475 . T -

Portugalia 432 487 427 425 431 426 411 420 AU state ciclic mai mare
Roniinia decéat cuartila 3

Slovacia 422 423 445 422 470 456 466

Slovenia 457 463 476 435 486 499 479 463 461 a71 Galben - valori ridicate,
Spania 370 379 383 408 437 450 441 434 438 440 R

Suedia pondere in PIB a
medie 421 415 421 444 423 452 456 443 440 442 448 L . .

mediand | 402" 4097 424" 440" 424" 451" 450" 437" 43" ass” a5y cheltuielilor publice primare
cuartilal 363" 371”7 3787 405" 3917 422" 4277 419"  a18” 410" 47 . T .
curtiez 027 409" 424" 440" 424’ 451" 450’ 4377 443"  ss” 45y @justate ciclic intre cuartila
cuartin3 © 506" 458" 4637 488 457" 487" 500" 485" 471 474" a7 .

maim © 568" 5107 522" 6037 5477 564" 5737 566" 550" 550" 548 2SI 3

minim r 249" 3177 3307 352”7 2827 230" 255" 2497 2217 2237 227

Portocaliu - valori scazute,
pondere in PIB a cheltuielilor publice primare ajustate ciclic intre cuartila 1 si 2
Rosu - valori foarte scazute, pondere in PIB a cheltuielilor publice primare ajustate ciclic sub cuartila 1

in aceste conditii, strategia Romaniei de reducere a deficitului bugetar prin diminuarea
cheltuielilor bugetare se poate dovedi problematica din perspectiva sustenabilitatii
consolidarii fiscale.

in contextul in care ponderea cheltuielilor publice in PIB se situeazad deja mult sub
mediana din Uniunea Europeana (in toti anii analizati chiar in cuartilla inferioara),
aceasta abordare limiteaza capacitatea statului de a furniza bunuri si servicii publice de
calitate, de a sustine investitiile in infrastructura, educatie si sdnatate, precum si de a
implementa politici de coeziune sociala si dezvoltare regionala.
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Cheltuieli bugetare primare ajustate ciclic (%PIB) in Romania comparativ . .
cuartilele pentru statele UE Grafic 3.5: Pondereain PIBa

cheltuielilor publice primare
ajustate ciclic Tn Romania si
cuartilele pentru statele
membre ale UE

Sursa datelor: AMECO
database, calcule facute de

-~
-

PR T T g Sanemmag
-

e ———— \\_‘,--
-

autori

Romania
Legendd - rosu=Romania,
galben=mediana (cuartila 2),

S B B B B e zona albastrd = cuartila 1-
PP E L EFEE P E S

cuartila 3

Reducerea suplimentara a cheltuielilor, in absenta unor reforme structurale si a
unei cresteri a eficientei administrarii veniturilor, risca sa amplifice decalajele
economice si sociale fata de celelalte state membre.

in plus, o consolidare fiscald bazatd pe reducerea cheltuielilor poate genera efecte
prociclice, accentuand contractia economica in perioade de incetinire a cresterii.

Prin urmare, o strategie de ajustare echilibratda — care sa combine masuri de
eficientizare a cheltuielilor cu o crestere a gradului de colectare a veniturilor publice
— ar fi mai adecvata pentru asigurarea stabilitatii macroeconomice si a convergentei
reale.

medie ani
2010 2015 2020 2025 medie de ajustare
Austria % 1.9%_ L.6%
Belgia i 7% 26% -48% 2.2%

Bulgaria 25% 3% 17% 35% -33% 20% 2.4% 1.8% . Y
e e A Tabel 3.8.: Rata de crestere economica pentru
Cipru 8% 4% 31% -31%) 3.2%)

Cehia 0% -5.3% 20% 2.2% 2.5% t,érlle membre UE

Danemarca

Eoronis . Y EETD .~ Sursa datelor: AMECO database, calcule facute

Finlanda .
Franta de autori
Germania
Grecia
Ungaria
Irlanda
Ttalia

Cod de culori:

Verde - valori foarte ridicate, rata de crestere
economica mai mare decét cuartila 3

Galben - valori ridicate, rata de crestere
economica intre cuartila 2 si 3

Letonia
Lituania
Luxemburg
Malta
Olanda
Ferngsia Portocaliu - valori scazute, rata de crestere
Romania
Slovacia

economica intre cuartila 1 si 2

Slovenia 1.6%

20k 2 Lsx ROsu — valori foarte scazute, rata de crestere
un 22uJEBE  oonomica sub cuartila 1

Spania
Suedia

Comparand rata medie de crestere in perioadele de ajustare fiscala cu rata medie de
crestere pentru toate perioadele, se constata ca in Romania masurile de imbunatatire a
pozitiei fiscale au fost aplicate cu compromisul incetinirii economice.
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Aceasta concluzie reflecta structura ajustarilor, care s-a bazat in principal pe reducerea
cheltuielilor publice, in special a celor de investitii, cu efecte negative asupra cererii
agregate si potentialului de crestere pe termen mediu.

in absenta unor mésuri complementare de stimulare a eficientei fiscale si a colectérii
veniturilor, ajustarile de natura restrictiva tind sd amplifice volatilitatea economica,
reducand capacitatea statului de a actiona contraciclic.

Prin urmare, consolidarea fiscala ar trebui proiectata intr-o maniera mai echilibrata,
care sa combine masuri de rationalizare a cheltuielilor cu o largire sustenabila a
bazei de venituri, cu cresterea gradului de colectare a veniturilor fiscale si cu
reforme structurale menite sa sprijine cresterea economica.

Cresterea economica in Romania comparativ cuartilele pentru statele UE si impulsul fiscal

Grafic 3.6.: Rata de crestere economica in
° _ Romania si cuartilele pentru statele membre

° ® s ale UE si impulsul fiscal in Romania

(scaderea deficitului  bugetar primar

consolidat)

s/ Sursa datelor: AMECO database, calcule

facute de autori

.. Legenda

Rosu = rata de crestere economica
“in Romania
Galben = rata de crestere

s economica in UE ca mediana

Zona albastra = cuartila 1 jos,
cuartila 3 sus, pentru panel statele UE
Verde punct = ajustarea fiscala in Romania = delta deficit bugetar primar ajustat ciclic

Politica fiscala din Romania s-a caracterizat, in general, printr-un pronuntat caracter pro-
ciclic, manifestat atat in fazele de expansiune economica, cat si in perioadele de
ajustare fiscala.

in etapele de crestere, majorérile de cheltuieli publice si relaxarile fiscale au amplificat
presiunile inflationiste si dezechilibrele bugetare, reducand spatiul de manevra pentru
politici contra-ciclice in fazele de recesiune.

in consecinta, atunci cand s-a impus corectarea deficitelor, consolidarea fiscala a fost

realizata preponderent prin masuri de reducere a cheltuielilor, cu efecte negative asupra
ritmului de crestere economica.
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Aceasta alternanta intre expansiune fiscala in perioade favorabile si ajustare abrupta in
faze de incetinire reflecta o lipsa de ancorare structurald a politicii fiscale si o
dependenta ridicata de ciclul economic.

