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Introducere

e Executia bugetara in anul 2025 prezinta un interes mai mare decat in mod
obisnuit sub presiunea reducerii dezechilibrelor macroeconomice acumulate
n ultimii ani.

e 1n raportul sdu public privind executia bugetara pe primul trimestru din 2025,
Ministerul Finantelor prezinta deficitul de 2,28% ca fiind sub tinta sa de 3,03%
pentru aceasta perioada.

e Prezentul studiu urmadreste sa puna cifrele din executia bugetului de stat in
contextul evolutiilor lor in perioada 2022 - 2025. incercam astfel si evaludm
posibilitatile mentinerii pe traiectoria angajamentelor facute in Planul Bugetar
Structural pe Termen Mediu.

e Conform acestor cifre, deficitul bugetar are o traiectorie previzibila si
proportionata pe parcursul anului, puternic influentata de traiectoria
veniturilor si cheltuielilor curente.

e Studiul incepe cu o evaluare a evolutiei deficitului iIn perioada analizata,
continuand ulterior cu o analiza in detaliu a incasarilor si cheltuielilor curente,
urmate de principalele categorii de venituri si cheltuieli.

e Conform calculelor noastre, un deficit trimestrial totalizand 42,82% din cifra
anuala este nefezabil. Avand in calcul dinamica intra-anuala a veniturilor si
cheltuielilor curente, acesta va continua sa creasca dincolo de proiectia
autoritatilor in lipsa unor masuri de corectie.

e Toate datele din prezentul studiu provin din rapoartele de executie bugetara
ale Ministerului Finantelor.



I: Deficitul bugetar

Graficul nr. 1 - Evolutia deficitului bugetar - lunar - 2022-2024
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e Dinamica intra-anuala a deficitului prezinta cateva particularitati de luat in
calcul in evaluarea datelor partiale:

e Desi acumularea deficitului nu este uniforma de-a lungul anului in
perioada de observatie, cifrele ne dau de inteles ca ea accelereaza in a
doua parte a anului.

e 1n cazul anului 2022 deficitul din al doilea semestru (DS2) a totalizat 283%
din valoarea primului semestru (DS1). In 2023 acest raport a fost de 180%,
iar in 2024 de 158%.

e La nivel trimestrial, raportul dintre DT1 si deficitul pe urmatoarele 9 luni
a fost de 476% in 2022 si 350% in 2023 si 2024.

e Aceste observatii subliniaza urgenta unor masuri de corectie pentru
consolidare fiscala, efectul lor diminuandu-se pe masura ce deficitul
accelereaza pe parcursul anului.
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Graficul nr. 2 - Deficitul in primele trei luni ale anului - 2022-2025
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in primele doud luni ale lui 2025, deficitul a avut o traiectorie volatil3, de
la un nivel record in ianuarie, la un usor regres in februarie (Graficul nr.
2). Datele trimestriale confirma revenirea la spirala ascendenta, cu un
nou record de deficit - 2,28%.
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Deficitul in T1 2025 a crescut fata de cel al T1 2024 la 110.6% (cand
deficitul anual a totalizat 9,3% din PIB) si se plaseaza la 160% din nivelul
lui 2023 (deficit anual de 6,5% din PIB) si la 205% din nivelul lui 2022
(deficit anual de 6,4% din PIB).

Dinamica deficitului in acest punct al anului demonstreaza ca prognoza
Consiliului Fiscal pentru un deficit de 9,5% pana la finalul anului este una
optimista. Luand in calcul proportia DT1 in deficitul anual intre 2022 si
2024, deficitul anual ESATn 2025 va fiintre 9,6% si 13,1% din PIB.

Trebuie Tnsa subliniat ca tendinta a fost una de accelerare de la an la an.
Aceasta tendinta pare sa se pastreze si in 2025, ceea ce face limita
superioara a prognozei noastre la randul ei una optimista.



I1: Venituri si cheltuieli

e Executia bugetara la treiluni afost unaingrijoratoare atat pe partea de incasari,
cat si de cheltuieli. Veniturile agregatein T1 2025 au suferit o contractie de 0,1%
din PIB fata de T1 2024, in timp ce cheltuielile au crescut cu 0,2%.

e Aceste evolutii au loc pe fondul unor masuri contradictorii din partea
autoritatilor - marire a cheltuielilor spre finalul lui 2024, urmate de OUG
156/2024 pentru marirea veniturilor si limitarea unor cheltuieli.

