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I. Opinia Consiliului fiscal cu privire la proiectul de rectificare a bugetului general
consolidat pe anul 2018 si Raportul semestrial privind situatia economica si bugetara

n data de 6.08.2018, Ministerul Finantelor Publice (MFP) a trimis Consiliului fiscal (CF), prin adresa nr.
465050/6.08.2018, proiectul de rectificare a Bugetului general consolidat pe anul 2018, Nota de
fundamentare si proiectul Ordonantei Guvernului cu privire la rectificarea bugetului de stat, Nota de
fundamentare si proiectul Ordonantei Guvernului pentru rectificarea bugetului asigurarilor sociale de
stat pe anul 2018, precum si Raportul semestrial privind situatia economica si bugetara solicitand, in
temeiul art. 53, alin. (2) din Legea Responsabilitatii Fiscal-Bugetare (nr. 69/2010, republicatd, de aici
fnainte numita LRFB), opinia Consiliului fiscal cu privire la acestea.

Conformarea cu regulile fiscale

Niciuna din regulile fiscale statuate de LRFB, cu exceptia celei referitoare la nivelul deficitului exprimat
ca procent in PIB (chiar si aceasta este problematica, asa cum vom detalia mai jos), nu este respectata
de proiectul de rectificare bugetara.

Raportat la bugetul initial aprobat, proiectul de rectificare majoreaza atat veniturile, cat si cheltuielile
totale ale bugetului general consolidat (BGC) cu 6,4 miliarde lei, respectiv cu 7,5 miliarde lei, ceea ce
atrage dupa sine un deficit al BGC mai mare cu 1,1 miliarde lei decat tinta initiala.

Majorarea in termeni nominali a deficitului bugetar si a deficitului bugetar primar implica
neconformarea cu regula instituitd de art. 12 lit. b) a LRFB, ce prevede faptul ca ,soldul si, respectiv,
soldul primar al bugetului general consolidat, ludnd in considerare componentele acestuia, pentru anul
bugetar urmdtor, nu vor putea depdsi plafonul stabilit prin cadrul fiscal-bugetar din strategia fiscal-
bugetard, aprobatd de cdtre Parlament”, plafoanele nominale aferente deficitului bugetar si deficitului
bugetar primar instituite prin legea nr. 269/2017 fiind depasite ex-ante cu 1,1 miliarde lei. Data fiind
majorarea cu 37,1 miliarde lei a PIB nominal prognozat pentru anul 2018, partial justificata de nivelul
mai favorabil al PIB nominal aferent anului 2017 comparativ cu cel estimat in momentul constructiei
bugetare initiale (superior cu 16,2 miliarde lei), nivelul deficitului bugetar exprimat ca procent in PIB se
mentine Tnsa la 2,97% din PIB, in linie cu plafonul statuat pentru acest parametru de legea nr. 269/2017.
Cu toate acestea, Consiliul fiscal apreciaza drept excesiv de optimista proiectia de crestere economica
de 5,5% in termeni reali avansata de Comisia Nationald de Strategie si Prognoza (CNSP) pentru 2018,
data fiind cresterea anuala de doar 4% inregistrata conform datelor preliminare aferente primului
trimestru al anului curent si dinamica inregistrata de principalii indicatori economici in trimestrul al
doilea. Acceptand nivelul actualizat al deflatorului PIB avansat de CNSP (4,3%, comparativ cu 2,1% in
prognoza macroeconomica ce fundamenta constructia bugetara initiald), justificat de evolutiile la nivelul
primului trimestru si de traiectoriile observabile ale indicelui preturilor de consum si indicelui preturilor
productiei industriale, Consiliul fiscal evalueaza ca foarte probabild eventualitatea ca ritmul anual de
crestere reala sa fie inferior prognozei CNSP cu circa 1,5-2 pp, ceea ce ar implica un nivel al PIB nominal
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de aproximativ 930 miliarde lei. Situarea PIB la un asemenea nivel ar insemna, ceteris paribus, un nivel
al deficitului exprimat in PIB ce ar depasi (cu circa 0,05 pp) plafonul de 2,97% din PIB aferent deficitului
bugetar si ar atrage neconformarea si cu regula statuata de art. 12 lit. a) al LFRB, potrivit caruia ,soldul
bugetului general consolidat si cheltuielile de personal ale bugetului general consolidat, exprimate ca
procent in produsul intern brut, nu pot depdsi plafoanele anuale stabilite in cadrul fiscal-bugetar din
strategia fiscal-bugetard pentru primii 2 ani acoperiti de aceasta”.

Abateri suplimentare de la regulile instituite de LRFB intervin pe fondul revizuirilor ce survin la nivelul
cheltuielilor bugetare dupa cum urmeaza:

- Nivelul prevazut in propunerea de rectificare bugetara pentru cheltuielile de personal ale
bugetului general consolidat (86,2 miliarde lei, respectiv 9,1% din PIB) depaseste plafoanele
definite de Legea nr. 269/2017 atat pentru cuantumul nominal (cu 5,1 miliarde lei), cat si pentru
cel exprimat ca procent din PIB (cu 0,2 pp, in pofida revizuirii ascendente a PIB nominal
comparativ cu estimarea folosita in constructia bugetara initiala mai sus mentionata). Absenta
conformarii cu regulile fiscale intervine asadar la nivelul celor instituite de Legea nr. 69/2010 la
art. 12 lit. a) (pentru nivelul exprimat ca procent in PIB) si lit. c) (pentru nivelul nominal), precum
si la nivelul celei instituite de art. 17 alin. 2 care interzice majorarea cheltuielilor de personal cu
prilejul rectificarilor bugetare;

- Nivelul programat al cheltuielilor totale ale BGC, exclusiv asistenta financiara din partea UE si a
altor donatori (293,3 miliarde lei), depaseste plafonul corespunzator definit de Legea nr.
269/2017 cu 7,3 miliarde lei. Lipsa conformarii cu regulile fiscale intervine la nivelul celei instituite
de art. 12 lit. c) al LRFB, precum si in ceea ce o priveste pe cea definita de art. 24, care permite
majorarea, in contextul rectificarilor bugetare, a cheltuielilor totale ale BGC (nete de asistenta
financiara din partea UE si a altor donatori) exclusiv in situatia in care aceasta se realizeaza pentru
serviciul datoriei publice sau pentru plata contributiei Romaniei la bugetul UE. Dat fiind faptul ca
majorarea cheltuielilor totale se datoreaza si suplimentarii sumelor destinate platii contributiei
Romaniei la bugetul UE (componenta ,alte transferuri” la nivelul bugetului MFP este
suplimentata cu circa 765,5 milioane lei ca urmare a revizuirii sumelor alocate platii contributiei
Romaniei la bugetul UE), depasirea plafonului statuat de Legea nr. 269/2017 apare drept partial
justificata din perspectiva regulilor fiscale (in limita sumei respective).

Proiectul de ordonanta a Guvernului de rectificare a bugetului de stat pe anul 2018 stipuleaza derogarile
corespunzatoare de la regulile fiscale mai sus mentionate si redefineste plafoanele din Legea nr.
269/2017 in conformitate cu nivelurile agregatelor bugetare din propunerea de rectificare. Lipsa
caracterului constrangator si inoperabilitatea de facto a regulilor fiscale reprezinta aspecte asupra carora
Consiliul fiscal a atras atentia in mod repetat in ultimii ani in contextul opiniilor emise si rapoartelor sale.
Consiliul fiscal consemneaza din nou incalcarea cvasi-totalitatii regulilor fiscale, inclusiv a celei
referitoare la deficitul BGC ca valoare nominala, exceptie facand incadrarea in valoarea exprimata ca
procent din PIB, ce survine insa in conditiile unei revizuiri ascendente cel mai probabil excesive a nivelului
PIB nominal estimat pentru anul in curs. Consiliul fiscal remarca din nou lipsa completa de relevanta a
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regulilor ,,auxiliare” (ce vizeaza cheltuielile totale si de personal), evidentiata de usurinta, frecventa si
dimensiunile neconformarilor cu acestea, aspect ce submineaza integritatea si coerenta cadrului fiscal-
bugetar bazat pe reguli si previne obtinerea a cel putin doua beneficii avute in vedere de legiuitor in
contextul statuarii lor:

- daca regulile fiscale ,auxiliare” ar fi fost operabile in integralitatea lor, ar fi contribuit la
coerenta cadrului fiscal-bugetar din perspectiva principiilor transparentei si stabilitatii
instituite de lege, ar fi motivat autoritatile decidente sa includa in integralitate informatia
relevanta in constructia bugetara initiala (de exemplu, cheltuielile salariale in sectorul public
nu ar trebui sa fie o ,surpriza” in executia bugetara in timpul anului, si ar trebui sa fie relativ
bine determinate de la inceputul exercitiului bugetar) si ar fi determinat o predictibilitate
sporita a parametrilor bugetari, descurajand adoptarea de masuri ad-hoc.

- daca regula privind plafonul nominal al cheltuielilor bugetare ar fi fost operabila, ar fi existat
un mecanism in timp real de conformare cu reperele de sold structural, de limitare a
deviatiilor de la acestea in conditiile unor evolutii ciclice mai favorabile decat cele anticipate
si, in fine, de eliminare mai rapida a eventualelor deviatii de la echilibrul bugetar in
eventualitatea obtinerii de venituri suplimentare avand drept sursa, fie Tmbunatatirea
conformarii la plata, fie o evolutie mai favorabila a bazelor macroeconomice individuale
aferente diferitelor categorii de venituri bugetare.

Coordonatele actualizate ale veniturilor si cheltuielilor

Proiectul de rectificare majoreaza veniturile totale estimate ale BGC cu 6,4 miliarde lei, revizuirea
ascendenta la nivelul veniturilor totale fiind determinata de cresterile masive ale incasarilor estimate
aferente contributiilor sociale si veniturilor nefiscale, care mai mult decat compenseaza evolutiile
nefavorabile la nivelul veniturilor fiscale si a celor de capital.

Pe categorii de venituri, revizuirile estimarilor survin dupa cum urmeaza:

- Venituri fiscale: - 2,1 miliarde lei, din care:

o Impozit pe salarii sivenit: + 1,8 miliarde lei. Actualizarea ascendenta a nivelului programat
apare concordanta cu gradul de realizare de 110,2% a programului semestrial, produsa in
conditiile unei evolutii superioare asteptarilor la nivelul anvelopei salariale din economie,
atat in sectorul public cat si in cel privat.

o Alte impozite pe venit profit si castiguri din capital: +0,5 miliarde lei. Revizuirea
ascendenta a veniturilor estimate apare drept rezultatul extrapolarii supraperformantei
comparativ cu programarea initiala la finele primului semestru (119,9%, respectiv +0,22
miliarde lei).

o TVA:- 2,1 miliarde lei. Revizuirea descendenta apare drept insuficienta in contextul unui
grad de realizare a programului de incasari la 6 luni de doar 92,6%. Acest grad de realizare
implica deja o deviatie fata de program a carei dimensiune nominalad este identica cu

suma propusa pentru revizuire la nivelul intregului an, ceea ce implica ipoteza unui grad
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de realizare de 100% a planului aferent semestrului al doilea. In opinia sa cu privire la
bugetul pe 2018 Consiliul fiscal evalua drept excesiv de optimist programul initial de
fncasari, anticipand venituri mai mici cu cel putin 3 miliarde de lei. Desi subperformanta
la nivelul semestrului | este intr-o anumita masura rezultatul unui nivel al rambursarilor
de TVA (raportat la TVA colectat) superior mediei istorice, datele cu privire la executia la
zi nu ofera motive de schimbare a evaluarii initiale Tn ipoteza in care nivelul rambursarilor
de TVA, raportat la TVA colectat, ar reveni in a doua parte a anului spre media istorica.
Prin urmare, Consiliul fiscal are rezerve fata de estimarea de venituri din TVA din proiectul
de rectificare bugetara si apreciaza drept probabil ca acestea sa se situeze la finele anului
la un nivel inferior cu circa 1 — 1,5 miliarde lei estimarii actualizate a MFP.

o Accize: -0,9 miliarde lei. Si in acest caz revizuirea descendenta a estimarilor pentru
intregul an apare drept redusa ca magnitudine in conditiile Tn care gradul de realizare al
planului de incasari la finele primului semestru (92,4%) implica deja o deviatie fata de
program de 1,1 miliarde lei. Date fiind datele de executie bugetara la zi, Consiliul fiscal
are rezerve fata de nivelul estimarii actualizate de venituri propus de MFP, apreciind
drept probabild o nerealizare suplimentara de venituri din accize la nivelul Tntregului an
de circa 0,5-1 miliard de lei.

o Taxe pe utilizarea bunurilor, autorizarea utilizarii bunurilor sau pe desfasurarea de
activitati: - 1,1 miliarde lei. Revizuirea descendenta este prilejuita de amanarea licitatiei
pentru inchirierea benzilor de frecventa pentru operatorii de telefonie mobila.

- Contributii de asigurari: + 6,3 miliarde lei. Executia semestriala indica un grad de realizare a
planului de incasari de 106,9%, respectiv incasari superioare planului cu 3 miliarde lei, reflectand
in cea mai mare parte o dinamica salariala mai alerta decat asteptarile initiale atat in sectorul
public cat si in cel privat, dar si venituri mai mari decat cele anticipate din varsaminte de la
persoane juridice pentru persoane cu handicap neincadrate. Consiliul fiscal apreciaza revizuirea
ascendenta drept justificata data fiind executia la zi si trendurile probabile ale Tncasarilor in a
doua jumatate a anului.