Ajustarile bazate pe comprimarea cheltuielilor— mai ales a celor de investitii publice —au
redus contributia cererii agregate la crestere si au afectat potentialul de dezvoltare pe
termen lung.

in absenta unui cadru fiscal stabil si a unor mecanisme automate de stabilizare,
Roméania continud sa manifeste o politicA fiscald prociclicd, ceea ce sporeste
volatilitatea macroeconomica si intarzie procesul de convergenta reala fata de media
Uniunii Europene.

Concluziv pentru acest capitol:

Analizele realizate arata modalitatile in care au fost ajustate dezechilibrele bugetare, in
timp, nu numai de statele Uniunii Europene, dar si de Romania, fie prin majorari de
fiscalitate, fie prin rationalizari (sau taieri de cheltuieli), cu rezultate diverse.

Fiecare dintre cei carora le oferim acces la aceste studii poate trage propriile concluzii.

In ceea ce ne priveste, opindm c4, in situatia particulard a Romaniei (care se repets,
ciclic, avand in esenta ca si cauza o lipsa de responsabilitate bugetara anuala si multi-
anuala si politici pro-ciclice siin conditiile in care evaziunea fiscala (golul de TVA) este
cea mai mare din Uniunea Europeana, categoric exista péarghii semnificative pentru
ajustare:
e prin rationalizare in primul rand de cheltuieli si ca prioritate zero, cheltuielile
cu dobénzile, in acest sens existdnd mecanisme institutionale pentru finantari
institutionale la costuri mult mai reduse decét cele platite in prezent de Romania

e Simultan, de crestere a veniturilor prin cresterea eficientei incasarilor care ar
trebui sa se indrepte spre buget (spre exemplu, golul de TVA), si nu prin majorarea

impozitarii pentru contribuabilii buni platnici.

Din acest punct de vedere consideram ca majorarea fiscalitatii fara nicio reducere

semnificativa a cheltuielilor publice, in esenta fara vreo reforma in privinta

cheltuielilor, deja a creat efecte negative in economia Romaniei, care vor fi amplificate

si vor persista pe un termen foarte lung: un deceniu pierdut.

* * %
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CAPITOLUL IV: Un instantaneu al situatiei bugetare in
Octombrie 2025

Asa cum am aratat in capitolele precedente, in Roméania masurile de ajustare a
deficitului bugetar au fost luate pe intreg parcursul anului, intr-o prima fraza, in categoria
»frina de mana trasa” - inghetarea unor categorii de cheltuieli, iar intr-o a doua etapa
socuri de fiscalitate.

Orizontul de timp pentru care exista date publice in privinta efectului acestor masuri,
din punct de vedere bugetar, este ianuarie-octombrie 2025, iar datele sunt cele aferente
lunii octombrie 2025, publicate de Ministerul Finantelor'.

Pentru a contura tendintele intr-un ,instantaneu” pentru octombrie 2025 al efectelor
politicilor analizate in prezentul studiu, vom privi atat soldul bugetar, dar si dinamica
veniturilor si cheltuielilor curente.

Peransamblu, dupa 10 luni, fata de perioada similara din 2024, deficitul bugetar nominal
a scazut doar cu 547 de milioane de lei (aproximativ 107 milioane euro), in timp ce

deficitul bugetar a fost de 108,87 miliarde lei (urmand sa mai creasca cu aproximativ
50%, conform programarii bugetare pentru 31 decembrie 2025, la 159 miliarde lei).
Scaderea de deficit (nominal) reprezinta doar 0,02% din PIB, in conditiile in care guvernul
tinteste o scadere a deficitului de la 9,3% la 8,4$.

Cresterea de venituri totale fata de primele 10 luni ale anului 2024, in conditiile majorarii
TVA-ului de la 1 august 2025, este 58,02 miliarde lei, veniturile totale fiind de 531,55
miliarde lei.

Cresterea de cheltuieli totale fata de primele 10 luni ale anului 2024 este asadar
inferioara doar cu 547 milioane lei fata de veniturile totale, cheltuielile totale cifrandu-se
la 640,42 miliarde lei.

O analizd a sustenabilitatii bugetare si daca ,economia este pe drumul cel bun”
porneste in primul rAnd de la dinamica veniturilor si cheltuielilor curente. Or, in primele
10 luni (in conditiile in care inflatia a fost de circa 9%), veniturile curente s-au majorat cu
10,8%, in timp ce cheltuielile curente s-au majorat cu 11,8%, in esenta, o dinamica

contrara consolidarii fiscale.

13 https://mfinante.gov.ro/static/10/Mfp/buletin/executii/Anexa2 _bgc31102025.pdf
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Chiar si asa la venituri si cheltuieli totale, faptul ca majorarea de cheltuieli fata de
perioada similara din 2024 (+57,47 miliarde lei) este inferioard majorarii de venituri totale
(+58,02 miliarde lei) cu 0,547 miliarde lei, are ca una dintre sursele de ,rationalizare”
taierea cheltuielilor de capital (-3,16 miliarde lei fata de perioada similara din 2024),
un miliard de lei fiind taieri suplimentare doar in luna octombrie 2025.

Deci, fara taierea banilor din investitii, cheltuielile totale ar fi crescut mai mult decat
veniturile totale. Simplu spus, banii colectati printr-un TVA mai mare (accize, etc) nu
merg catre investitii (care sunt diminuate), ci catre cheltuieli curente, asa cum arata
executia cheltuielilor.