Graficul nr. 3 - Venituri si cheltuieli curente in Trimestrul | - 2022-2025
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e Veniturile curente au suferit un regres in ianuarie fata de toti ceilalti ani din
perioada de observatie, urmat de o revenire in februarie la 0,03% din PIB peste
aceeasi perioada din 2024. Cheltuielile curente si-au continuat trendul ascendent,
depasind nivelul din anii anteriori in ianuarie si consolidéndu-si tendinta in
februarie. Datele trimestriale (Graficul nr. 3) indica o crestere a incasarilor cu 0,1%
din PIB peste T1 2024, in pas cu cheltuielile curente.

o In masura covarsitoare, deficitul bugetar se datoreaza cheltuielilor curente, lucru
care 1l face persistent si dificil de corectat. Proportia deficitului curent (calculat ca
diferenta dintre cheltuieli si venituri curente) din deficitul bugetar a atins 90% in
ianuarie, 95% in februarie si 92% In martie.



1: Principalele categorii de venituri

Graficul nr. 4 - Venituri curente - lunar - 2022-2025
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Dinamica intra-anuala a veniturilor curente este una relativ stabila. Raportul
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dintre veniturile curente intre Semestrul | si Semestrul Il au fost de 1,046:11n 2022,
1,05:1Tn 2023 si 1,07 in 2024.

La nivelul primului trimestru, a fost de 3,37:1 in 2022, 3,32:1 in 2023, 3,36:1 in
2024, fata de un raport simetric de 3,33. Asadar, veniturile curente sunt colectate
intr-un ritm constant pe parcursul anului.

Bugetul pentru anul in curs a fost construit pe incasari din venituri curente de
553,2 miliarde lei, cu 4% in plus fat3 de executia preliminara la 12 luniin 2024. In
acest moment, incasdrile se plaseaza la 23,8% din aceasta suma, peste media
perioadei 2022 - 2024 de 23%.

Aceasta dinamica se datoreaza incasarilor peste asteptari din impozitul pe salarii
si venit, care compenseaza regresul veniturilor din TVA.



Il.1.a: Impozit pe venit si salarii

Graficul nr. 5 - Incasari din impozit pe venit si salarii in Trimestrul | - 2022-2025
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o Incasarile din impozitul pe venit si salarii au avut o evolutie superioara anilor
precedenti, cu 0,14% din PIB in plus fata de acelasi interval din 2024 in februarie.
Acest avans s-a pastrat si in luna martie (Graficul nr. 5).

e In functie de evolutia din urmatoarele luni, efectul trebuie atribuit eliminarii
exceptiilor pentru diferite tipuri de activitate la inceputul anului.

e Tinta pentru incasari la 12 luni este de 56,5 miliarde lei. Realizarile la 3 luni sunt
de 15,1 miliarde, sau 26,7%. Media dintre 2022 - 2024 a fost de 23% - astfel,
incasarile se afla in acest moment cu 3,7% peste media ultimilor ani. La un ritm
constant al colectarilor, acestea ar putea totaliza 65,6 miliarde la final de an, sau
3,4% din PIB, cu 0,4% in plus.

Ramane de urmarit daca dinamica sa se va pastra si in urmatoarele luni,
compensand performanta slaba a altor categorii de venituri bugetare.



1.1.b: Taxa pe Valoare Adaugata

Graficul nr. 6 - Incasari din TVA in Trimestrul | - 2022-2025
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Cea mai mare problema a incasarilor in acest trimestru vine din evolutia TVA. in
martie, aceste venituri au atins 28,6 miliarde lei, sau 1,5% din PIB - cu 12% mai
putin fata de Trimestrul | din 2024 (Graficul nr. 6).

Bugetul pentru 2025 a fost construit pe incasari de de TVA de 136 miliarde RON,
constituind 7,1% dintr-un PIB estimat la 1.912 miliarde RON. Aceste venituri au
totalizat 6,9% din PIB Tn 2024, 6% in 2023 si 6,1% in 2022.

In fiecare dintre acesti ani, incasarile trimestriale au fost superioare celor din 2025
(o medie de 25% fata de 20,9% in 2025). Asadar, pe baza cifrelor din prezent, tinta
din bugetul pentru anul in curs pare improbabil de realizat.

Scaderea poate arata atat o incetinire a consumului intern, cat si o crestere a
evaziunii. Pe baza datelor INS disponibile in acest moment, a doua ipoteza pare a
fi mai probabila. Aceste date indica o crestere a importurilor, dar si a comertului
cu amanuntul in cifra de afaceriin T1 2025 raportat la T1 2024, ceea ce sugereaza
o crestere a consumului in ciuda reculului inflatiei.

Pe baza ritmului colectarii din ultimii ani, incasarile la 12 luni se vor plasa la 114,4
miliarde lei, sau 6% dintr-un PIB prognozat la 1.912 miliarde.