- Venituri nefiscale: + 2,9 miliarde lei. Executia semestriala releva un grad de realizare a planului
de Tncasari de 110,2% (depasire de circa 1 miliard lei). Extrapolarea performantei la finele
primului semestru si datele preliminarea aferente lunii iulie (luna in care sunt distribuite Tn mare
parte dividendele de catre companiile de stat) sustin estimarea actualizata a MFP, iar Consiliul
fiscal apreciaza drept fezabil nivelul actualizat propus pentru acest agregat de venituri.

- Venituri din capital: - 0,96 miliarde lei. Ajustarea descendenta reflecta nerealizarea veniturilor
estimate initial a se obtine din vanzarea de apa grea — de altfel, estimarea din proiectul legii
bugetare pe anul 2018 era deja considerata drept nerealista de Consiliul Fiscal date fiind volumul
exporturilor mondiale si achizitiile companiei Nuclearelectrica S.A.

Raportat la executia initiala, proiectul de rectificare mentine relativ nemodificate estimarile cu privire la
incasarile din impozitul pe profit si cele referitoare la intrarile de fonduri europene. Executia bugetara la
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zi nu ofera motive de a pune la indoiala fezabilitatea estimarii anuale a veniturilor din impozitul pe profit.
Nu acelasi lucru se poate afirma si despre sumele estimate a fi primite de la UE: raportul semestrial cu
privire la executia bugetara releva un grad de realizare a planului de doar 54,5% (-5,7 miliarde lei),
sumele atrase dupa trecerea a 6 luni reprezentand doar 24,4% din totalul anual estimat. Subperformanta
este Tnca si mai ridicata la nivelul fondurilor structurale si de coeziune, unde executia semestriala releva
venituri semestriale de 1,5 miliarde lei, comparativ cu o estimare pe intregul an de 10,7 miliarde lei
(intrarile reprezinta 14% din programul anual). Chiar daca eventualitatea realizarii nivelului anual
programat al intrarilor de fonduri structurale si de coeziune nu poate fi exclusa in acest moment,
Consiliul fiscal o apreciaza drept putin probabila.

Cheltuielile bugetare sunt revizuite ascendent cu 7,5 miliarde lei, sursele acestei evolutii fiind
urmatoarele:

- Cheltuieli de personal: +5,1 miliarde lei. Necesitatea revizuirii ascendente apare drept necesara
data fiind executia bugetara la zi, inca din primele luni ale anului fiind aparenta insuficienta
alocarilor initiale. Dimensiunea revizuirii ascendente se datoreaza atat sub-bugetarii initiale, cat
si impactului unor majorari salariale decise ulterior aprobarii proiectului de buget. in opinia sa cu
privire la prima revizuire a bugetului general consolidat din 2017, care de asemenea opera o
revizuire ascendenta masiva a acestui agregat de cheltuieli, Consiliul fiscal atragea atentia asupra
carentelor aparente ale procesului de planificare bugetara si lipsei caracterului constrangator al
regulilor fiscale, ambele de natura sa genereze ingrijorari asupra presiunilor viitoare provenind
din partea acestui agregat bugetar. Evolutiile curente nu fac decat sa valideze ingrijorarile
Consiliului fiscal;

- Bunuri si servicii: + 0,9 miliarde lei. Nivelul revizuit al estimarii anuale aferente acestei categorii
de cheltuieli nu reflecta decat in mica masura depasirea nivelului programat la finele primului
semestru (cheltuielile au depasit programul cu 10%), in cuantum de 1,8 miliarde lei. Nivelul
revizuit al acestei categorii de cheltuieliimplica o scadere nominala cu -0,4% in raport cu executia
anului 2017. Tn opinia Consiliului fiscal, atingerea nivelului programat va fi dificil, in conditiile Tn
care executia la finele primului semestru indica o crestere de 9,9% a cheltuielilor in raport cu
aceeasi perioada a anului anterior;

- Asistenta sociala: +1,8 miliarde lei. Revizuirea ascendenta operata valideaza avertizarea emisa
de Consiliul fiscal Tn contextul aprobarii legii bugetare anuale, cand identifica o probabild sub-
bugetare a acestui agregat de cheltuieli cu circa 1,5 miliarde lei. Extrapoland datele de executie
la zi (in speta cheltuielile de asistenta sociala aferente lunii iulie 2018, ce reflecta majorarea
punctului de pensie si a indemnizatiei sociale pentru pensionari), alocarea anuala revizuita
propusa apare drept insuficienta in raport cu cheltuiala anuala probabila, fiind mai mica cu circa
1,3 miliarde lei. Suma propusa in proiectul de rectificare nu apare drept suficienta decat in
masura in care decizia recenta de a plati toate pensiile inainte de data de 15 a fiecarei luni (si
care a generat cheltuieli mai mari cu 1,3 miliarde lei la nivelul lunii iunie pentru alimentarea
conturilor Postei Romane) ar fi abandonata pana la finele anului;
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- Cheltuielile de investitii: -1,1 miliarde lei;

- Alte transferuri: +1 miliard lei. Majorarea reflecta necesitatea in principal cresterea sumelor
destinate platii contributiei Romaniei la bugetul UE cu 765,5 milioane lei;

- Alte cheltuieli: +0,54 miliarde lei;
- Subventii: -0,5 miliarde lei.
Concluzii

Proiectul de rectificare bugetara consemneaza o revizuire ascendenta de proportii atat a veniturilor
totale ale BGC (+6,4 miliarde lei), cat si a cheltuielilor bugetare (+7,5 miliarde lei). Consiliul fiscal are
rezerve fata de nivelul propus in cazul veniturilor din TVA si accize, apreciind ca revizuirile descendente
operate apar drept insuficiente si considerand drept probabila eventualitatea in care veniturile realizate
ar fi cu circa 2 miliarde de lei mai mici decat estimarile actualizate. n ceea ce priveste cheltuielile,
Consiliul fiscal are rezerve fata de nivelurile propuse pentru cheltuielile de asistenta sociala si cele cu
achizitiile de bunuri si servicii. In primul caz, mentinerea deciziei de achitare a pensiilor inainte de 15 ale
lunii ar reclama alocari suplimentare de circa 1,3 miliarde lei, in timp ce in cel de-al doilea caz executia
bugetara la finele primului semestru indica drept probabile cheltuieli suplimentare de circa 0,9 miliarde
lei Tn raport cu alocarea — un control strict al cheltuielilor cu achizitiile de bunuri si servicii (neobservabil
pana in acest moment) ar putea nsa asigura inscrierea in anvelopa de cheltuieli propusa. Elementele de
mai sus evidentiaza riscuri semnificative de depasire a tintei de deficit asumate si implicit a nivelului de
referinta de 3% din PIB pentru deficitul bugetar, in absenta adoptarii unor masuri compensatorii. Acestor
riscuri se adauga probabilitatea extrem de ridicata ca nivelul PIB nominal sa se situeze pe un palier
semnificativ inferior celui avansat de CNSP, dat fiind nivelul cresterii economice din primul trimestru al
anului si dinamica recenta a principalilor indicatori macroeconomici; materializarea acestei eventualitati
ar contribui suplimentar la inregistrarea unui nivel mai ridicat al deficitului exprimat ca procent in PIB.
n directia opusa ar actiona o eventuald (nedezirabild) nerealizare a absorbtiei programate a fondurilor
structurale si de coeziune, prin intermediul reducerii cheltuielilor de cofinantare pe care le-ar prilejui —
realizarea in proportie de 75% a programului de fonduri structurale si de coeziune, presupunand
constant raportul cheltuielilor de cofinantare relativ la veniturile de la UE, ar implica cheltuieli mai mici
cu curca 2 miliarde lei si ar duce, ignorand efectele de runda a doua, la o diminuare echivalenta a
deficitului bugetar.

Consiliul fiscal identifica asadar riscuri semnificative pe termen scurt la adresa evitarii intrarii in
procedura de deficit excesiv, care se adaugad tendintei deja existente de vulnerabilizare a pozitiei
finantelor publice in conditiile inregistrarii unei deviatii persistente si de amploare de la obiectivul pe
termen mediu. Un element suplimentar care submineaza rezistenta la socuri adverse a finantelor publice
ale Romaniei este reprezentat de tendinta de modificare a structurii cheltuielilor bugetului general
consolidat in favoarea cheltuielilor rigide (in special cheltuieli de personal si de asistenta sociald). Astfel,
evolutia ascendenta a raportului cheltuieli rigide - cheltuieli totale (exclusiv intrari de fonduri UE) si a
celui cheltuieli rigide - venituri fiscale si din contributii sociale (vezi Graficul 3) complica semnificativ
9



ajustarea in eventualitatea manifestarii unor socuri adverse (in acest sens, riscul cresterii fiscalitatii intr-
un scenariu advers este unul major), fiind totodata reversul restrangerii cheltuielilor de capital. Este de
remarcat, in particular, ca ponderea in PIB si in total cheltuieli bugetare (nete de fondurile UE) a
cheltuielilor de personal in sectorul public este proiectata sa atinga maxime istorice in 2018, depasind
chiar si nivelul pre-criza, evolutie de natura sa evidentieze vulnerabilitatea deja mentionata a pozitiei
finantelor publice in eventualitatea materializarii unui soc macroeconomic advers. Reducerea masiva a
cheltuielilor de investitii din ultimii ani pentru a acomoda presiunile de amploare localizate la nivelul
cheltuielilor rigide (de natura salariilor si pensiilor) este cu atat mai putin oportuna intr-o economie in
care insuficienta infrastructurii este identificata in mod sistematic drept element de blocaj la adresa
cresterii economice pe termen lung.

Opiniile si recomandarile formulate mai sus de Consiliul fiscal au fost aprobate de Presedintele
Consiliului fiscal, conform prevederilor art. 56, alin (2), lit. d) din Legea nr. 69/2010 republicata, in urma
insusirii acestora de catre membrii Consiliului, prin vot, in sedinta din data de 10 august 2018.

10 august 2018 Presedintele Consiliul fiscal

IONUT DUMITRU
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VENITURI TOTALE 137.063,8 | 132.043,9 3233 136.740,5 | 131.720,6 13,2% -5.019,9 96,3% -5.019,9 96,3%

Venituri curente 124.055,0 |  125.179,9 3233 123.731,6 | 124.856,5 12,9% 1.124,9 100,9% 11249 | 100,9%

Venituri fiscale 70.804,2 67.951,6 118,8 70.685,4 67.832,8 0,4% 2.852,6 96,0% 2.852,6 96,0%

_ Impozitul pe profit, salari, 19.050,0 20.321,5 49,0 19.001,0 20.272,5 -10,8% 1.271,5 106,7% 12715 |  106,7%
venit si castiguri din capital

Impozitul pe profit 7.340,7 7.305,9 4,0 7.336,8 7.301,9 2,2% 34,8 99,5% 348 99,5%

Impozitul pe salarii si venit 10.586,4 11.669,3 45,0 10.541,4 11.624,2 21,1% 1.082,9 110,3% 10829 | 1102%

. ite impozite pe venit, 1.122,9 1.346,3 1.122,9 1.346,3 61,4% 2235 119,9% 2235 | 119,9%
profit si castiguri din capital

e

propriet':t':“'te sl taxe pe 3.895,2 3.791,4 3.895,2 3.791,4 5,9% -103,8 97,3% -103,8 97,3%
cervici Impozite si taxe pe bunuri si 46.740,3 42.940,9 50,8 46.689,6 42.890,2 6,2% -3.799,4 91,9% -3.799,4 91,9%
TVA 28.898,9 26.774,7 50,8 28.848,2 26.724,0 6,5% 2.124,2 92,6% 2.124,2 92,6%
Accize 14.209,6 13.132,3 14.209,6 13.132,3 9,9% 1.077,3 92,4% 1.077,3 92,4%
_ Alteimpozite si taxe pe 2.040,8 1.835,1 2.040,8 1.835,1 9,0% -205,7 89,9% -205,7 89,9%
bunuri Sl servicll
Taxa pe utilizarea
bunurilor, autorizarea utilizari 1.591,0 1.198,8 1.591,0 1.198,8 -26,8% 392,1 75,4% 392,1 75,4%
bunurilor sau pe desfasurarea de
activitati
' Impozitul pe comertul 5441 510,2 544,1 510,2 6,7% -33,9 93,8% -33,9 93,8%
exterior (taxe vamale)

Alte impozite si taxe fiscale 574,5 387,5 19,0 555,5 368,5 12,8% -187,0 66,3% -187,0 67,4%
Contributii de asigurari 43.800,6 46.811,8 204,5 43.596,0 46.607,3 38,0% 3.011,3 106,9% 3.011,3 | 106,9%
Venituri nefiscale 9.450,2 10.416,4 9.450,2 10.416,4 13,0% 966,2 110,2% 966,2 | 110,2%

Venituri din capital 406,5 3582 406,5 358,2 29,6% 48,3 88,1% 48,3 88,1%
Donatii 7,3 2,7 7.3 2,7 4,6 37,5% 4,6 37,5%
Sume de la UE in contul platilor