Tot aici observam cea mai mare sursa a dezechilibrului bugetar, si anume cresterea
cheltuielilor cu dobéanzile la datoria publica:

e Fata de perioada similara din 2024, cheltuielile cu dobéanzile au crescut cu 13,9
miliarde de lei, pana la un total de 46,8 miliarde lei, respectiv cu +0,4% din PIB
pana la un total de 2,5% din PIB

e Dobanzile platite in primele 10 luni ale anului au reprezentat aproape jumatate
din tot deficitul bugetar (43%). Datele privind executia bugetara pe componenta
de cheltuieli sunt disponibile in tabelul de mai jos:

EXECUTIA BUGETULUI GENERAL CONSOLIDAT

Realizari 1.01.-31.10.2024 Realizari 1.01.-31.10.2025 Diferente 2025
fatade 2024
% din din  %din H
mil.lei PIB % din total mil lei PIB total mil.lei (%) Tabel 4‘1 . Executla
cheltuielilor bugetare,
CHELTUIELI TOTALE 5829425 334 100.0 640,419.7 337 100.0 57,4772 9.9% ianuarie-octombrie
Cheltuieli curente 5363544 305 920 596,7823 314 932  60,427.9 11.3%
Cheltuleli de personal 1337240 76 2289 1803436 74 2189 6,619.6 son 2025
Bunuri si servicil 755338 43 130 79,7078 42 124 4,174.0 5.5% ..
.
Dobanzi 328642 1.9 56 46,7709 25 7.3 13,9067 w3 SuUrsa: Ministerul
Subventii 149306 08 26 100591 05 1.6  -4,8716 A26%  Cioootalor
Transferuri intre unitati ale administratiei publice 2,7096 02 0.5 2,887.3 0.2 05 77 6.6%
Alte transferuri 26,0597 15 45 259505 14 41 -100.2 0.4%
Proiecte cu finantare din fonduri
¢ 19,3231 11 33 257278 14 40 6,404.7 33.1%
externe nerambursabile
Asistenta soclala 1855255 105  31.8 209,120.7 110 327 23,5052 12.7%
Proiecte cu finantare din fonduri externe
nerambursabile aferente cadrului 15,406.9 0.9 26 11,153.1 0.6 1.7 -4,253.8 -27.6%
financiar 2014-2020 si din fondul de modernizare
Alte cheltuieli 13,1066 0.7 22 133692 07 21 262.6 2.0%
Proiecte cu finantare din sumele reprezentand
financiara r rsabila 65702 0.4 11 145636 08 23 7,093.4 121.7%
PNRR
Prolscts cu finantars din sumale sersnte 96742 05 17 160916 08 25 6,417.4 66.3%
componentei de imprumut a PNRR
Cheltulell aferants programelor cu 9259 0.1 0.2 10280 01 02 1021 11.0%
finantare rambursabila
Cheltuieli de capital 49,1044 238 8.4 46,0266 24 7.2  -3,167.9 -6.4%
Operatiuni financiare
Plati efectuate in anii precedenti si recuperate in
anul curent -2,6064 0.1 0.4 23892 0.1 0.4 217.2 -8.3%
EXCEDENT(+) / DEFICIT(-) -109,416.7 6.2 -108,868.9  -5.72 547.7

Concluziv, ,economiile” realizate prin taierile de investitii, pierderea locurilor de munca
si scaderea salariilor in termeni reali, cu alte cuvinte, pierderile generalizate din
economie, au fost directionate in principal spre plata unui plus de dobanda creditorilor.
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Executia veniturilor bugetare, prezentate mai jos, permite de asemenea identificarea
unui ,instantaneu” al evolutiei veniturilor bugetare:

EXECUTIA BUGETULUI GENERAL CONSOLIDAT

Realizari 1.01.-31.10.2024 Realizari 1.01.-31.10.2025 Diferente 2025 Tabel 4.2.: Executia
fatade 2024 4
% din %din  %din i i
mil.lei PIB__ % din total mil lei PIB total mil lei (%) Venlturllor bugeta re’
PIE 17591833 1,902,000 ianuarie-octombrie 2025
VENITURI TOTALE 473,525.9 26.9 100.0 531,550.8 27.9 100.0 58,024.9 12.3% su rsa: M | n | Ste ru l
Ventturi curente 41,7905 251 933 489,681.4 257 921 47,8909 10.8% .
Venituri fiscale 2428710 138 51.3 270471.7 142 508 27,6007 11.4% Fina nte lor
Impozitul pe profit, salarii, venit si castiguri 78,786.4 45 16.6 91,417.0 48 172 12,630.6 16.0%
din capital
Impozitul pe profit 32,9210 18 7.0 381369 20 72 52159 15.8%
Impozitul pe salarii si venit 40,679.0 23 8.6 48,624.7 26 91 7,945.7 19.5%
::De“i;rlnpczue pe venit, profit si castiguri din 5.186.4 0.3 11 46555 02 09 5309 10.29%
Impozite si taxe pe proprietate 76645 0.4 16 94226 05 18 1,758.1 22.9%
Impozite si taxe pe bunuri si servicii 153,337.4 8.7 32.4 165,845.5 87 312 12,508.1 8.2%
TVA 99,216.4 5.6 21.0 108,378.3 57 204 9,161.9 9.2%
Accize 35,999.2 20 7.6 39,660.1 21 75 3,661.0 10.2%
Alte impozite si taxe pe bunuri si servicii 11,2906 08 24 97578 05 18 1,532.8 136%
Taxe pe utilizarea bunurilor, autorizarea
utilizarii bunurilor sau pe desfasurarea de 6,831.1 0.4 1.4 8,049.2 0.4 15 1,218.1 17.8%
activitati
Impozit pe comertul exterior si tranzactiile 1,608.9 01 0.3 2,086.2 041 04 4773 20.7%
internationale (taxe vamale)
Alte impozite si taxe fiscale 1,473.8 0.1 0.3 1,700.3 0.1 0.3 226.5 15.4%
Contributii de asigurari 156,426.7 8.9 33.0 172,887.0 91 325 16,460.3 10.5%
Venituri nefiscale 42,492.8 24 9.0 46,322.7 2.4 8.7 3,829.9 9.0%
Subventii
Venituri din capital 1,119.9 04 0.2 1,437.8 0.1 03 317.9 28.4%
Donatii 2.0 0.0 0.0 121 0.0 0.0 10.2 518.9%
Sume primi.|e de.la UE/alHi donatori in contul platilor 15,555.4 0.8 33 20,470.0 11 39 29146 31.6%
efectuate si prefinantari
Operatiuni financiare
Sume in curs de distribuire -160.1 0.0 0.0 -154.8 0.0 0.0 53 -3.3%
Alte sume primite de la UE 485.9 0.0 0.1 617.0 0.0 0.1 131.2 27.0%
Sume primite de la UE/alti donatori in contul platilor
efectuate si prefinantari aferente cadrului financiar 9,508.9 05 20 7,850.0 04 15 -1,658.8 17.4%
2014-2020
Sume aferente 52235 03 1.1 16372 06 22 64137 122.8%

alocate pentru PNRR

In primul rand vom analiza incasarile din Taxa pe Valoare Addugats (TVA), taxd majorata
cu2péanala6puncte procentualeincepand cu 1 august 2025 (de la cotele reduse de 5%,
9% si 19% - cota standard, la 11% si 21%).