11.1.c: Contributii de asigurari

Graficul nr. 7 - incasari din contributii de asigurari in Trimestrul | - 2022-2025
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e Veniturile din contributii s-au plasat la un nivel stabil comparativ cu 2024, dar mai
ridicat in raport cu 2022 si 2023 (Graficul nr. 7).

e Raportat la tinta de 205,9 miliarde lei din Legea Bugetului, incasarile de 49,8
miliarde se afla la 24%. Desi sub ceea ce matematic ar fi normal pentru Trimestrul
|, de regula incasarile accelereaza pe parcursul anului si ating tinta asumata n
buget.

e Mediaincasarilor in Trimestrul | in ultimii 3 ani a fost de 23,9%, astfel ca ne putem
astepta la incasari conforme cu prognoza pentru 2025 daca ritmul din prezent se
pastreaza.



11.1.d: Accize

O dinamica similara au avut incasarile din accize (Graficul nr. 8), cu notabila
diferenta ca in ultimii ani acestea au fost la niveluri sub cel din 2022. Pentru ca
nivelul din 2022 poate fi atribuit revenirii activitatii economice si incasarilor de
dupa pandemie, putem considera nivelul din prezent ca fiind cel normal. Asadar,
nu este de asteptat o supra-performanta a incasarilor din accize.

Graficul nr. 8 - Incasari din accize in Trimestrul |
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e Fata de tinta de 48,5 miliarde lei, in Trimestrul | s-au incasat 10 miliarde, sau
20%. Aceasta cifra se afla sub media ultimilor ani (22%).

e In ritmul mediu al ultimilor ani, incasarile ar putea totaliza 45,5 miliarde lei la
final de an.

e Evolutia incasarilor din accize ramane o zona de urmarit avand in vedere
presiunea asupra cresterii economice, cu consecinte pentru aceste venituriin
urmadtoarele trimestre.



11.2: Principalele categorii de cheltuieli

Graficul nr. 9 - Cheltuieli curente - lunar - 2022-2025
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e Nivelul record al cheltuielilor curente pentru Trimestrul | 2025 devine cu atat mai
ingrijorator atunci cdnd observam dinamica lor intra-anuala. Media ultimilor 3 ani
pentru Trimestrul | este de 23,3% din totalul la 12 luni.

e O estimare pe baza acestor cifre duce prognoza pentru finalul anului 2025 la 739
miliarde lei, sau 38,6% din PIB, cu 0,9% din PIB peste recordul lui 2024. Bugetul
prevede cheltuieli totale cu 74,8 miliarde in plus fata de 2024. Conform calculelor
noastre, in acest moment cheltuielile curente vor necesita 74 de miliarde lei din
aceasta suma.

e Alocdrile pentru investitii sunt cu 25 de miliarde mai mari decat in 2024. Chiar si
cu mentinerea ritmului incasarilor conform bugetului, eforturile de control al
deficitului sunt vulnerabilizate de costurile aferente plafonarii preturilor la energie
si de orice cheltuieli one-off neprevazute.



11.2.a: Cheltuieli de personal

e Cheltuielile de personal au crescut la randul lor din luna februarie, dupa o
stagnare la nivelul lui ianuarie 2024 in prima luna a anului (Graficul nr. 10).

Graficul nr. 10 - Cheltuieli de personal in Trimestrul | - 2022-2025
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e Cresterea de 0,1% din PIB a cheltuielilor curente in Trimestrul | fata de intervalul
din 2024 provine din aceasta categorie, care a totalizat 2,2% in Trimestrul | din
2025 fata de 2,1% din 2024.

e Suma alocata in buget pentru cheltuielile de personal este de 169,5 miliarde lei,
sau 8,9% din PIB. Conform datelor trimestriale, ele au totalizat pana acum 42,1
miliarde.

e Tn medie, in intervalul 2022 - 2024 proportia cheltuielilor cu personalul la nivelul
Trimestrului | fata de executiala 12 luni a fost de 23%. Pastrand aceasta proportie,
prognoza de cheltuieli pentru 2025 este de 183 miliarde lei, sau 9,56% din PIB.



11.2.b: Cheltuieli cu asistenta sociala, bunuri si servicii, subventii,
dobanzi
e O evolutie stabila au avut cheltuielile cu asistenta sociala, cu bunuri si servicii si

sumele alocate subventiilor (Graficele nr. 11, 12, 13 si 14).

Graficul nr. 11 - Cheltuieli cu asistenta sociala in Trimestrul | - 2022-2025
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e Daca ultima categorie are de regula o evolutie fluctuanta pe parcursul anului (si
deci greu de prognozat pe baza datelor trimestriale), primele doua tipuri de
cheltuieli au un progres constant dupa primele trei luni.

 1n prezent, cheltuielile cu asistenta sociald se afld la 26,2% din buget, la nivelul
mediei perioadei 2022 - 2024. In acest ritm, ne putem astepta sa ramana in marija
alocata la inceputul anului.