89,8 97,1 89,8 97,1 2,9% 7,3 108,2% 73 | 108,2%

efectuate*) si prefinantari

11




Sume incasate in contul unic, la

-412,7 0,0 -412,7 70,4% -412,7 - -412,7 -
bugetul de stat
Alte sume primite de la UE
p.entru pr(_)gramele op!era.tlona-le 0,0 81 0,0 81 1105,5% 81 ) 8,1 )
finantate in cadrul obiectivului
convergenta
Sume primite de la UE/alti
donatori in contul platilor efectuate 12.505,2 6.810,6 12.505,2 6.810,6 19,8% -5.694,7 54,5% -5.694,7 54,5%
si prefinantari aferente cadrului
financiar 2014-2020
CHELTUIELI TOTALE 157.654,1 147.009,2 323,3 157.330,8 146.685,9 19,6% -10.644,9 93,2% -10.644,9 93,2%
Cheltuieli curente 149.196,6 140.521,0 323,3 148.873,2 140.197,7 17,6% -8.675,5 94,2% -8.675,5 94,2%
Cheltuieli de personal 40.628,9 41.342,9 40.628,9 41.342,9 24,4% 714,0 101,8% 714,0 101,8%
Bunuri si servicii 17.484,5 19.281,5 17.484,5 19.281,5 9,9% 1.796,9 110,3% 1.796,9 110,3%
Dobanzi 8.135,1 7.364,0 8.135,1 7.364,0 21,7% -771,1 90,5% -771,1 90,5%
Subventii 4.219,3 3.737,9 4.219,3 3.737,9 4,1% -481,5 88,6% -481,5 88,6%
Transferuri - Total 78.538,3 68.659,3 323,3 78.215,0 68.336,0 16,5% -9.879,0 87,4% -9.879,0 87,4%
Transferuri i itati al
_Transferur Intre unitati ale 1.212,5 779,2 3233 889,1 455,9 304,5% 4332 51,3% 4332 64,3%
administratiei publice
Alte transferuri 9.221,4 6.734,2 9.221,4 6.734,2 19,6% -2.487,2 73,0% -2.487,2 73,0%
Proecte cu finaniare din 201,2 296,0 201,2 296,0 -37,4% 94,8 147,1% 948 | 147,1%
fonduri externe nerambursabile
Asistentd sociala 50.447,5 50.227,3 50.447,5 50.227,3 13,9% -220,2 99,6% -220,2 99,6%
Proiecte cu finantare din
fonduri externe nerambursabile 14.191,6 7.356,2 14.191,6 7.356,2 20,1% -6.835,4 51,8% -6.835,4 51,8%
postaderare 2014-2020
Alte cheltuieli 3.264,1 3.266,3 3.264,1 3.266,3 47,4% 2,3 100,1% 2,3 100,1%
Fonduri de rezerva 13,0 0,0 13,0 0,0 - -13,0 0,0% -13,0 0,0%
Cheltuieli aferente programelor 177,5 135,5 177,5 135,5 5,8% 41,9 76,4% 419 | 764%
cu finantare rambursabila
Cheltuieli de capital 8.457,6 7.013,3 8.457,6 7.013,3 72,0% -1.444,3 82,9% -1.444,3 82,9%
. Plati efectu?te in anii precedenti 0,0 5251 0,0 5251 18,8% 5251 i 5251 i
si recuperate in anul curent
EXCEDENT(+) / DEFICIT(-) -20.590,3 -14.965,3 -20.590,3 -14.965,3 137,7% 5.625,0 72,7% 5.625,0 72,7%

Sursa: Ministerul Finantelor Publice, calculele Consiliului fiscal
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6=4

VENITURI TOTALE 287.527,5 | 1.020,0 | 286.507,5 | 293.924,4 | 1.020,0 |  292.904,4 6.396,9 6.396,9 12,64% 16,70%
Venituri curente 257.2740 | 1.020,0 | 256.254,0 | 264.397,2 1.020,0 | 2633772 7.123,1 7.123,1 12,34% 13,08%
Venituri fiscale 145.135,9 521,6 1446143 | 143.053,1 521,6 1425315 -2.082,8 -2.082,8 -0,06% 2,00%
__ mpozit pe venit, profit | o o0 g 298,0 38.300,9 | 40.838,8 298,0 40.540,8 2.239,9 2.239,9 11,31% 12,92%
si castiguri din capital
Impozitul pe profit | 15.020,3 148,0 14.872,3 | 15.012,8 148,0 14.864,8 7,5 7,5 1,29% 1,91%
< vent Impozitul pe salarii | g3 4 150,0 206534 | 22.575,8 150,0 22.425,8 1.772,5 1.772,5 21,51% -25,10%
. _ Alteimpozite pe 2.775,2 2.775,2 3.250,1 3.250,1 474,9 474,9 61,39% 60,47%
venit, profit si castiguri din capital
_Impozite si taxe pe 5.824,4 5.824,4 5.728,0 5.728,0 -96,4 -96,4 5,94% 6,83%
proprietate
_ Impozite si taxe pe 98.666,8 184,0 98.482,8 |  94.677,3 184,0 94.4933 -3.989,5 -3.989,5 5,88% 9,85%
bunurl SI servici
TVA 61.308,2 184,0 61.1242 | 59.184,0 184,0 59.000,0 2.124,2 2.124,2 5,87% 10,53%
Accize 30.218,5 302185 | 29.323,4 29.323,4 -895,1 -895,1 9,93% 10,22%
Alte impozite si 3.814,8 3.814,8 3.896,2 3.896,2 81,4 81,4 8,96% 25,53%
taxe pe bunurl Sl servicil
Taxa pe utilizarea
bunurilor, autorizarea utilizaril 3.325,3 33253 22738 2.273,8 -1.051,5 -1.051,5 -26,77% -22,58%
bunurilor sau pe desfasurarea de
activitati
Impozitul pe comertul
exterior si tranzactiile 1.042,0 1.042,0 995,9 995,9 -46,1 -46,1 6,71% 6,71%
internationale (taxe vamale)
fiscale Alte impozite si taxe 1.003,8 39,6 964,2 813,1 39,6 773,5 -190,7 -190,7 -16,83% -5,17%
Contributii de asigurari 91.811,8 498 4 913134 | 98.083,5 498 4 97.585,1 6.271,7 6.271,7 36,80% 36,79%
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Venituri nefiscale 20.326,3 20.326,3 23.260,5 23.260,5 2.934,2 2.934,2 12,97% 6,34%
Venituri din capital 1.843,6 1.843,6 885,2 885,2 -958,4 -958,4 -9,64% 6,60%
Donatii 8,5 8,5 8,5 8,5 0,0 0,0 - -4,43%
:’:'a':'lfo’:z;:':teugfe'asﬁ':;;:::::r'e 28.401,4 28.401,4 |  28.633,5 28.633,5 232,2 232,2 19,51% 65,38%
CHELTUIELI TOTALE 314.487,1 1.020,0 313.467,1 321.990,9 1.020,0 320.970,9 7.503,8 7.503,8 19,01% 16,60%

Cheltuieli curente 293.509,0 850,0 292.659,0 302.775,1 850,0 301.925,1 9.266,2 9.266,2 17,01% 17,44%

Cheltuieli de personal 81.117,5 81.117,5 86.236,8 86.236,8 5.119,3 5.119,3 24,39% 23,88%

Bunuri si servicii 39.615,0 39.615,0 40.510,8 40.510,8 895,8 895,8 9,90% -0,43%

Dobénzi 12.096,8 12.096,8 12.094,2 12.094,2 -2,6 2,6 21,72% 19,45%

Subventii 7.210,3 7.210,3 6.719,0 6.719,0 -491,2 -491,2 4,14% 8,35%

Transferuri - Total 152.868,5 850,0 152.018,5 156.412,4 850,0 155.562,4 3.543,8 3.543,8 15,31% 19,48%

_ Transferuri intre unitai 2.132,8 850,0 1.282,8 2.035,2 850,0 1.185,2 97,6 97,6 66,18% 52,62%

ale administratiei publice

Alte transferuri 13.098,5 13.098,5 14.081,0 14.081,0 982,5 982,5 9,46% 15,90%

Proiecte cu finantare
din fonduri externe 317,2 317,2 518,5 518,5 201,3 201,3 -37,42% -40,32%
nerambursabile

Asistenta sociala 98.620,4 98.620,4 100.395,6 100.395,6 1.775,2 1.775,2 13,88% 8,45%

Proiecte cu finantare
din fonduri externe nerambur- 32.826,9 32.826,9 32.969,6 32.969,6 142,7 142,7 20,07% 75,74%
sabile postaderare 2014-2020

Alte cheltuieli 5.872,6 5.872,6 6.412,4 6.412,4 539,8 539,8 47,42% 22,57%

Fonduri de rezerva 315,7 315,7 329,1 329,1 13,3 13,3 - -

Cheltuieli aferente
programelor cu finantare 285,1 285,1 472,8 472,8 187,7 187,7 5,79% 70,45%
rambursabila

Cheltuieli de capital 20.978,2 170,0 20.808,2 19.215,8 170,0 19.045,8 -1.762,4 -1.762,4 71,97% -1,75%
EXCEDENT(+) / DEFICIT(-) -26.959,6 -26.959,6 | -28.066,5 -28.066,5 -1.106,9 -1.106,9 137,73% 15,53%

Sursa: Ministerul Finantelor Publice, calculele Consiliului fiscal
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O ) R DO oJo . oJo oJo
0 0 Pe - Pe 0 0
( 0 0 0
0 a) d O 0 O
O 0
O 0 0
40/20 40/20
40 0 40 0 40 0 40 0
Venituri
;322‘;‘ post- 28.313,70 | 10.741,26 6.907,70 1.502,14 209,20 | 28.522,90 | 10.950,46
Cheltuieli
Cheltuieli UE +
cofinantare
nationala + 43.204,80 25.632,36 11.234,30 5.828,74 172,60 43.377,40 25.804,96
cheltuieli
neeligibile

Sursa: Ministerul Finantelor Publice

Graficul 1: Principalele modificari ale cheltuielilor si veniturilor bugetare fata de programul initial

(fara impactul schemelor de tip swap), mil. lei

7.000

Contributii de o
P Cheltuieli de personal
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Alte transferuri
Ji—

Bunuri si servicii

RSN Alte cheltuieli

6.000

|~

5.000 Venituri nefiscale

Impozitul pe

' . salarii si venit
=
Alte impozite pe venit,
profit si cdstiguridin
capital

4.000 -

3.000

Proiecte cu finantare din
fonduriexterne
nerambursabile

2.000 -+

Sume primite de la UE/alti donatori
in contul platilor efectuate si
prefinantari aferente cadrului

financiar 2014-2020

Cheltuieli aferente
programelor cu
finantare rambursabild

1.000

-1.000
Venituri din

capital

\\/\ @
4 TVA
-2.000 Taxa pe utilizarea bunurilor,
autorizarea utilizarii bunurilor sau Cheltuieli d .
pe desfdsurarea de activitati eltuieli de capital

-3.000

Sursa: Ministerul Finantelor Publice, calculele Consiliului fiscal
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I Fonduri proprii si imprumutate

EE Proiecte cu finantare din fonduri externe nerambursabile postaderare

———Cheltuieli pentru investitii, % din PIB (scala din dreapta)

Sursa: Ministerul Finantelor Publice

16



Graficul 3: Evolutia ponderii cheltuielilor de personal si de asistenta sociala in perioada 2006-2018

(% din PIB, % din cheltuieli bugetare, % din venituri bugetare)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
R1
[ Cheltuieli de personal, % PIB (scala din stanga)

I Asistenta sociald, % PIB (scala din stanga)
«=@==Ponderea cheltuielilor de personal si asistenta sociala in total cheltuieli, nete de fonduri UE (%)

«=¢==Ponderea cheltuielilor de personal si asistenta sociala in total venituri fiscale + CAS (%)

Sursa: Ministerul Finantelor Publice, calculele Consiliului fiscal
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Il. Opinia Consiliului fiscal cu privire la varianta actualizata a proiectului de rectificare
a bugetului general consolidat pe anul 2018

Tn data de 3.09.2018, Ministerul Finantelor Publice (MFP) a trimis Consiliului fiscal (CF), prin adresa nr.
465366/3.09.2018, o noua variantd a proiectului de rectificare a bugetului general consolidat (BGC) pe
anul 2018, alaturi de o varianta actualizatd a Notei de fundamentare si a proiectului de ordonanta de
urgenta a Guvernului, solicitdndu-i opinia, in temeiul art. 53, alin. (2) din Legea Responsabilitatii Fiscal-
Bugetare (nr. 69/2010, republicata, de aici Thainte numitd LRFB).

Modificdri propuse la nivelul veniturilor si cheltuielilor BGC comparativ cu varianta initiald a
proiectului de rectificare a BGC notificatd Consiliului fiscal (din 6 august 2018)

Varianta actualizata a proiectului suplimenteaza veniturile totale estimate ale BGC cu 2,8 mld. lei, din
care 0,6 mld. lei provin dintr-o noua schema de compensare in lant a arieratelor catre BGC cu impact
simetric pe venituri si cheltuieli (asa-numitul swap). Pe categorii de venituri, sunt suplimentate veniturile
din TVA (cu 2,1 mid. lei, in aceastd suma fiind inclus integral impactul pe venituri al schemei de
compensare in lant mai sus mentionate) si cele din accize (cu 0,9 mld. lei). in urma modificirilor operate,
agregatele mai sus mentionate revin exact la nivelul din bugetul initial aprobat, in pofida lipsei unor
elemente obiective de natura sa justifice o asemenea evolutie. O majorare de mai mica amploare este
operatd la nivelul veniturilor nefiscale (+0,26 mld. lei). in fine, sunt diminuate veniturile din taxa pe
utilizarea bunurilor, autorizarea bunurilor sau pe desfasurarea de activitati cu 0,5 mld. lei, in conditiile
majorarii restituirilor estimate din taxa auto (inregistrate ca venituri negative).