Observam in tabel ca, nominal, incasarile din TVA (dupa 3 luni de TVA majorat, august,
septembrie, octombrie), s-au majorat cu 9,2% (9,16 miliarde lei) fatd de ianuarie-
octombrie 2024.

Potrivit INS, rata inflatiei in luna octombrie 2025 ' comprativ cu octombrie 2024 a fost
de 9,8%.

Asadar, incasarile din TVA au fost mai mici, in termeni reali, raportat la evolutia preturilor
pentru care s-a aplicat TVA, incepand din august 2025 - chiar un TVA semnificativ mai
mare.

Potrivit calculelor noastre raportate la incasarile din TVA din luna ianuarie 2025 (12
miliarde lei), matematic, majorarea TVA estimata pentru cele trei luni de aplicare, ar fi

14 https://insse.ro/cms/sites/default/files/com_presa/com_pdf/ipc10r25.pdf
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trebuit sa conduca la un plus de venituri fata de cel inregistrat, in opinia noastra nu din
cauza unei mai bune colectari si pentru ca TVA a crescut fiind aplicat unor preturi
mari, cu circa 2,4 miliarde lei lunar, rezultdnd, matematic un gap de TVA suplimentar
in urma majorarii de circa 7,2 miliarde de lei (incasarile suplimentare fata de perioada
similara din 2024 ar fi trebuit sa se cifreze la cel putin16 miliarde lei, fata de 9 miliarde de
lei realizat — si asta fara sa luam in calcul “cresterea economica”).

in opinia noastré, explicatia cea mai probabilé are doud cauze:
e Cresterea impozitarii consumului intr-o perioada de frAnare economica a franat
si mai mult principalul motor de crestere al economiei Roméaniei (consumul), si,
daca actualele dezechilibre se accentueaza, in conditii recesioniste, existd un

risc real ca incasarile nominale din TVA majorat la 21% sa fie mai mici (nu doar in
termeni reali) decat cele aferente unui TVA de 19%.

e Majorarea TVA de la 19% la 21% a facut “mai tentanta” evaziunea fiscala, ritmul
de doar 9,2% fata de inflatia de 9,8% sugerand mai degraba ca si evaziuneafiscala
e in crestere (deci colectarea TVA mai ineficienta).

Oricum, plusul de incasari (nominal) de TVA, urmare a dublarii inflatiei fata de perioada
similara din 2024 si a degradarii semnificative a perspectivelor inflationiste, acopera
doarin proportie de 65% plusul de cheltuieli cu dobanzi.

Un ultim capitol pe care il vom analiza in evolutia veniturilor, conform
“instantaneului” lunii octombrie 2025 este “Impozitul pe salarii si pe venit”.

Ceea ce apare ca un element “de semnalat”, respectiv cresterea incasarilor din impozit
pe salarii si venit cu 19,5% fata de perioada similara din 2024 (respectiv cu 7,9 miliarde
lei) si care aparent ar contrazice rezultatele prezentului studiu, care a argumentat si

demonstrat cd masa salariald mai degraba a scazut in termeni reali In ultimele 12 luni,

are urmatoarele explicatii:

e O parte din crestere se datoreaza cresterii salariului minim brut garantatin plata,
de la 1 ianuarie 2025, de la 3.700 de lei la 4.050 lei, in conditiile in care circa 1,8
milioane de salariati au beneficiat de aceastd majorare de 9,4% (anulata de
inflatia de aproape 9% din primele 10 luni ale anului). Cresterea salariul minim
brut a contribuit si la limitarea degradarii masei salariale din economie. Or, in
conditiile in care salariul minim brut garantat in plata nu va fi majorat de la 1
ianuarie 2026, asa cum prevede legea, inrautatirea acestor incasari va fi

semnificativa in 2026, accentudnd dezechilibrul major dintre inflatia
persistenta, inghetarea veniturilor, cresterea fiscalitatii si contractia pietei
muncii.
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e O parte din crestere se datoreaza cresterii fiscalizarii muncii in anul de
aplatizare a cresterii PIB (2025), respectiv eliminarea facilitatilor fiscale din
sectoarele constructii, agricol, industrie alimentara si IT.

e Nu in ultimul rand, o parte semnificativa din crestere provine din incasari
“asimilate” salariilor, respectiv din dividende.

Conform datelor oferite de Ministerul Finantelor si anexate executiei bugetare’,
“motorul” aceste cresteri a fost plusul de incasari din “impozitul pe dividende”, care au
inregistrat o crestere anualizata de 71%.

In opinia noastra, raportat la contextul fiscal, aceastd dinamicd nu reprezintd o
performanta a economiei ci mai degraba o “invitatie” la decapitalizarea economiei (efect
negativ).

O distributie mai accentuata de dividende reprezinta in esenta mai putin capital ramas
in companiile private (si mai putine resurse de dezvoltare) in conditiile in care dobéanzile
bancare din Romania sunt la nivel dublu spre triplu fata de media UE-27).

Or, plusul de 71% incasari din impozit pe dividende il punem pe seama dividendelor
distribuite in anul 2024, cu retinerea cotei de 8% de impozit pe dividende (majorata in
2025 la 10%) dar si incasarilor realizate pentru distribuirea de dividende in anul 2025,
avand in vederea cresterea semnificativa a impozitarii dividendelor din 2026, de la
10% la 16%.

Spre exemplu, din cauza cresterii fiscalizarii dividendelor, Tncasarile din impozit pe
dividende in ianuarie 2025 s-au majorat cu 256,5% fata de ianuarie 2024 (ceea ce a
contribuit la o crestere a incasarilor in ianuarie 2025 fata de ianuarie 2024 la capitolul
“Impozit pe salarii si venit” cu 62,4%.