Graficul nr. 12 - Cheltuieli cu bunuri si servicii in Trimestrul | - 2022-2025
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e Cheltuielile cu bunuri si servicii se plaseaza la 22,2 miliarde lei, sau 23,5% din
buget, fatd de o medie de 22,2% pentru ultimii trei ani. Tn acest ritm, putem
prognoza cheltuieli de 100 miliarde lei, cu 5,3 miliarde peste suma alocata.

% din PIB

Graficul nr. 13 - Cheltuieli cu subventii in Trimestrul | - 2022-2025
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e O mentiune speciala merita cheltuielile cu dobanzile, care se afla intr-o
pronuntata spirala ascendenta. Acestea au atins 33% din bugetul alocat pe 2025.
Evolutia lor merita urmarita indeaproape in contextul tendintei de crestere a
dobanzilor din acest an.

Graficul nr. 14 - Cheltuieli cu dobanzi in Trimestrul | - 2022-2025
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11.3: Venituri fiscale, contributii, salarii, asistenta sociala

Graficul nr. 15 - Ponderea cheltuielilor cu salarii si asistenta in veniturile fiscale si
din contributii, trimestrial si anual - 2022-2025
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e Severitatea presiunii cheltuielilor curente e reliefata de ponderea cheltuielilor cu
salarii si asistenta sociala in veniturile fiscale si contributii. Aceste doua categorii
de cheltuieli sunt cele mai semnificative si mai persistente din buget. Spre
deosebire de cheltuielile de investitii, ele nu se pot ajusta la fel de usor pentru
consolidare fiscala.

e Dela77,9% la 12 luniin 2018, ponderea a atins 80,7% in 2024. Aceasta evolutie
nu a fost insa una liniara. Ponderea sa a crescut constant pand inainte de anul
2020, cand a urcat semnificativ ca urmare a pandemiei Covid-19. Dupa o ajustare
graduala panain 2022, si-a reluat evolutia ascendenta.

e Estimareanoastra pentru 2025 se bazeaza pe relatia dintre cifrele la 3 sila 12 luni.
Pe baza mediei acestui raport intre 2022 si 2024, prognozam o pondere de 81,9%
la final de 2025. Trebuie insa mentionat ca raportul a fost unul constant ascendent
dupa 2022, iar daca trendul se pastreaza, chiar si aceasta estimare ar putea fi
subevaluata.



Factorul cel mai important in acumularea constanta a deficitului pe parcursul
anului - cheltuielile curente - nu are o dinamica diferita in 2025 fata de 2022 -
2024. La randul lor, veniturile curente raman intre limitele evolutiei lor recente.
Este asadar greu de conceput un deficit care sa incetineasca in asemenea masura
in restul anului incat sa justifice optimismul autoritatilor privind tinta anuala.

In ciuda unei evolutii favorabile a Tncasarilor din impozitul pe salarii si venit,
incasarile din TVA si accize au o traiectorie care anunta venituri sub cele bugetate
pana la final de an. Cresterea veniturilor fiscale trebuie sa fie o prioritate, de aceea
este imperativ ca autoritatile sa actioneze asupra colectarii TVA si accizelor. Pentru
a se evita masuri precum cresterea taxelor, trebuie sa prevaleze cele care duc la
reducerea evaziunii (taxare inversa, impozitarea sumelor ce nu pot fi justificate,
implementarea regulilor OCDE cu privire la impozitarea profiturilor nedistribuite
din “paradisuri fiscale” - CFC Rules based the Ultimate Beneficiary Owner).

Cheltuielile cu personalul si cu bunuri si servicii trebuie supuse de urgenta unor
masuri de corectie. Amanarea acestor masurile va diminua impactul pe parcursul
anului. Colectarea contributiilor sociale si cheltuielile cu asistenta sociala se afla
intr-un echilibru fragil, care trebuie mentinut si consolidat.

Perspectivele limitarii deficitului la 7% din PIB sunt sumbre, in ciuda asigurarilor
Ministerului Finantelor. Reducerea cheltuielilor statului este o conditie sine qua
non a atingerii acestui obiectiv, dar avand in vedere amplitudinea deficitului In
acest moment, ea pare insuficienta pe cont propriu. Cresterea taxelor, desi o
varianta mai facila pentru acoperirea necesarului de finantare pe termen scurt, va
avea efecte profund negative pe termen mediu si lung. De aceea, consideram cd
poate fi doar o solutie de ultim resort.

Ramane vitala o reforma fiscala comprehensiva, in consultare cu mediul asociativ
si de afaceri, care sa corecteze nu doar deficitul, ci si o serie de distorsiuni pe care
actualul sistem le creeaza.

Mai 2025,
The Tax Institute
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