Cheltuielile totale ale BGC sunt suplimentate in suma echivalenta (2,8 mld. lei), pe categorii de cheltuieli
majorarile fiind localizate la nivelul cheltuielilor cu bunurile si serviciile (0,6 mld. lei), altor transferuri
(0,14 mld. lei), fondului de rezerva al Guvernului (1 mld. lei) si cheltuielilor de capital (1,06 mid. lei,
incluzand aici integral impactul simetric pe cheltuieli al schemei de compensare de tip swap mai sus
mentionate).

Deficitul bugetar ramane nemodificat raportat la varianta initiald a proiectului de rectificare. Din
perspectiva regulilor fiscale, coordonatele actualizate ale proiectului de rectificare implica majorarea, in
raport cu varianta initiala a proiectului de rectificare, a dimensiunii depasirii plafonului cheltuielilor
totale ale BGC (exclusiv asistenta financiara din partea UE si a altor donatori) definit in legea nr. 269/2017
cu 2,8 mld. lei, pana la nivelul de 10,1 mld. lei.

Tn opinia sa cu privire la prima variant3 a proiectului de rectificarea bugetara, avand la dispozitie executia
bugetara la 6 luni, Consiliul fiscal aprecia ca revizuirile descendente operate la acel moment la nivelul
veniturilor din TVA si a celor din accize apareau drept subdimensionate, fiind probabil ca veniturile totale
sa fie mai mici cu circa 2 mld. lei decat estimarile din proiectul de rectificare (in speta cu 1 — 1,5 mld. lei
in cazul TVA sicu 0,5 -1 mld. lei in cazul accizelor). Executia finala la nivelul lunii iulie devenita disponibila

intre timp nu contine elemente de naturd sa determine revizuirea evaluarii de atunci. Acestea fiind zise,
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Consiliul fiscal considera lipsite de fundament majorarile propuse de varianta actualizata a proiectului
de rectificare la nivelul veniturilor din TVA (exclusiv partea ce revine veniturilor aferente schemei de
compensare in lant evaluate la 0,6 mld. lei, respectiv 1,5 mld. lei) si a celor din accize (0,9 mld. lei). Prin
urmare, Consiliul fiscal 1si majoreaza cu sumele mai sus mentionate evaluarea initialda a decalajului
probabil de venituri la nivelul agregatelor de TVA si accize la finele anului, apreciind ca acestea sunt
supraevaluate cumulat cu o suma situata intre 4 si 5 mld. lei.

De asemenea, in ceea ce priveste cheltuielile bugetare, Consiliul fiscal considera, in contextul opiniei cu
privire la propunerea initiala de rectificare a BGC, ca dimensiunea cheltuielilor cu bunurile si serviciile
era probabil subdimensionata cu circa 0,9 mld. lei, iar cea a cheltuielilor de asistenta sociala cu circa 1,3
mld. lei (in conditiile mentinerii deciziei de achitare a pensiilor inainte de 15 ale lunii). Propunerea de
rectificare actualizatd majoreaza cheltuielile cu bunurile si serviciile cu 0,6 mld. lei, insa nu adreseaza
chestiunea dimensiunii probabil insuficiente a alocarii aferente cheltuielilor cu asistenta sociala.

n concluzie, Consiliul fiscal evalueaza in crestere riscurile la adresa tintei de deficit asumate in proiectul
de rectificare bugetara, conturandu-se, ceteris paribus (in conditiile pastrarii cadrului fiscal bugetar
actual), perspectiva unei depasiri a acesteia cu circa 6 mld. lei (comparativ cu perspectiva unei depasiri
a tintei de deficit in cuantum de circa 4,2 mld. lei evaluata in contextul primei variante a proiectului de
rectificare).

Opiniile si recomandarile formulate mai sus de Consiliul fiscal au fost aprobate de Presedintele
Consiliului fiscal, conform prevederilor art. 56, alin (2), lit. d) din Legea nr. 69/2010 republicata, in urma
insusirii acestora de catre membrii Consiliului, prin vot, in sedinta din data de 5 septembrie 2018.

5 septembrie 2018 Presedintele Consiliul fiscal

IONUT DUMITRU
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Swa, Rectificare Swa, ipe " E] g R1 R1
Buget ; .p Buget . .p Rectificare |  Rectificare 5 .p Rectificare . . R1 R1
e planificat e | planificat . planificat septembrie septembrie . .
initial initial . ope septembrie | august oee | august septembrie septembrie
2018 buget 2018 septembrie rectificare 2018 2018 rectificare 2018 - Buget - Buget R1 august R1 august
ANEXA | initial 2018 septembrie august initial 2018 initial 2018 g 8
Fara swap Fara swap Fara swap Cu swap Fara swap Cu swap Fara swap
3=1-2 6=4-5 9=7-8 10=6-1 11=6-3 12=4-7 13=6-9
VENITURI TOTALE 287.527,5 1.020,0 286.507,5 296.753,6 1.620,0 295.133,6 293.924,4 1.020,0 292.904,4 9.226,1 8.626,1 2.829,1 2.229,1
Venituri curente 257.274,0 1.020,0 256.254,0 267.226,3 1.620,0 265.606,3 264.397,2 1.020,0 263.377,2 9.952,3 9.352,3 2.829,1 2.229,1
Venituri fiscale 145.135,9 521,6 144.614,3 145.663,7 1.121,6 144.542,1 143.053,1 521,6 142.531,5 527,8 -72,2 2.610,5 2.010,5
Impozit pe
venit, profit si castiguri 38.598,9 298,0 38.300,9 40.907,1 298,0 40.609,1 40.838,8 298,0 40.540,8 2.308,2 2.308,2 68,3 68,3
din capital
Impozitul
pe profit 15.020,3 148,0 14.872,3 15.012,8 148,0 14.864,8 15.012,8 148,0 14.864,8 -7,5 -7,5 0,0 0,0
Impozitul
. . 20.803,4 150,0 20.653,4 22.575,8 150,0 22.425,8 22.575,8 150,0 22.425,8 1.772,5 1.772,5 0,0 0,0
pe salarii si venit
Alte
impozite pe venit, profit si 2.775,2 2.775,2 3.318,4 3.318,4 3.250,1 3.250,1 543,2 543,2 68,3 68,3

castiguri din capital

Impozite si taxe

. 5.824,4 5.824,4 5.728,0 5.728,0 5.728,0 5.728,0 -96,4 -96,4 0,0 0,0
pe proprietate
'In.1p02|fe"s| taxe 98.666,8 184,0 98.482,8 97.219,6 784,0 96.435,6 94.677,3 184,0 94.493,3 -1.447,2 -2.047,2 2.542,3 1.942,3
pe bunuri si servicii
TVA 61.308,2 184,0 61.124,2 61.308,2 784,0 60.524,2 59.184,0 184,0 59.000,0 0,0 -600,0 2.124,2 1.524,2
Accize 30.218,5 30.218,5 30.218,5 30.218,5 29.323,4 29.323,4 0,0 0,0 895,1 895,1
Alte
impozite si taxe pe bunuri 3.814,8 3.814,8 3.896,2 3.896,2 3.896,2 3.896,2 81,4 81,4 0,0 0,0
si servicii
Taxa pe
utilizarea bunurilor,
autorizarea utilizarii 3.325,3 3.325,3 1.796,7 1.796,7 2.273,8 2.273,8 -1.528,5 -1.528,5 -477,0 -477,0

bunurilor sau pe
desfasurarea de activitati

Impozitul pe
comertul exterior si
tranzactiile 1.042,0 1.042,0 995,9 995,9 995,9 995,9 -46,1 -46,1 0,0 0,0
internationale (taxe
vamale)
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Alte impozite si

taxe fiscale 1.003,8 39,6 964,2 813,1 39,6 773,5 813,1 39,6 773,5 -190,7 -190,7 0,0 0,0
asigufg:'it"b”t" de 91.811,8 498,4 91.313,4 98.042,1 498,4 97.543,7 98.083,5 498,4 97.585,1 6.230,3 6.230,3 -41,4 41,4
Venituri nefiscale 20.326,3 20.326,3 23.520,5 23.520,5 23.260,5 23.260,5 3.194,2 3.194,2 260,0 260,0
Venituri din capital 1.843,6 1.843,6 885,2 885,2 885,2 885,2 -958,4 -958,4 0,0 0,0
Donatii 8,5 8,5 8,5 8,5 8,5 8,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Sume primite de la UE in
contul platilor efectuate 28.401,4 28.401,4 28.633,5 28.633,5 28.633,5 28.633,5 232,2 232,2 0,0 0,0
si Prefinantare
CHELTUIELI TOTALE 314.487,1 1.020,0 313.467,1 324.820,1 1.620,0 323.200,1 321.990,9 1.020,0 320.970,9 10.332,9 9.732,9 2.829,2 2.229,2
Cheltuieli curente 293.509,0 850,0 292.659,0 304.540,3 850,0 303.690,3 302.775,1 850,0 301.925,1 11.031,4 11.031,4 1.765,2 1.765,2
persoc:;"u'e" de 81.117,5 81.117,5 86.239,8 86.239,8 86.236,8 86.236,8 5.122,2 5.122,2 3,0 3,0
Bunuri si servicii 39.615,0 39.615,0 41.115,2 41.115,2 40.510,8 40.510,8 1.500,2 1.500,2 604,4 604,4
Dobanzi 12.096,8 12.096,8 12.094,2 12.094,2 12.094,2 12.094,2 -2,6 -2,6 0,0 0,0
Subventii 7.210,3 7.210,3 6.719,0 6.719,0 6.719,0 6.719,0 -491,2 -491,2 0,0 0,0
Transferuri - Total 152.868,5 850,0 152.018,5 156.561,7 850,0 155.711,7 156.412,4 850,0 155.562,4 3.693,2 3.693,2 149,3 149,3
Transferuri intre
unitati ale administratiei 2.132,8 850,0 1.282,8 2.035,2 850,0 1.185,2 2.035,2 850,0 1.185,2 -97,6 -97,6 0,0 0,0
publice
Alte transferuri 13.098,5 13.098,5 14.220,1 14.220,1 14.081,0 14.081,0 1.121,6 1.121,6 139,1 139,1
Proiecte cu
finantare din fonduri 317,2 317,2 518,5 518,5 518,5 518,5 201,3 201,3 0,0 0,0
externe nerambursabile
Asistenta
sociala 98.620,4 98.620,4 100.397,5 100.397,5 100.395,6 100.395,6 1.777,1 1.777,1 1,9 1,9
Proiecte cu
2:;’:?3;?1:2;°;’udr‘5’;'b“e 32.826,9 32.826,9 32.969,6 32.969,6 32.969,6 32.969,6 142,7 142,7 0,0 0,0
postaderare 2014-2020
Alte cheltuieli 5.872,6 5.872,6 6.420,7 6.420,7 6.412,4 6.412,4 548,1 548,1 8,3 8,3
Fonduri de rezerva 315,7 315,7 1.337,6 1.337,6 329,1 329,1 1.021,9 1.021,9 1.008,6 1.008,6
Cheltuieli aferente
programelor cu finantare 285,1 285,1 472,8 472,8 472,8 472,8 187,7 187,7 0,0 0,0
rambursabila
Cheltuieli de capital 20.978,2 170,0 20.808,2 20.279,7 770,0 19.509,7 19.215,8 170,0 19.045,8 -698,4 -1.298,4 1.063,9 463,9
EXCEDENT(+) / DEFICIT(-) | -26.959,6 -26.959,6 -28.066,5 -28.066,5 -28.066,5 -28.066,5 -1.106,9 -1.106,9 0,0 0,0

Sursa: Ministerul Finantelor Publice, calcule Consiliul fiscal
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lll. Opinia Consiliului fiscal cu privire la proiectul de lege de modificare a Legii
Responsabilitatii Fiscal-Bugetare nr. 69/2010

n data de 29.10.2018, Consiliul fiscal (CF) a primit de la Ministerul Finantelor Publice (MFP) adresa nr.
466213/29.10.2018, prin care i se solicita opinia asupra proiectului de lege de modificare a Legii
Responsabilitatii Fiscal-Bugetare (nr. 69/2010, republicatd, de aici ihainte numita LRFB), avand in vedere
responsabilitatile Consiliului fiscal cu privire la aplicarea prevederilor acestei legi.

Demersul de elaborare a unui proiect de lege de modificare a LRFB are drept scop corectarea situatiilor
de transpunere incompleta in legislatia nationala a prevederilor Directivei 2011/85/CE privind cerintele
referitoare la cadrele bugetare ale statelor membre (denumita in continuare Directiva), identificate de
Comisia Europeana (COM) in urma informatiilor solicitate autoritatilor romane in contextul dosarului EU
Pilot 8829/16/ECFI, precum si evitarea declansarii unei actiuni in constatarea de neindeplinire a
obligatiilor de stat membru.