Asadar, a conta pentru echilibrarea bugetara pe dinamica acestor incasari “atipice”,
este, intr-un limbaj foarte simplist, echivalent cu “un pariu pe un cal mort”, intrucét in
anii 2026 si urmatorii, in opinia noastra — datorita efectului “de baza”, incasarile din
impozitul pe dividende se vor diminua semnificativ si vor actiona in sens contrar
echilibrarii bugetare.

Concluziv, instantaneul reprezentat de executia bugetara in perioada ianuarie-
octombrie 2025, argumentat in acest capitol, ne arata ca:

15 https://mfinante.gov.ro/static/10/Mfp/buletin/executii/nota_bgc31102025.pdf
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Nu au existat reforme in privinta politicii de venituri si cheltuieli ale statului.

in locul reformelor au fost alese “peticiri”, in esentd majoréri de fiscalitate
(cresteri de venituri, in dauna cresterii economice pe termen lung).

Rezultatul este net nefavorabil unui proces de echilibrare bugetara (taierea de
investitii reprezinta o sursa de descrestere economica si venituri mai mici in
viitor).

Principalul dezechilibru al bugetului, si anume cheltuielile cu dobanzile, nu
numai ca nu a fost ajustat, ci amplificat, costurile cu dobanda pentru finantarea
publice crescand in primele 10 luni la mai mult de 9 miliarde de euro.

Anecdotic, media lunara a cheltuielilor cu dobanzile a fost, in primele 10 luni ale
lui 2025, de 4,67 miliarde lei, in timp ce cheltuielile cu dobanzile din luna
octombrie 2025 (fata de septembrie 2025) au totalizat 6,52 miliarde lei, cu 40%
mai mult decat media lunara inregistrata in 2025.

* % %
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CAPITOLUL V: Concluzii si Propuneri

In prezentul studiu, autorii au incercat s& evalueze primele efecte ale masurilor de
politici economice aplicate in 2024 si 2025 asupra economiei Romaniei in general si a
pietei muncii in special.

Pentru aceasta am evaluat situatia economica a Romaéniei din 2025, de necontestat in
privinta dezechilibrului bugetar critic, la care s-a ajuns la finalul anului 2024, printr-o
banala lipsa de orice responsabilitate bugetara, manifestata in actualul ciclu economic,

in principalincepand cu finalul anului 2015.

Persistentele directii “pro-ciclice” ale mixului de politici economice (in special politica
fiscala dar si politica monetara manifestata prin inflatiile persistente in actualul ciclu de
dezvoltare economica), incepand cu anul 2015 si manifestate inca in prezent au fost de
natura sa conduca economia Romaniei la finalului anului 2024, intr-o situatie critica.

Studiul nu si-a propus sa analizeze erorile mixului de politici macro-economice (fara a
generaliza) de panain 2024, tocmai pentru ca situatia bugetara de la 31 decembrie 2024
nu necesita nicio explicatie.

Studiul si-a propus insa sa analizeze efectele masurilor de corectare ale situatiei critice
din 2024, in special prin dimensiunea dezechilibrului bugetar si a costului finantarii
datoriei publice, pentru aceasta realizdnd o ampla analiza, la nivelul statelor UE-27, ale
tipului de masuri de ajustare fiscala (preponderent pe componenta de venituri —
majorare de fiscalitate sau preponderent pe componenta de cheltuieli — rationalizari de
cheltuieli publice).

Din aceasta perspectiva si din experienta altor state UE-27, consideram noi ca se extrage
destul de clar concluzia ca ajustarea dezechilibrului bugetar este de preferat sa fie
preponderenta pe partea de cheltuieli bugetare (altele decat salariile — principala sursa
a motorului cresterii economice din Romania, si anume consumul), limitdnd la
maxim ajustarea prin cresterea fiscalitatii, care, in fiecare etapa de criza, s-a dovedit
nociva pentru economia Romaniei.

Spre exemplu, in criza din 2008-2012, majorarea TVA de la 19% la 24%, Tnsotita cu

deprecierea de curs de schimb de circa 38% (de la minimul Euro-leu atins in 2 iulie 2007,
de 3,6112 lei pentru un euro pana la nivelul de circa 4,3 lei atins in martie 2009), si cu
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taierea temporara a salariilor din sectorul public cu 25%, au prelungit criza economico-
financiara din Romania pe parcursul a aproape patru ani (2008-2012), fiind cea mai lunga
perioada de criza din toata Uniunea Europeana.

Studiul a pornit de la premiza ca apartenenta la Uniunea Europeana si garantiile de
securitate NATO, nu reprezinta “un dat” in privinta cresterii economice pe termen lung,
desi aceste doua elemente le consideram si le-am argumentat ca fiind cruciale in
privinta cresterii venitului real per capita al populatiei Roméniei, cu alte cuvinte -

» 2
|

cresterea generalizata a nivelului de trai. Aceste ancore cruciale au actionat in interesul
general al populatiei sieconomiei romanesti, asa cum am demonstratinca de lainceput,
in ciuda mixului de politici economice pro-ciclice (in limbaj simplist — “aiurea”)
manifestat persistent de decidentii economici din Romania, indiferent de “culoare”.

Cu toate acestea, realitatile demonstrate in studiu arata ca in lipsa unor politici
economice corecte si persistente in interesul general al economiei, exista posibilitatea
ca pe un orizont pe care il calificam “extrem de lung” — respectiv 20 de ani, venitul real
pe cap de locuitor este posibil chiar sa scada pe parcursul a doua decenii, asa cum
evidentele demonstreaza, in cazul Greciei si Italiei (2004-2024).

Din acest punct de vedere, consideram ca momentul actual si politicile aplicate pe
piata muncii in Romaénia sunt critice in acest moment, ajustarea din 2025 a inceput
in sens contrar fata de dezideratul ocuparii depline a fortei de munca in conditii de
inflatie scazuta, si prin urmare, anul 2025 consemneaza debutul “Marilor
dezechilibre pe piata muncii din Romania”, care, in conditiile actiunilor si
inactiunilor decidentilor de politici din mixul de politici macro-economice, tind sa
devina si mai mariin 2026.

In ceea ce priveste concluziile prezentului studiu, ardtam:

e Piata fortei de munca a fost fragilizata Tn anul 2025, consemnand atat o scadere
in termeni reali a masei salariale (raportat la dublarea inflatiei) cat si la numarul
de someri din economie. Numarul somerilor a ajuns la cel mai mare nivel din
ultimii opt ani (fata de iulie 2017, exceptand perioada pandemica).

e Evolutia castigurilor salariale din economie in anul 2025, in absenta unei crize

internationale (2008-2012, 2020 — criza pandemica), reprezinta o premiera pentru

Romania: in termeni reali, salariile din economie au scazut semnificativ.

e In functie de structura restructurdrii de personal angajat in sectorul public,
opinam ca taierea a peste 30.000 de posturi din educatie si pensionarea a peste
5.000 de cadre din MapN, nu reprezinta “reforma”.

e Tnopinia noastra, reforma politicii veniturilor salariale din sectorul public ar trebui
sa porneasca de la eficientizarea sectorului public care sa conduca la scaderi de
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cheltuieli. Evidentele din prezentul studiu sugereaza, simplu spus, o abordare
“anapoda”: pentru ca suntem in incapacitate de plata fata de angajamentele
asumate, legal, procedam la disponibilizarea (mutarea pe alte bugete) a
personalului.

e in primele opt luni ale anului 2025 (august 2025 fata de ianuarie 2025):

o Fondul lunar de salarii din economie a crescut doar usor, nominal, cu
300 de milioane de lei (0,7%)

o Raportat la inflatia din primele opt luni ale anului'®, de 8,1% (ianuarie-
august 2025), in termeni reali, fondul de salarii in luna august 2025 a
scazut pana la 4,21miliarde de lei

o Raportatlainflatia de 9,9% (comparativ cu luna august 2024), ca putere de

cumparare raportata la august 2024, fondul lunar real de salarii din
economie a scazut la 40,58 miliarde de lei (in banii din august 2024) — sub
valoarea nominala din august 2024, de 41,67 miliarde de lei.

e Simultan, constatam scaderea numarului angajatorilor din economie, care a
ajuns in August 2025 la 583.794 companii/institutii, cu 9.225 mai putin fata de
august 2024.

e Inceeace priveste reasezarea posturilor ocupate in institutii si autoritati publice,
o reducere a numarului de posturi cu 5,6%, a condus la o reducere a facturii
salariale lunare cu doar 2,43%.

o Inadministratia publica locald, cu o reducere de posturi ocupate de numai
0,8%, in mod real, nu a existat nicio reasezare, nicio reforma.

o Reducerile de factura salariala s-au facut in proportie de 66% prin
disponibilizari din sectorul educatiei, privind datele din luna septembrie
2025, in conditiile in care factura salariala din sectorul public s-a majorat
in perioadaianuarie-octombrie 2025 fata de perioada similara din 2024 (cu
peste 5%)

e Scaderea in termeni reali a masei salariale din Roméania, concomitent cu
scaderea numarului de contracte de munca, au fost de naturd sa afecteze
semnificativ_economia inca din anul 2025 si sa creeze premisele unui

dezechilibru si mai mare in anul 2026, cu cele mai mari efecte de padna acum
resimtindu-se din trimestrul lll al anului 2025.

e Ca efect, asa cum am aratat, rata somajului a atins nivelul maxim din ultimii opt
ani (6,1%), urmare a masurilor de politica economica si fard socuri externe,
numarul de someri a depasit 500.000, pentru prima data din iulie 2017, iar media
lunara a numarului somerilor din 2025 a fost mai mare cu 40.000 fata de media
lunara din 2024.

16 https://insse.ro/cms/sites/default/files/com_presa/com_pdf/ipc08r25.pdf
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e Consideram ca majorarea fiscalitatii fara nicio reducere semnificativa a

cheltuielilor publice (asa cum arata studiul), in esenta fara vreo reforma in

privinta cheltuielilor, deja a creat efecte negative in economia Romaéniei, care vor

fi amplificate si vor persista pe un termen foarte lung: un deceniu pierdut.

e Referitor lariscul unui “deceniu pierdut”, aratam ca in Octombrie 2024, Romania
a agreat cu Comisia Europeana un plan bugetar structural pe termen mediu, care
in esenta, temporiza ajustarea deficitelor bugetare pe o perioada de sapte ani.

o Planul agreat si asumat guvernamental in octombrie 2024, s-a dovedit
deja depasit in februarie 2025, cand a fost adoptat primul buget pentru
anul 2025.

o Primul buget pentru anul 2025 (deficit de 7% si crestere economica spre
2%, adoptat in februarie 2025), s-a dovedit total nerealist, in conditiile in
care, incepand cu luna octombrie 2025, Guvernul Romaniei a adoptat
politica “rectificarilor bugetare lunare” (octombrie, noiembrie si executia
bugetara finala — decembrie), cu o crestere economica de cel mult 0,8% in
2025 si cu un deficit majorat la 8,4% din PIB, in conditiile majorarii
fiscalitatii (taxarii directe si indirecte).

e Analizdnd directionarea ,economiilor” realizate prin taierile de investitii,
pierderea locurilor de munca, scaderea numarului angajatorilor, scaderea
salariilor in termeni reali - ca si consecinta a faptului ca au fost preferate politici
»de peticire” si de suprataxare a contribuabililor care oricum se conformau
voluntar — deci majorari de fiscalitate (in loc de rationalizare de cheltuieli), am
observat ca rentele astfel obtinute din economie (pierderi generalizate), au fost
directionate in principal spre plata unui plus de dobanda creditorilor.

Referitor la acest aspect, din documentarea noastra si din date, rezulta ca pentru prima
data de la debutul tranzitiei economiei roménesti spre economia de piata (decembrie
1989), resurse care sunt destinate si critice pentru functionarea statului (spre exemplu,
incasarile din impozitele pe salarii si venit — destinate asigurarii serviciilor de baza
furnizate de stat - strada, scoala, spital, ordine publica, justitie), sunt directionate
aproape in totalitate catre cheltuielile cu dobanzile la datoria publica.

Simplu spus, “austeritatea” si “subrezirea economiei” prin marile dezechilibre care
afecteaza piata muncii in 2025 si vor continua sa o afecteze in 2026, respectiv:
e Dezangajarea fortei de munca (maximul numarului de someri din ultimii opt ani),
e Scaderea masei salariale in termeni reali,
e Inflatie persistenta, generatda de suprataxare si de o slaba capacitate de
administrare si supraveghere, spre exemplu, in domeniul preturilor la energie
electrica.
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... au fost directionate, incontestabil, catre un plus de profitabilitate pentru capitalurile
financiare si, in esenta, catre o subrezire a parghiilor financiare critice functionarii
statului roman.