Scurta descriere a propunerii legislative

Propunerea legislativd supusa examinarii Consiliului fiscal vizeaza mai multe modificari/completari ale
dispozitiilor din LRFB, dupa cum urmeaza:

- Introducerea unei prevederi referitoare la comparatia previziunilor bugetare nationale cu
previziunile bugetare ale Comisiei Europene in ceea ce priveste cadrul bugetar pe termen mediu,
prin care vor fi prezentate si justificate eventuale diferente dintre cele doud scenarii, n
conformitate cu art. 4 alin. (1) din Directiva;

- Modificarea si completarea LRFB cu dispozitii precise cu privire la publicarea metodologiilor,
ipotezelor si parametrilor relevanti care stau la baza prognozelor macroeconomice si bugetare
pentru a se asigura transpunerea integrala a prevederilor art. 4 alin. (5) din Directiva;

-  Completarea LRFB cu o reglementare expresa referitoare la consecintele nerespectarii regulii
fiscale numerice cu privire la cresterea anuala a cheltuielilor administratiei publice (engl. Rule on
expenditure growth limitation). Avand in vedere corelatia stransa dintre aceasta regula si cea cu
privire la respectarea obiectivului pe termen mediu solutia propusa are in vedere reglementarea
unor consecinte unice in cazul nerespectarii celor doua reguli, respectiv prin aplicarea in cazul
ambelor a prevederii art. 14 din LRFB in legatura cu mecanismul de corectie. Astfel se va realiza
compatibilitatea cu prevederile art. 6 alin. (1) lit. (c) din Directiva;

- Completarea LRFB cu o prevedere precisa care sa reglementeze procedurile de evaluare a
modului Tn care modificarile politicilor fiscal-bugetare pe termen mediu cu impact direct asupra
finantelor administratiei publice vor afecta sustenabilitatea pe termen lung a finantelor publice,
in conformitate cu art. 9 alin. (2) lit. (d) din Directiva.

22



Concluzii si recomandari

Consiliul fiscal este de acord si saluta modificarile propuse LRFB, apreciind totodatda ca acestea
actioneaza in directia Intaririi reglementarilor cu privire la cadrul bugetar pe termen mediu si in general
in sensul consolidarii guvernantei fiscale. De altfel, multe dintre modificarile propuse s-au regasit de-a
lungul timpului in cuprinsul opiniilor formulate de Consiliul fiscal in legatura cu strategia fiscal-bugetara
sau constructia bugetara.

Tnsa, Consiliul fiscal a atras atentia in numeroase randuri asupra situatiei de inoperabilitate de facto a
cadrului fiscal-bugetar bazat pe reguli stipulate atat in LRFB, cat si de Tratatele europene la care Romania
a aderat in pofida existentei unei reglementari de jure bine structurate. Consiliul fiscal pledeaza pentru
intdrirea cadrului fiscal-bugetar bazat pe reguli si asigurarea respectarii depline a prevederilor LRFB,
despre care apreciaza ca promoveaza sustenabilitatea finantelor publice si o crestere economica
echilibrata si sustenabila.

Opiniile si recomandarile formulate mai sus de Consiliul fiscal au fost aprobate de Presedintele
Consiliului fiscal, conform prevederilor art. 56, alin (2), lit. d) din Legea nr. 69/2010 republicata, in urma
insusirii acestora de catre membrii Consiliului, prin vot, in sedinta din data de 31 octombrie 2018.

31 octombrie 2018 Presedintele Consiliul fiscal

IONUT DUMITRU
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IV. Opinia preliminara a Consiliului fiscal cu privire la proiectul celei de-a doua
rectificari a bugetului general consolidat pe anul 2018

Ministerul Finantelor Publice (MFP) a transmis Consiliului fiscal (CF) Tn seara zilei de 21.11.2018, prin
adresa nr. 466699/21.11.2018, proiectul de rectificare a Bugetului general consolidat pe anul 2018, Nota
de fundamentare si proiectul Ordonantei de urgenta a Guvernului cu privire la rectificarea bugetului de
stat pe anul 2018 si Nota de fundamentare si proiectul Ordonantei de urgenta a Guvernului pentru
rectificarea bugetului asigurarilor sociale de stat pe anul 2018 solicitand, in temeiul art. 53, alin. (2) din
Legea Responsabilitatii Fiscal-Bugetare (nr. 69/2010, republicatd, de aici Tnainte numita LRFB), opinia
Consiliului fiscal cu privire la acestea.

Potrivit articolului 53, alineatul (4) al LRFB, Guvernul si Parlamentul au obligatia de a analiza opiniile si
recomanddrile Consiliului fiscal la elaborarea Strategiei fiscal-bugetare, a legilor bugetare anuale,
precum si la elaborarea altor masuri determinate de aplicarea prezentei legi si, respectiv, la
fnsusirea/aprobarea acestora. Avand in vedere intentia Guvernului de a aproba documentele mai sus
mentionate in sedinta programata pentru 23.11.2018 la ora 11, intervalul de timp aflat la dispozitia
Consiliului fiscal pentru analiza documentelor si elaborarea opiniei solicitate apare in mod evident drept
insuficient, redactarea unei opinii complete fiind imposibila. in aceste conditii, Consiliul fiscal a decis
elaborarea unei opinii preliminare, in care se va limita la evaluarea conformarii propunerii de rectificare
cu regulile fiscale statuate de LRFB, urmand ca opinia completa sa fie finalizata in saptamana 26 - 29
noiembrie 2018. Odata finalizata, Consiliul fiscal va notifica opinia sa MFP si o va publica pe pagina de
web a institutiei (www.consiliulfiscal.ro).

Conformarea cu regulile fiscale

Comparativ cu bugetul aprobat in urma primei rectificari bugetare, veniturile bugetului general
consolidat (BGC) cresc cu 245,9 milioane lei, iar cheltuielile BGC se majoreaza cu 382,3 milioane lei, astfel
incat deficitul BGC este proiectat la nivelul de 28.203,2 milioane lei, situdndu-se cu 136,7 milioane lei
peste plafonul nominal instituit prin legea nr. 269/2017 (Legea pentru aprobarea plafoanelor unor
indicatori specificati Tn cadrul fiscal-bugetar pe anul 2018).

Proiectul Ordonantei Guvernului cu privire la rectificarea bugetului de stat consemneaza insa o serie de
derogari de la prevederile stipulate prin art. 12, lit. a) - ¢), art. 17 alin. (2), art. 24 si art. 26 alin. (4) si (5)
din Legea responsabilitatii fiscal-bugetare nr. 69/2010, republicata, precum si de la art. 2 alin. (2), art. 3
alin. (5) si (6) din Legea nr. 269/2017 consfintind astfel nerespectarea regulilor fiscale cu exceptia celei
privind soldul BGC si nivelul cheltuielilor de personal exprimate ca procent in PIB, celei privind soldul
primar al BGC in termeni nominali precum si celei care se refera la cheltuielile totale exclusiv asistenta
financiara din partea UE. Art. 12 lit. a) - c), art. 17 alin. (2), art. 24 si art. 26 alin. (4) si alin. (5) ale LRFB
stipuleaza obligativitatea respectarii plafoanelor nominale si ca procent din PIB statuate prin Strategia
fiscal-bugetara si legea companion privind plafoanele bugetare pentru soldul BGC, soldul primar al BGC,
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cheltuielile totale nete de asistenta financiara din partea Uniunii Europene (UE) si a altor donatori,
precum si pentru cheltuielile de personal, permitand majorarea cheltuielilor totale cu ocazia rectificarilor
bugetare doar in cazul in care aceasta se refera exclusiv la plata serviciului datoriei publice, respectiv
plata contributiei catre bugetul UE.

- Prima rectificare bugetard consemna deja depasiri de proportii ale plafoanelor obligatorii
statuate in Legea nr. 269/2017 si incalcarea tuturor regulilor fiscale instituite de LRFB cu
exceptia celei referitoare la incadrarea ca procent in PIB a deficitului BGC, aceasta regula fiind
respectata pe fondul revizuirii ascendente a PIB nominal comparativ cu estimarea folosita in
constructia bugetara initiala. Astfel, s-au inregistrat urmatoarele depasiri ale plafoanelor:
deficitul BGC (+1,1 miliarde lei), deficitul primar al BGC (+1,1 miliarde lei), cheltuielile de
personal ale BGC (atat nominal cu +5,1 miliarde lei, cat si ca procent din PIB cu 0,2 pp),
respectiv cheltuielile totale ale BGC, exclusiv asistenta financiara din partea UE si a altor
donatori (+10,1 miliarde lei). Totodata, s-au consemnat abateri privind regulile care interzic
majorarea cheltuielilor de personal si a cheltuielilor totale ale BGC (nete de asistenta
financiara din partea UE si a altor donatori) cu prilejul rectificarilor bugetare, fiind exceptata
situatia In care acestea din urma sunt majorate pentru a asigura serviciul datoriei publice sau
plata contributiei Romaniei la bugetul UE.

- Moadificarile introduse prin proiectul celei de-a doua rectificari suplimenteaza dimensiunea
nerespectarii plafonului in cazul cheltuielilor de personal cu 110,35 milioane lei (respectiv,
depasirea plafonului nominal al cheltuielilor de personal ale BGC cu 5.194 milioane lei si al
celui ca procent din PIB cu 0,2 pp fata de prevederile initiale ale Legii plafoanelor nr.
269/2017, in conditiile majorarii estimarii PIB cu 41.700 milioane lei fatd de prognoza
existentd la momentul respectiv). Tn schimb, in conditiile majorarii sumelor provenind din
fonduri europene, cheltuielile totale exclusiv asistenta financiara din partea UE si a altor
donatori se plaseaza la un nivel inferior cu 529,8 mil. lei plafonului actualizat statuat de Legea
nr. 269/2017. Majorarea sumelor provenind din fonduri europene are loc in conditiile in care
diminuarea sumelor aferente pozitiei ,,Sumele primite de la UE in contul platilor efectuate si
prefinantari aferente cadrului financiar 2014-2020” a fost compensata de cele aferente unei
pozitii nou introduse respectiv , Alte fonduri de la UE” in cuantum de circa 4,2 mld. lei. Aceste
sume se refera la proiecte retrospective, realizate initial din fonduri proprii bugetare si care
urmeaza sa fie decontate din fonduri europene. Asupra acestui aspect Consiliul fiscal va
comenta mai pe larg in cadrul opiniei complete ulterior analizei clarificarilor suplimentare
transmise de MFP. De asemenea, deficitul primar prevazut de propunerea de rectificare este
inferior plafonului definit de Legea nr. 269/2017 cu 911,6 mil. lei in conditiile in care revizuirea
ascendenta a cheltuielilor cu dobanzile (+1.048,3 milioane de lei comparativ cu prima
rectificare, +1.045,6 milioane lei comparativ cu bugetul initial) a fost contrabalansata doar
partial de majorarea altor cheltuieli.
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Lipsa caracterului constrangator si inoperabilitatea de facto a regulilor fiscale reprezinta aspecte asupra
carora Consiliul fiscal a atras atentia in mod repetat Tn ultimii ani in contextul opiniilor emise si

rapoartelor sale.

Opiniile si recomandarile formulate mai sus de Consiliul fiscal au fost aprobate de Presedintele
Consiliului fiscal, conform prevederilor art. 56, alin (2), lit. d) din Legea nr. 69/2010 republicata, in urma
insusirii acestora de catre membrii Consiliului, prin vot, in sedinta din data de 23 noiembrie 2018.

23 noiembrie 2018 Presedintele Consiliul fiscal

IONUT DUMITRU
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V. Completare la opinia preliminara a Consiliului fiscal cu privire la proiectul celei de-a
doua rectificari a bugetului general consolidat pe anul 2018

n searazilei de 21.11.2018, Ministerul Finantelor Publice (MFP) a trimis Consiliului fiscal (CF), prin adresa
nr. 466699/21.11.2018, proiectul de rectificare a Bugetului general consolidat pe anul 2018, Nota de
fundamentare si proiectul Ordonantei Guvernului cu privire la rectificarea bugetului de stat, Nota de
fundamentare si proiectul Ordonantei Guvernului pentru rectificarea bugetului asigurarilor sociale de
stat pe anul 2018 solicitand, in temeiul art. 53, alin. (2) din Legea Responsabilitatii Fiscal-Bugetare (nr.
69/2010, republicata, de aici thainte numita LRFB), opinia Consiliului fiscal cu privire la acestea. Dat fiind
timpul insuficient pentru elaborarea unei opinii complete, in conditiile in care Guvernul intentiona
adoptarea proiectului de rectificare in sedinta de guvern din 23 noiembrie 2018 (proiectul a fost de altfel
adoptat Tn respectiva sedinta de guvern), Consiliul fiscal a emis atunci o opinie preliminara. Prezentul
text completeaza opinia preliminara anterior mentionata.

Coordonatele actualizate ale veniturilor si cheltuielilor

n opinia sa cu privire la proiectul primei rectificiri bugetare, Consiliul fiscal aprecia drept probabild o
depasire a tintei de deficit bugetar cu circa 6 mld. lei, avand drept sursa supradimensionarea estimarilor
cu privire la veniturile din TVA si accize, precum si subdimensionarea cheltuielilor de asistenta sociala.
Proiectul celei de-a doua rectificari bugetare confirma materializarea riscului aferent estimarilor privind
veniturile din TVA si accize, insotita de identificarea unor presiuni suplimentare de proportii la nivelul
cheltuielilor cu bunuri si servicii, cu dobanzi si de asistenta sociala. Cu toate acestea, proiectul de
rectificare prevede inscrierea in tinta de deficit bugetar (ca procent din PIB) pe seama includerii in buget
a unor venituri considerabile cu caracter extraordinar: pe de o parte, varsaminte din rezervele
companiilor de stat (practic distribuirea unui supra-dividend), iar pe de alta parte, inregistrarea drept
venituri a unor asa-numite ,,alte fonduri de la UE”, ce corespund decontarii ex-post pe fonduri europene
a unor proiecte deja realizate cu finantare non-UE.

Concret, proiectul de buget prevede majorarea veniturilor totale cu 246 mil. lei si a cheltuielilor totale
cu 382 mil. lei, deficitul nominal fiind superior celui estimat in contextul primei rectificari bugetare cu
136 mil. lei. Cifrele de mai sus includ reducerea sumelor asociate schemelor de compensare in lant a
obligatiilor bugetare restante (de tip swap, cu impact simetric pe venturi si cheltuieli) cu 530 mil. lei.

Pe categorii de venituri, revizuirile estimarilor survin dupa cum urmeaza:

- Venituri fiscale: -3,85 mld. lei, din care:
o Impozit pe profit: +0,41 mld. lei. Realizarea veniturilor la nivelul programat actualizat
apare drept probabilad data fiind executia la zi.
Impozite pe proprietate: -0,15 mld. lei.
TVA: -2,48 mld. lei. Revizuirea descendenta confirma rezervele exprimate de Consiliul

fiscal cu privire la dinamica acestui agregat in contextul opiniilor exprimate cu privire la
27



bugetul initial pe anul 2018 si la prima rectificare bugetara. Cu toate acestea, revizuirea
descendenta este usor inferioara asteptarilor Consiliului fiscal, reflectand evolutia
favorabila a veniturilor din TVA in lunile septembrie si octombrie.

o Accize:-1,24 mld. lei. Estimarea actualizata confirma rezervele Consiliului fiscal exprimate
in contextul primei rectificari bugetare.

o Taxa pe utilizarea bunurilor, autorizarea utilizarii bunurilor sau pe desfasurarea de
activitati: -0,34 mld. lei.

Contributii de asigurari sociale: +0,73 mld. lei. Revizuirea ascendenta apare drept justificata data
fiind executia bugetara la zi.

Venituri nefiscale: +2,4 mld. lei. Revizuirea ascendenta reflectd in cea mai mare parte varsaminte
extraordinare din rezervele companiilor de stat (in suma de circa 1,9 mld. lei), restul
reprezentand depasiri de program conform evolutiei la 10 luni. De precizat ca varsamintele
extraordinare din rezervele companiilor de stat au caracterul unor super-dividende si ca atare nu
vor fi tratate ca venituri bugetare in conformitate cu regulile ESA 2010, reprezentand o reducere
de fonduri proprii ale companiilor si neavand caracteristicile unei distribuiri ordinare de venituri
catre actionari. Sumele in cauza vor fi reflectate in reducerea necesarului de finantare a
deficitului bugetar, contribuind la explicarea diferentei intre deficitul bugetar si variatia stocului
de datorie publica. De altfel, un tratament statistic identic s-a aplicat si varsamintelor
extraordinare din anul anterior.

Sume primite de la UE in contul platilor efectuate si prefinantari aferente cadruluifinanciar 2014-
2020: -3,26 mld. lei. Revizuirea descendenta se datoreaza diminuarii sumelor estimate a fi atrase
din fonduri structurale si de coeziune al caror beneficiar final este statul cu 4,7 mld. lei (reducere
de circa 43%), dar si scaderii sumelor ce tranziteaza bugetul consolidat aferente Fondului
european agricol pentru dezvoltare rurala cu 1,3 mld. lei, o influenta contrara avand-o majorarea
cu 2,7 mld. lei a sumelor destinate prefinantarii proiectelor sectorului neguvernamental in cazul
indisponibilitatii temporare a fondurilor europene in baza art. 10 din OUG nr. 40/2015, ce
tranziteaza bugetul general consolidat. De precizat ca prima categorie, cea a fondurilor
structurale si de coeziune al caror beneficiar final este statul, este singura care se regaseste in
executia bugetara in conformitate cu ESA 2010 si in agregatul cheltuielilor de investitii raportat
de MFP.

Alte fonduri de la UE: 4,17 mld. lei. Aceasta categorie de venituri nou introdusa corespunde
intentiei autoritatilor de a deconta ex-post pe fonduri UE proiecte realizate cu finantare non-UE.
n contrast cu veniturile obisnuite din fonduri europene, care au contrapartidd pe cheltuieli si
sunt deci neutre din punct de vedere al deficitului bugetar conform standardelor cash, sumele
mai sus mentionate contribuie in mod direct la reducerea deficitului. Un episod asemanator, dar
de dimensiune considerabil mai mica, s-a consemnat in 2014 (suma vizata era atunci de 1,5 mld.
lei). De precizat ca inregistrarea acestor venituri in executia ESA 2010 va fi facuta in functie de
anul in care proiectul pentru care se solicita finantarea din fonduri UE a fost realizat — o estimare
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preliminara indica faptul ca doar 1,4 mld. lei s-ar reflecta ca venituri la nivelul anului 2018 in
executia bugetara ESA 2010.

La nivelul cheltuielilor, sursele revizuirilor vizeaza:

- Cheltuieli cu bunuri si servicii: +1,75 mld. lei. Majorarile succesive cumulate operate in contextul
rectificarilor bugetare ale alocarilor aferente acestui agregat de cheltuieli insumeaza 3,2 mld. lei,
confirmand temerile exprimate de Consiliul fiscal cu privire la dificultatea inscrierii in anvelopa
de cheltuieli initiald, data fiind executia bugetara si evolutiile istorice. Chiar si noul nivel estimat
implica o atenuare puternica a ritmului anual de crestere in ultimele doua luni ale anului, fluxul
lunar mediu de cheltuieli trebuind sa fie inferior celui consemnat in perioada noiembrie-
decembrie 2017.

- Subventii: -0,3 mld. lei.
- Dobanzi: +1 mld. lei.

- Asistenta sociala: +0,8 mld. lei. De precizat ca, data fiind executia la zi, inscrierea in anvelopa
actualizata a agregatului presupune in continuare renuntarea in luna decembrie 2018 sau
ianuarie 2019 la practica achitarii tuturor pensiilor pana pe data de 15 ale lunii, fluxurile lunare
la zi indicand, in caz contrar, depasirea sumei bugetate cu circa 1 mld. lei.

- Cheltuieli de investitii: -4,6 mld. lei. Reducerea are drept sursa diminuarea cheltuielilor aferente
proiectelor de investitii cu finantare europeana cu 5,3 mld. lei, concomitent cu majorarea
cheltuielilor de capital (+1,1 mld. lei) si reducerea altor transferuri de natura investitiilor (315 mil.
lei). De precizat insa reducerea cheltuielilor de investitii nu contribuie la diminuarea deficitului,
dat fiind faptul ca reflecta reducerea intrarilor preconizate din fonduri structurale si de coeziune
al caror beneficiar final este statul (-4,7 mld. lei), precum si reducerea sumelor aferente
schemelor de compensare in lant (de tip swap) cu 0,53 mld. lei, economiile pe partea de
cofinantare fiind compensate de alocarile mai mari la nivelul cheltuielilor de capital.

Concluzii

Pe parcursul executiei bugetare din anul curent au devenit aparente presiuni mult mai mari decat cele
anticipate initial la nivelul cheltuielilor bugetare, in special a celor de natura permanenta (salarii,
asistenta sociala si dobanzi). Acestea au putut fi acomodate partial din veniturile superioare asteptarilor
la nivelul impozitului pe venit, contributiilor sociale si dividendelor distribuite de companiile de stat, insa
pastrarea deficitului cash sub nivelul de 3% din PIB nu este posibila decat in conditiile in care cea de-a
doua rectificare bugetara include venituri exceptionale avand drept sursa prelevari din rezervele
companiilor de stat si decontarea ex-post pe fonduri europene a unor proiecte cu finantare non-UE.
Dincolo de problema de principiu din perspectiva sustenabilitatii finantelor publice pe care o comporta
finantarea unor cheltuieli permanente cu venituri de natura temporara, exista si chestiunea masurii in
care respectivele venituri exceptionale se vor regisi ca atare in contextul executiei ESA 2010. Tn cazul
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varsamintelor din rezervele companiilor de stat, regulile ESA 2010 impun ca acestea sa fie tratate ca o
dezinvestire si nu ca un venit, in cazul Romaniei existand deja precedentul unui tratament statistic similar
la nivelul anului 2017. in ceea ce priveste decontarea ex-post din fonduri europene, tratamentul statistic
conform ESA 2010 este cel al repartizarii sumelor respective ca venituri in anii in care proiectele in cauza
au avut loc. Conform estimarilor curente, doar 1,4 din cele 4,1 mld. lei corespunzatoare ,altor fonduri
de la UE” conform executiei cash ar reveni executiei ESA 2010 a anului curent. impreuna cu cele 1,9 mld.
lei din veniturile nefiscale cu caracteristici de ,super-dividend”, ecartul intre deficitul ESA 2010 si cel
conform metodologiei nationale se majoreaza, ceteris paribus, cu 4,6 mld. lei. Consiliul fiscal apreciaza
ca exista un risc foarte ridicat ca deficitul bugetar potrivit ESA 2010 — cel relevant din perspectiva
regulilor fiscale la nivel european - sa depaseasca pragul de 3% din PIB, chiar in conditiile Tn care deficitul
bugetar conform metodologiei nationale s-ar incadra in parametrii planificati.

Opiniile si recomandarile formulate mai sus de Consiliul fiscal au fost aprobate de Presedintele
Consiliului fiscal, conform prevederilor art. 56, alin (2), lit. d) din Legea nr. 69/2010 republicata, in urma
insusirii acestora de catre membrii Consiliului, prin vot, in sedinta din data de 4 decembrie 2018.

4 decembrie 2018 Presedintele Consiliul fiscal

IONUT DUMITRU
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4

VENITURI TOTALE 287.527,5 1.020,0 286.507,5 | 296.753,4 1.620,0 295.133,4 | 296.999,3 1.090,2 295.909,1 | 8.625,9 9.401,6 775,7
Venituri curente 257.274,0 1.020,0 256.254,0 | 267.226,1 1.620,0 265.606,1 | 266.508,4 1.090,2 265.418,2 | 9.352,1 9.164,2 -187,9
Venituri fiscale 145.135,9 521,6 144.614,3 | 145.663,5 1.121,6 144.541,9 | 141.808,7 599,8 141.208,9 -72,4 -3.405,4 -3.333,1
Impozitul pe profit, salarii, venit 38.598,9 298,0 38.300,9 40.907,0 298,0 40.609,0 41.232,7 298,0 40.934,7 2.308,1 2.633,8 325,7
si castiguri din capital

Impozitul pe profit 15.020,3 148,0 14.872,3 15.012,8 148,0 14.864,8 15.422,8 148,0 15.274,8 -7,5 402,5 410,0
Impozitul pe salarii si venit 20.803,4 150,0 20.653,4 22.575,8 150,0 22.425,8 22.575,9 150,0 22.425,9 1.772,5 1.772,5 0,0
Alte impozite pe venit, profit si 2.775,2 2.775,2 3.318,4 3.318,4 3.234,1 3.234,1 543,1 458,8 -84,3
castiguri din capital

Impozite si taxe pe proprietate 5.824,4 5.824,4 5.728,0 5.728,0 5.575,2 5.575,2 -96,4 -249,2 -152,8
Impozite si taxe pe bunuri si 98.666,8 184,0 98.482,8 97.219,5 784,0 96.435,5 93.213,1 254,2 92.958,9 -2.047,2 -5.523,9 -3.476,6
servicii

TVA 61.308,2 184,0 61.124,2 61.308,2 784,0 60.524,2 58.832,3 254,2 58.578,1 -600,0 -2.546,1 -1.946,1
Accize 30.218,5 30.218,5 30.218,5 30.218,5 28.979,2 28.979,2 0,0 -1.239,3 -1.239,3
Alte impozite si taxe pe bunuri si 3.814,8 3.814,8 3.896,2 3.896,2 3.945,5 3.945,5 81,3 130,7 49,3
servicii

Taxa pe utilizarea bunurilor, 3.325,3 3.325,3 1.796,7 1.796,7 1.456,2 1.456,2 -1.528,6 -1.869,1 -340,5
autorizarea utilizarii bunurilor

sau pe desfasurarea de activitati

Impozitul pe comertul exterior 1.042,0 1.042,0 995,9 995,9 1.045,9 1.045,9 -46,1 3,9 50,0
(taxe vamale)

Alte impozite si taxe fiscale 1.003,8 39,6 964,2 813,1 39,6 773,5 741,7 47,6 694,1 -190,7 -270,0 -79,4
Contributii de asigurari 91.811,8 498,4 91.313,4 98.042,1 498,4 97.543,7 98.776,1 490,4 98.285,7 6.230,3 6.972,3 742,1
Venituri nefiscale 20.326,3 20.326,3 23.520,5 23.520,5 25.923,6 25.923,6 3.194,1 5.597,3 2.403,1
Venituri din capital 1.843,6 1.843,6 885,2 885,2 936,7 936,7 -958,4 -906,9 51,5
Donatii 8,5 8,5 8,5 8,5 8,5 8,5 0,0 0,0 0,0
Sume de la UE in contul platilor 103,5 103,5 110,6 110,6 110,1 110,1 7,1 6,6 -0,5

efectuate*) si prefinantari
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Operatiuni financiare 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sume incasate in contul unic, la 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
bugetul de stat