Referitor la acest aspect, am argumentat ca, in primele 10 luni ale anului 2025, incasarile
din impozite pe salarii si pe venit (48,62 miliarde lei, respectiv 2,6% din PIB) — adica din
performanta fortei de munca din Romania, au fost aproape egale cu dobanzile platite
pentru datoria publica in aceeasi perioada (46,77 miliarde lei, respectiv 2,5% din PIB).

Potrivit estimarilor noastre, la finalul anului 2025 am putea depasi nivelul de cheltuieli
de 3% din PIB, peste intreg deficitul bugetar asumat de Romania prin tratatul de
aderare la Uniunea Europeana.

Simplu spus, banii care ar trebui sa se indrepte catre functionarea statului (si dezvoltarea
lui) se indreapta, in urma mixului de politici macroeconomice persistent, spre plusul de
profitabilitate al creditorilor, spre subrezirea serviciilor publice esentiale, concomitent
cu scaderea nivelului de trai general al populatiei Romaniei.

Pornind de la aceste constatari, sugeram urmatoarele actiuni de directie
(propuneri), care, o parte dintre ele fiind necesare a fi implementate inca de la
adoptarea bugetului pentru 2025 (februarie 2025), iar fiecare luna de intarziere a
contribuit la situatia criticd in care se afld finantele publice in prezent. in plus,
respectarea legislatiei europene devine critica, in actualul context, iar propunerile
sugerate de catre auditorii studiului sunt in ordinea capacitatii de a fi implementate
imediat:

1. Respectarea legislatiei europene (transpusa in Romania), in ceea ce priveste
salariul minim adecvat. Potrivit datelor obtinute Blocul National Sindical, in
noiembrie 2025, de majorarea salariul minim brut garantat in plata, conform
legii, de la 4.050 leiin prezent la nivelul estimat de 4.350 de lei (7,4%), ar beneficia
1.825.249 de angajati cu norma intreaga. Raportat la numarul de salariati activi
comunicat de Ministerul Muncii la 31 octombrie 20258, respectiv 5.684.339,
aceasta ar insemna o0 majorare a veniturilor salariale pentru 32% din salariatii

activi din Romania, respectand premisele:

a. Actualizarea veniturilor celor mai vulnerabile persoane, in raport de
conditiile inflationiste din 2026, in contextul in care majorarea salariului
minim brut pe economie din 2025 a fost anulata integral, ca putere de
cumparare, de evolutia inflatiei.

17 Adresa Inspectiei Muncii nr. 1122/S11S/19.11.2025, 1a solicitarea BNS
18 https://mmuncii.gov.ro/statistici/transparenta-statistici-date-statistice/
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b. Intrarea in legalitate a Guvernului Romaéaniei in raport de legislatia
europeana privind salariul minim adecvat (riscul incalcarii legislatiei
europene vine insotit de o procedura de constatare e aquis-ului comunitar
- infringement, cu potential de penalitati si sanctiuni in ceea ce priveste
absorbtia fondurilor europene).

c. O astfel de masura ar fi de natura sa limiteze scaderea masei salariale din
Romania, in termeni reali.

2. Masuri active pentru remedierea surselor accentuarii dezechilibrului bugetar, si,
indirect, stoparea politicilor de contractie a pietei muncii din Romania.
Aici, ne referim Tn principal la sursa principala, redresabilda, a dezechilibrului
bugetar (in afara politicilor pro-ciclcice de majorare a cheltuielilor permanente
precum pensiile, dincolo de ceea ce permite economia), respectiv la politica
de dobéanzi.

0

In mod evident, nu numai cé politicile “de reforma” nu au atins nici mécar “putin”
costurile nesustenabile ale finantarii datoriei publice (in opinia noastra, nu nivelul
datoriei publice este nesustenabil (60% din PIB), ci costurile de finantare), ci, din contra,

prin politicile ad-hoc de amputare a cresterii economice din Romania, costurile de

finantare au fost majorate (asa cum am aratat in studiu, in Octombrie 2025, costurile cu
dobanzile au fost mai mari cu 40% decat media lunara a anului 2025).

In intarirea opiniei noastre am argumentat cé:

e Grecia (parte a zonei euro), a avut in 2024 costuri cu dobéanzile de 2,3% din PIB,
raportat la o datorie publica de 153,6% din PIB. Spre comparatie, Roménia va
achita Tn 2025 costuri cu dobanzile de aproximativ 3% din PIB (2,5% din PIB in
primele 10 luni), pentru o datorie publica de circa 60% din PIB.

Parte a costului redus cu dobéanzile platit de Grecia (cu o datorie raportata la PIB de peste
2,5 ori mai mare decat a Romaéaniei) este explicata de apelarea la parteneri institutionali
pentru finantarea datoriei publice, precum ESM' (European Stability Mechanism) sau
EFSF?* (European Financial Stability Facility), ceea ce au permis finantarea datoriei
publice printr-un mecanism institutional, si lungirea termenelor de rambursare a
datoriei scadente, in conditii avantajoase de dobanda.

19 https://www.esm.europa.eu/about-us
20 https://economy-finance.ec.europa.eu/eu-financial-assistance/euro-area-countries/european-financial-stability-
facility-efsf en
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Din datele analizate de autorii studiului, rezulta ca profilul datoriei suverane a Greciei
(BBB/Stabila) — fata de BBB/ negativ in Romania, raméane influentat de structura sa
extrem de concesionala, cu o scadenta medie de 18,9 ani.

Aproximativ 73% din datorie este detinuta de sectorul oficial. Mecanismul european de
stabilitate (ESM, AAA/Stabil) si Fondul european de stabilitate financiara (EFSF,
AA+/Stabil), detin in prezent aproximativ jumatate din datoria publica a Greciei, ambele
la rate ale dobanzii foarte favorabile.

Este drept ca Romania nu este parte a zonei Euro, in opinia noastra, fiind indepartata
deliberat de aderarea la zona euro si la dobéanzile mici din zona euro (in 2015, Romania
indeplinea toate conditiile pentru aderarea la zona euro), dar avem convingerea ca
existd mecanisme de cooperare intre Banca Nationala a Romaniei-Ministerul Finantelor
si Banca Centrala Europeana, astfel incat, in virtutea unui traseu clar de aderare a

Romaniei la zona euro (in prezent amanata pe termen nelimitat de autoritatile de la

Bucuresti), mecanisme similare pot fi accesate si pentru un stat non-euro, dar membru
UE.