Alte fonduri de la UE 0,0 0,0 0,0 0,0 4.173,0 4.173,0 0,0 4.173,0 4,173,0
Sume primite de la UE/alti

donatori in contul platilor

efectuate si prefinantari 28.297,9 28.297,9 28.523,0 28.523,0 25.262,6 25.262,6 225,2 -3.035,2 -3.260,4
aferente cadrului financiar

2014-2020

CHELTUIELI TOTALE 314.487,1 1.020,0 313.467,1 | 324.820,2 1.620,0 323.200,2 | 325.202,4 1.090,2 324.112,2 | 9.733,1 10.645,1 912,0
Cheltuieli curente 293.509,0 850,0 292.659,0 | 304.545,5 850,0 303.695,5 | 303.803,3 850,0 302.953,3 | 11.036,5 10.294,4 -742,1
Cheltuieli de personal 81.117,5 81.117,5 86.239,6 86.239,6 86.343,4 86.343,4 5.122,1 5.225,8 103,7
Bunuri si servicii 39.615,0 39.615,0 41.123,6 41.123,6 42.875,7 42.875,7 1.508,6 3.260,7 1.752,1
Dobanzi 12.096,8 12.096,8 12.094,2 12.094,2 13.142,4 13.142,4 -2,7 1.045,5 1.048,2
Subventii 7.210,3 7.210,3 6.719,1 6.719,1 6.414,1 6.414,1 -491,2 -796,1 -304,9
Transferuri - Total 152.868,5 850,0 152.018,5 | 156.561,7 850,0 155.711,7 | 153.884,0 850,0 153.034,0 3.693,2 1.015,5 -2.677,7
Transferuri intre unitati ale 2.132,8 850,0 1.282,8 2.035,2 850,0 1.185,2 2.438,3 850,0 1.588,3 -97,6 305,5 403,1
administratiei publice

Alte transferuri 13.098,5 13.098,5 14.220,0 14.220,0 14.244,9 14.244,9 1.121,5 1.146,4 24,9
Proiecte cu finantare din fonduri 317,2 317,2 518,5 518,5 648,0 648,0 201,3 330,7 129,5
externe nerambursabile

Asistentad sociald 98.620,4 98.620,4 | 100.397,5 100.397,5 | 101.207,6 101.207,6 1.777,1 2.587,1 810,1
Proiecte cu finantare din fonduri 32.826,9 32.826,9 32.969,7 32.969,7 28.767,5 28.767,5 142,7 -4.059,4 -4.202,1
externe nerambursabile

postaderare 2014-2020

Alte cheltuieli 5.872,6 5.872,6 6.420,8 6.420,8 6.577,7 6.577,7 548,2 705,1 156,9
Fonduri de rezerva 315,7 315,7 1.334,5 1.334,5 719,6 719,6 1.018,8 403,9 -614,9
Cheltuieli aferente programelor 285,1 285,1 472,8 472,8 424,2 424,2 187,7 139,1 -48,6
cu finantare rambursabila

Cheltuieli de capital 20.978,2 170,0 20.808,2 20.274,7 770,0 19.504,7 21.399,1 240,2 21.158,9 -1.303,5 350,7 1.654,2
Operatiuni financiare 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Plati efectuate in anii precedenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

si recuperate in anul curent

EXCEDENT(+) / DEFICIT(-) -26.959,6 | 0,0 | -26.959,6 | -28.066,8 | 0,0 | -28.066,8 | -28.203,1 0,0 -28.203,1 | -1.107,2 -1.243,5 -136,3

Sursa: Ministerul Finantelor Publice, calculele Consiliului fiscal
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ANEXA Il -
Fonduri UE

Structurale

2018 initial

Agricultura

Sume
OuUG nr.
40/2015

Structurale Agricultura

Rectificare |

Sume
OuUG nr.
40/2015

Structurale

Rectificare Il

Agricultura

Sume
OuUG nr.
40/2015

cheltuieli neeligibile

Intrari fonduri UE 10.741,3 17.272,4 300,0 10.960,6 17.272,4 300,0 6.279,4 15.983,0 3.000,0
Cheltuieli fonduri UE 18.886,9 17.272,4 300,0 18.875,4 17.272,4 300,0 13.464,0 15.983,0 3.000,0
Cofinantare si

6.745,5 0,0 0,0 6.514,8 0,0 0,0 5.784,6 0,0 0,0

Sursa: Ministerul Finantelor Publice, calculele Consiliului fiscal
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Graficul 1: Evolutia cheltuielilor pentru investitii potrivit metodologiei cash in perioada

2009-2018 — nivel planificat vs. realizari, mil. lei
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Sursa: Ministerul Finantelor Publice, calculele Consiliului fiscal
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Graficul 2: Principalele modificari ale veniturilor si cheltuielilor bugetare fata de prima

rectificare (fara impactul schemelor de tip swap), mil. lei

4500 - Alte fonduri de la UE Cheltuieli de
4000 - capital
3500 - Venituri nefiscale Bunuri si servicii
3000 Contributii de asigurdri Dobanzi
2500 -+
Asistentd sociald
2000 + Impozitul pe profit
1500 -+
Transferuriintre unitati
1000 - - ale administratiei
Venituri din capital publice
500 -
o4 -
-500 -
11000 - Impozite ?' taxe Proiecte cu finantare din
pe proprietate fonduri externe
1500 - nerambursabile
-2000 -
Taxa pe utilizarea bunurilor, Cheltuieli de personal
-2500 autorizarea utilizarii P
bunurilor sau p Fonduri de rezerva
-3000 - desfasurarea de activititi
-3500 A Sume primite de la UE/alti
_4000 J donateriin contul platilor
efectuate si prefinantari Proiecte cu finantare din
_4500 - aferente cadruluifinanciar fonduriexterne
2014-2020 nerambursabile
postaderare 2014-2020

Sursa: Ministerul Finantelor Publice, calculele Consiliului fiscal

Graficul 3: Principalele modificari ale veniturilor si cheltuielilor bugetare fata de

programul initial (fara impactul schemelor de tip swap), mil. lei
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Sursa: Ministerul Finantelor Publice, calculele Consiliului fiscal
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VI. Analiza performantei economico-financiare a companiilor de stat din

Romania in anul 2017

Un risc potential pe termen mediu la adresa sustenabilitatii fiscal-bugetare este reprezentat

de acumularea de pierderi si de arierate in sectorul intreprinderilor si companiilor in care

statul este actionar majoritar, deoarece, in cazul in care acestea nu vor reusi sa isi eficientizeze

activitatea, Guvernul va fi obligat in final sa intervind cu resurse publice, ceea ce poate

conduce la o deteriorare a situatiei finantelor publice, respectiv cresterea deficitului bugetar.

Raportul prezent analizeaza performanta economico-financiarda a companiilor de stat din

Romania in anul 2017 pe baza situatiilor financiare anuale transmise de toate firmele catre
Ministerul Finantelor Publice (MFP).

Analiza a fost realizata pe un
numdr de 807 companii de
stat, in scddere fata de 916
companii in anul 2016, insd
sunt

entitatile eliminate

preponderent societdti cu
de
dimensiuni reduse. Astfel,
de asteptat

rezultatele prezentului

rdaspundere limitata

este ca
studiu sa fie comparabile cu

cele obtinute in anii

anteriori.

Totodatd, pentru a reflecta
cu acuratete cdt mai mare
performanta economico-
financiara a companiilor de
stat din Romdnia, esantionul
de firme analizate a fost

ajustat pentru a elimina

La finalul anului 2017%, un numér de 1.795 de companii au
raportat in situatiile financiare anuale ca sunt societati cu
capital integral sau majoritar de stat. In urma unei analize
riguroase a formei de organizare, a obiectului de activitate si a
structurii de detinere a capitalului social varsat, s-a observat ca
numeroase societati au consemnat in mod eronat apartenenta
la sectorul companiilor de stat, marea majoritate a acestora
(peste 600) declarand ca sunt regii autonome. Dupa ce s-a
procedat la corectarea acestor erori de raportare, numarul
final al companiilor de stat incluse in analiza a fost de 807, in
scadere fata de 916 companii in anul 2016. Cu toate acestea,
avand in vedere cad entitatile eliminate sunt preponderent
societati cu raspundere limitata de dimensiuni reduse, este de
asteptat ca rezultatele prezentului studiu sa fie comparabile cu
cele obtinute Tn anii anteriori.

Totodata, pentru ca analiza sa reflecte in mod corect
performanta economico-financiara a companiilor de stat din
Romania, s-a procedat la eliminarea a doua societati din
2017: Societatea de
Administrare a Participatiilor in Energie (SAPE), respectiv

esantionul considerat pentru anul
Societatea Romana de Televiziune (SRT). Aceste entitati
distorsioneaza in mod semnificativ analiza profitabilitatii
companiilor de stat intrucat SAPE a incasat in aprilie 2017 suma

! Conform datelor transmise de MFP la data de 3 august 2018. Astfel, analiza nu include societatile care

nu transmisesera pana la data respectiva situatiile financiare aferente anului 2017.
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influenta factorilor
conjuncturali.
Veniturile totale ale

companiilor de stat s-au

majorat cu aproximativ
8,3%, iar cele ale
companiilor  private au

inregistrat un avans de 7,9%.

Evolutii pozitive s-au
consemnat si in cazul cifrei
de afaceri si a valorii
addugate brute, companiile
de stat reusind sd isi mentind
sau chiar sa isi amelioreze
contributia la activitatea

economicd.

de 401,2 mil. euro de la grupul Enel?, iar SRT a beneficiat de o
crestere substantiald a subventiei acordate de statul roman (de
la 95 mil. leiTn 2016, la 946 mil. lei in 2017) pe fondul eliminarii
taxei radio-TV, dar siin scopul rambursarii datoriilor istorice ale
televiziunii publice. Conform bugetului aprobat pentru anul
2018 si a estimarilor pentru orizontul 2019 — 2021, cresterea
subventiei acordate SRT a fost una temporara, urmand ca
aceasta sa se stabilizeze in jurul valorii de 440 mil. lei. Astfel,
intrucat profiturile nete obtinute de cele doua societati sunt
rezultatul unor factori conjuncturali (fara a exprima o
imbunatatire efectivd a performantei) care au condus la o
crestere artificiala a profitului net total al companiilor de stat
cu aproape 2,4 mld. lei, se justifica eliminarea celor doua
companii din analiza realizata la nivelul anului 2017.

O situatie asemanatoare a fost inregistrata si in anul 2015 cand
Oltchim S.A. a obtinut un profit scriptic de peste 2,3 mld. lei
(reprezentand aproape 48% din profitul total al companiilor de
stat) ca urmare a stergerii unei parti insemnate a datoriilor. Si
in acest caz, s-a procedat la eliminarea profitului obtinut de
Oltchim din analiza realizata la nivelul anului 2015.

Pe fondul cresterii economice sustinute din anul 2017,
veniturile totale® ale companiilor de stat incluse in analiza s-au
majorat cu circa 3,8 mld. lei (+8,3%) de la 46,6 mld. lei in anul
2016, 1a 50,4 mld. leiTn anul 2017. Aceasta evolutie ascendenta
a fost sustinuta de cresterea cu aproximativ 4 mld. lei (+8,8%)
a cifrei de afaceri totale a companiilor din esantionul analizat.
O evolutie asemadnatoare a fost inregistrata si pe ansamblul
societatilor din sectorul privat care au consemnat un avans de
7,9% in cazul veniturilor totale, respectiv de 7,7% in cazul cifrei
de afaceri. Tendinte pozitive s-au manifestat si la nivelul valorii
adaugate brute (+10,3% companii de stat; +7,4% companii
private). Astfel, pe fondul unor evolutii similare sau chiar
superioare sectorului privat,

companiile de stat si-au

imbunatatit usor contributia la activitatea economica din

2 Ca urmare a sentintei din februarie 2017 a Curtii Internationale de Arbitraj de la Paris.

3 Veniturile totale sunt reprezentate de soldul intermediar de gestiune productia exercitiului, calculatad

ca suma intre productia vanduta, productia stocata si veniturile din productia de imobilizari.

37



Productivitatea muncii in
companiile de stat a avut o
evolutie in general
ascendentd, iar in anul 2017
a crescut cu 8,7% fata de
Trebuie

anul anterior.

mentionat  cd aceastd

traiectorie pozitiva se

datoreaza preponderent
de

angajati din sectorul public.

reducerii  numarului

Pe fondul ritmului ridicat de
crestere economicd din anul
2017, profitul total
obtinut de companiile de

net

stat si-a mentinut evolutia
ascendenta, inregistrdnd
nivelul maxim al perioadei

post-crizd.

Analiza realizata la nivelul
fiecarui an a evidentiat
faptul ca un numar redus de
companii cu profituri
insemnate influenteaza in
mod semnificativ rezultatele

agregate ale companiilor din

Romania (3,68% din totalul veniturilor, respectiv 9,36% din
totalul valorii adaugate brute).