Sichiardaca nu ar putea fi accesate (in opinia noastra este posibild accesarea), Romania
are la dispozitie instrumentul “acordului de tip preventiv”’ (nu stand-by) cu Fondul
Monetar International (FMI), care permite accesul la finantare institutionala, maiieftina,
in caz de dezechilibre structurale, cum vedem in prezent.

Simultan sau chiar anterior initierii discutiilor si accesarii unui astfel de sprijin, care ar
reduce semnificativ povara dobanzilor pe economia Romaniei, oferind mai mult
timp si spatiu fiscal pentru o ajustare rezonabila, sugeram si evaluarea conditiilor de
reducere a ratei de dobanda de politica monetara de catre BNR, in prezent inghetata la
nivelul de 6,5%.

In mod natural, in conditiile in care rata inflatiei este de aproximativ 10% (obiectivul BNR
este al uneiinflatii de 2,5% +/- 1%), rata de dobanda de politicad monetara — care imprima
sensul costului de finantare pentru statul roman, companii si populatie, pare prea
redusa.

In realitate, asa cum am analizat in prezenta cercetare, rata inflatiei de aproximativ 10%

anual nu este generata de cresterea consumului (socuri pe partea cererii). Ba din
contra, consumul — principalul motor al economiei Romaniei s-a contractat.
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Structura inflatiei arata ca rata inflatiei (dubla fata de anul 2024), este generata de
socuri de natura ofertei (scumpirea energiei electrice in termeni anuali cu peste 70%,
majorarea TVA-ului si accizelor, etc).

Or, intr-o astfel de situatie mentinerea inaltd a dobéanzii de politica monetara (si a
costurilor de finantare ale statului romén) apare ca “bizara” si favorizdnd remunerarea
suplimentara si fara niciun risc (in conditiile interventiilor pentru mentinerea cursului
de schimb in jurul valorii de 5,1 lei pentru un euro) — in esenta o conduita pro-ciclica a
BNR (contrar ciclului economic de franare a economiei) si in detrimentul mersului
general al economiei, franat suplimentar de povara dobanzilor.

Este de asemenea corect, ca o conduita a politicii monetare BNR adaptata la actuala
situatie de franare a cresterii economice si chiar perspective de recesiune, ar
impune o reducere a ratei de dobanda, ceea ce ar putea crea, prin mecanisme ceva
mai complexe, spatiu fiscal pentru Guvernul Roméaniei de a nu mai depresa economia,
ar putea conduce la o depreciere temporara de curs de schimb (euro-leu).

insa, directii viitoare de cercetare pot adanci dacd este preferabild o majorare
generalizata a tuturor preturilor (prin majorarea TVA-ului, asa cum s-a intamplat),
sau mai degraba o majorare a preturilor de import printr-o depreciere modesta a leului
(cu consecinta unui plus de atractivitate pentru productia economiei nationale atat la
intern, dar siin plan extern — respectiv premisele reducerii unui alt dezechilibru major al
economiei romanesti — deficitul de cont curent).

n opinia noastra, acest instrument al dobanzilor, nu a fost nici macar inceput a fi folosit

pentru reducerea poverii ajustarii pentru economie. Din contra, mentinerea dobanzilor

ridicate a contribuit la decapitalizarea economiei si la adancirea dezechilibrelor pe care
le constatam, in prezent.

3. O a treia propunere se refera in principal la rationalizarea cheltuielilor cu
bunurile si serviciile, cu impact direct asupra deficitului bugetar.
Rationalizarea acestor cheltuieli nu a existat in 2025, asa cum arata executia bugetara
din primele 10 luni ale anului. Cheltuielile cu bunuri si servicii au totalizat 4,2% din PIB
(79,7 miliarde de lei), in crestere cu 5,5% fata de perioada similara din 2024 (4,17
miliarde de lei).

Acest plus de consum guvernamental (in perioada de ajustare economica) reprezinta

mai mult decat taierea cheltuielilor de capitalin perioada similara (-3,16 miliarde de lei),
de unde putem argumenta ca, actuala politica bugetara favorizeaza plusul de consum
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(profitabilitatea mai mare a unor furnizori de bunuri si servicii), In dauna investitiilor de
capital — de unde finanteaza plusul de cheltuieli de consum.

in opinia noastra, un nivel de referintd de reducere cu 20% a cheltuielilor cu bunuri si
servicii in anul 2026 fata de anul 2025 este realizabil, si preferabil intentiilor de politici
anuntate, sianume de reducere a costurilor cu salariile de circa 10% - care antreneaza
un plus de contractie economica.

Ca si concluzie generala, apreciem ca in privinta marilor dezechilibre observabile deja
in piata muncii, Tn anul 2025, in absenta schimbarii radicale a mixului de politici
economice deja implementat in acest an (schimbare posibila prin evaluarea
propunerilor autorilor), aceste dezechilibre vor deveni si mai mari, si mai
nesustenabile:

e Scadereadramatica a puterii de cumparare a salariatilor si in anul 2026;

e Accentuarea inflatiei siin anul 2026. O eventuala reducere a ratei inflatiei in anul
urmator (nu o negam), nu ar fi decat:

o O consecinta statistica — majorarile la energie si cele cauzate de TVA
dispar din baza de calcul (efect de baza) — ceea ce nu inseamna o
reducere a preturilor ci o mentinere a lor la nivel inalt;

o Maigrav, scaderea puteriide cumparare va depresa si mai mult principalul
motor al economiei romanesti —consumul - cu alte cuvinte salariatii nu vor
mai avea disponibilitati banesti pentru a mentine cererea pentru bunuri si
servicii, si pretul acestora ar putea sa scada usor.

e Cresterea numarului somerilor (si a ratei somajului), (semnificativ) peste nivelul
de 500.000, respectiv 6,1% inregistrat in 2025 — cel mai mare din ultimii opt ani
(exceptand perioada pandemica).

e Scaderea masei salariale.

Cu alte cuvinte, dezechilibrele majore deja observabile Tn 2025 vor deveni si mai mari:

mai putin salariati, platiti mai putin, in conditii de inflatie persistenta si de amputare
suplimentara a puterii de cumparare prin majorarea taxelor si impozitelor.
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