Numarul de salariati din companiile de stat a continuat evolutia
descrescatoare consemnata incepand cu anul 2011, ajungand
la aproximativ 273 mii persoane la finalul anului 2017 (- 8 mii
persoane, reprezentand o scadere de circa 3% fata de anul
anterior), in conditiile in care valoarea adaugata bruta a avut o
traiectorie preponderent crescatoare pe parcursul aceluiasi
interval de timp. Tn termeni reali?, valoarea addugata brut3 s-a
apreciat cu 5,5% fata de anul 2016 insa nivelul sau ramane cu
2,1% mai mic decat cel consemnat in anul 2008 (nivelul maxim
al perioadei analizate). in aceste conditii, productivitatea
muncii in companiile de stat a crescut cu 8,7% in anul 2017,
atingand valoarea maxima pentru intervalul de timp considerat
si, totodata, fiind cu aproape 40% mai mare decat cea din 2008,
preponderent pe seama reducerii semnificative a numarului de
angajati (cu circa 117 mii persoane).

in ceea ce priveste profitabilitatea companiilor de stat,
apreciata prin prisma profitului net total obtinut, aceasta se
situeaza Tn anul 2017 la un nivel de 4.818 mil. lei (+ 1,7 mld. lei
fata de anul precedent) si reprezinta nivelul maxim inregistrat
in perioada post-criza. Este de remarcat ca acest rezultat este
obtinut in conditiile eliminarii profiturilor obtinute de SAPE si
SRT care ar fi adaugat un surplus de aproape 2,4 mld. lei. Astfel,
se poate aprecia ca profitabilitatea companiilor de stat la nivel
agregat a cunoscut o imbunatatire semnificativa in 2017
(continuand tendinta din ultimii ani), aceasta evolutie fiind
inregistrata in contextul celui mai inalt ritm de crestere
economica a Romaniei din perioada post-criza.

Analiza referitoare la profitabilitatea companiilor de stat poate
fi extinsa prin evidentierea separata a celor mai performante 5
companii din perspectiva profitului net obtinut (Top 5 —
prezentat in Tabelul 2). Astfel, societatile incluse in Top 5 au
inregistrat profituri importante pe parcursul ultimilor 6 ani,
acestea crescand aproape in fiecare an de la 2.010 mil. lei in
anul 2012, la 4.438 mil. lei in anul 2017 (+22,6% fata de anul

4 Indicele de pret utilizat pentru exprimarea valorilor in preturi constante este deflatorul PIB avand ca

an de baza 2010.
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sectorul public. In acest
context, pentru a evidentia
mai riguros evolutia
performantei financiare de
ansamblu a companiilor de
stat, prezentul studiu va

considera  separat atdt
valorile agregate, cdt si cele
obtinute prin excluderea
celor mai profitabile cinci

companii - Top 5.

precedent). Tn cadrul Top 5 se remarca rezultatele inregistrate
de companiile S.P.E.E.H. Hidroelectrica S.A., S.N.G.N. Romgaz
S.A. si S.N.T.G.N. Transgaz S.A. Medias care se regdsesc in top
pe parcursul ultimilor 5 ani (2013-2017).

Eliminand influenta companiilor din Top 5, se observa ca restul
societatilor de stat au nregistrat pierderi nete la nivel agregat
pe parcursul perioadei analizate, singura exceptie fiind
reprezentatad de anul 2017 cand se trece pentru prima data in
teritoriu pozitiv. Cu toate acestea, comparand profitul net
global al companiilor de stat exclusiv Top 5 (380 mil. lei) cu cel
al companiilor din Top 5 (4.438 mil. lei), se constatd ca un
numar redus de companii cu profituri insemnate isi pune
amprenta in mod semnificativ asupra analizei agregate a
companiilor din sectorul public. Tn acest context, pentru a
evidentia mai riguros evolutia performantei financiare a
intregului sector al companiilor de stat, in analiza de fata vor fi
prezentati indicatorii specifici, atat la nivel agregat, cat si
eliminand influenta Top 5.

Evolutia principalilor indicatori economico-financiari ai

companiilor de stat din Romania este prezentata in Tabelul 1.
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dE U J [J U U 0 - 0 0 d c U Jd U U d d U d
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
companii de stat 718 774 791 1.048 1.006 1.151 1.155 1.143 916 807
Numar companii total companii exclusiv sectorul financiar ~ 663.860 602.190 613.080 644.379 630.066 657.500 643.644 647.872 677.843 692.966
pondere companii de stat in total 0,11% 0,13% 0,13% 0,16% 0,16% 0,18% 0,18% 0,18% 0,14% 0,12%
o companii de stat 56.660  50.756  55.022 58.511 49.853 51.208 44.487 48.578 46.586 50.432
"e“'::i:' It;ta'e' total companii exclusiv sectorul financiar ~ 977.619  845.396 920.600 1.056.190 1.072.777 1.101.386 1.113.445 1.186.900 1.269.290 1.369.313
’ pondere companii de stat in total 5,80% 6,00% 5,98% 5,54% 4,65% 4,65% 4,00% 4,09% 3,67% 3,68%
Valoare adiugati companii de stat 21.744 20454  22.881 24.202 22.339 25.131 25.220 26.687 26.143 28.845
bruta, total companii exclusiv sectorul financiar ~ 203.875 189.633  195.849 196.151 197.392 233.734 255.957 260.530 286.190 308.113
mil. lei pondere companii de stat in total 10,67%  10,79%  11,68% 12,34% 11,32% 10,75% 9,85% 10,24% 9,13% 9,36%
Valoare adaugata
brutdin termenireali, | e stat 23.406 21177  22.881 23.268 20.527 22.399 22.093 22.784 21.726 22.912
mil. lei (preturi
constante 2010)
Numér salariati companii de stat 390 364 364 343 327 321 297 291 281 273
mii persoane' ’ total companii exflusiv secAtoruI financiar 4.618 4.019 3.962 4.040 3.898 4.016 3.882 3.959 4.078 4.055
pondere companii de stat in total 8,44% 9,05% 9,19% 8,49% 8,40% 8,00% 7,64% 7,36% 6,89% 6,73%
Productivitatea
m""c“’.mi" lei/ 1'900 companii de stat 60,07 58,22 62,83 67,84 62,72 69,73 74,44 78,19 77,30 84,00
salariati (preturi
constante 2010)
companii de stat (1.996)  (3.443)  (2.900) 436 (1.425) 938 2.401 1.200 3.108 4.818
Profit net companii de stat. exclusiv cele mai
il lei ’ performante 5 comp. (4.210)  (4.573)  (4.508) (2.926) (3.436) (1.787) (1.323) (2.034) (513) 380
companii private 13.540  11.399  18.736 1.389 6.872 12.678 17.020 31.088 48.251 63.150
_ companii de stat 17.294  34.405  28.012 26.251 25.363 26.217 24.370 21.226 23.232 21.599
Ar:ﬁ“‘l‘: companii private 53.127  62.406  69.193 88.882 91.536 99.052 93.508 94.875 89.390 73.758
pondere companii de stat in total 24,56%  35,54%  28,82% 22,80% 21,70% 20,93% 20,67% 18,28% 20,63% 22,65%
;r;?:‘a;fé companii de stat 3,21% 6,54% 5,29% 4,67% 4,26% 4,13% 3,64% 2,98% 3,03% 2,52%
Arierate, companii de stat 31,08%  68,90%  51,96% 45,62% 51,61% 52,10% 55,65% 44,60% 50,71% 43,32%

% din cifra de afaceri

Sursa: MFP, pe baza situatiilor financiare transmise de cdtre agentii economici din sectorul nefinanciar
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Tabelul 2: Top 5 profit net al companiilor de stat

Top 5 profit net in 2017

Top 5 profit net in 2016

Top 5 profit net in 2015

. Profit net . Profit net . Profit net
Nume companie S Nume companie S Nume companie R
(mil. lei) (mil. lei) (mil. lei)
S.P.E.E.H. HIDROELECTRICA
1 S.N.G.N.ROMGAZS.A. 1.854,75 1 SA 1.227,67 1 S.N.G.N.ROMGAZS.A. 1.194,29
S.P.E.E.H. HIDROELECTRICA
2 S.P.E.E.H. HIDROELECTRICA S.A. 1.359,69 2 S.N.G.N. ROMGAZS.A. 1.024,58 2 SA 899,41
3 S.N.T.G.N. TRANSGAZ S.A. 58 06 3 S.N.T.G.N. TRANSGAZ S.A. 504 56 3 S.N.T.G.N. TRANSGAZ S.A. 488 73
MEDIAS ’ MEDIAS ! MEDIAS ’
COMPANIA NATIONALA COMPANIA NATIONALA DE
4 337,55 4 = 501,31 4 C.N.A.D.N.R.S.A. 368,81
AEROPORTURI BUCURESTI S.A. CAIl FERATE CFR S.A.
C.N.T.E.E. TRANSELECTRICA C.N.T.E.E. TRANSELECTRICA
5 S.N. NUCLEARELECTRICA S.A. 303,88 5 SA 272,36 5 SA 360,05
Total 4.437,93 Total 3.620,48 Total 3.311,29
Top 5 profit net in 2014 Top 5 profit net in 2013 Top 5 profit net in 2012
. Profit net . Profit net . Profit net
Nume companie L Nume companie R Nume companie o
(mil. lei) (mil. lei) (mil. lei)
1 S.N.G.N.ROMGAZS.A. 1.409,88 1 S.N.G.N. ROMGAZS.A. 995,55 1 S.N.G.N. ROMGAZS.A. 1.244,05
S.P.E.E.H. HIDROELECTRICA S.N.T.G.N. TRANSGAZ S.A.
2 S.P.E.E.H. HIDROELECTRICA S.A. 941,54 2 718,83 2 329,31
S.A. MEDIAS
S.N.T.G.N. TRANSGAZ S.A.
3 MEDIAS 502,52 3 S.N. NUCLEARELECTRICA S.A. 423,39 3 C.N.AD.N.R.S.A. 174,14
SOCIETATEA UZINA MECANICA S.N.T.G.N. TRANSGAZ S.A. COMPANIA NATIONALA DE
4 442,01 4 334,49 4 o 144,65
CUGIR S.A. MEDIAS CAl FERATE CFR S.A.
COMPLEXUL ENERGETIC
5 C.N.AD.N.R.S.A. 428,61 5 C.N.AD.N.R.S.A. 253,19 5 118,33
OLTENIAS.A.
Total 3.724,56 Total 2.725,46 Total 2.010,47

Sursa: MIFP, pe baza situatiilor financiare transmise de cdtre agentii economici din sectorul nefinanciar
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Desi ponderea arieratelor
companiilor de stat in totalul
platilor restante la nivelul
a fost
relativ stabild in ultimii ani,

intregii economii

aceasta rdmdne net

superioard contributiei
aduse de sectorul public la

activitatea economica.

Analizdnd evolutia
arieratelor companiilor de
stat ca pondere in PIB si in
cifra de afaceri totald, se
constatd un trend general
descrescator, la  finalul

anului 2017 fiind consemnat

cel mai redus nivel al
ponderii in PIB de pe
parcursul intervalului
analizat.

Urmdrind evolutia arieratelor® acumulate de companiile de
stat, se observa o tendinta generala de diminuare a volumului
acestora dupa atingerea nivelului maxim al perioadei analizate
de 34,4 mld. lei in anul 2009. Tn ceea ce priveste ponderea
arieratelor companiilor de stat in totalul platilor restante la
nivelul intregii economii, in ultimii 7 ani se constatda o
stabilizare a acesteia 1n jurul valorii de 21%. Pe de alta parte,
aceastd pondere este net superioara contributiei aduse de
companiile de stat la activitatea economica din Romania (o
pondere medie pe parcursul ultimilor 7 ani de 4,3% din totalul
veniturilor, respectiv de 10,4% din totalul valorii adaugate
brute), fapt ce semnaleaza o problemd cronicd privind
arieratele companiilor din sectorul public.

O evolutie asemanatoare se constata si analizdnd ponderea
arieratelor companiilor de stat in PIB, respectiv in cifra de
afaceri totala. Dupa atingerea nivelurilor maxime ale perioadei
analizate pentru cei doi indicatori in anul 2009, ponderile au
intrat pe un trend general descrescator cu usoare sincope, cea
mai importanta fiind manifestata in anul 2016 cand ambele
ponderi au inregistrat valori in crestere. Cresterea a fost insa
una temporara, in 2017 fiind reluat trendul de diminuare a
arieratelor companiilor de stat, ponderea acestora in PIB
atingand cel mai redus nivel din intervalul analizat. Astfel, pe
fondul unui ritm ridicat al cresterii economice, anul 2017 a
marcat o reducere a arieratelor din sectorul public cu peste 1,6
mld. lei pana la valoarea de 21,6 mld. lei, reprezentand 2,5%
din PIB, respectiv 43,3% din totalul cifrei de afaceri. Evolutia
descrescatoare a arieratelor companiilor de stat a fost
impulsionatd si de masurile® convenite in cadrul celor dou3

5 Conform MFP, arieratele companiilor reprezintd plati intarziate citre banci, bugetul de stat, bugetul

asigurarilor sociale, furnizori si alti creditori cu mai mult de 30 zile fata de termenele contractuale sau

legale ce genereaza obligatii de plata.

& Aceste masuri au vizat incadrarea arieratelor in tintele indicative trimestriale si au inclus transferuri

bugetare, plasarea intreprinderilor de stat in lichidare voluntara sau insolventa, respectiv convertirea

arieratelor in actiuni.
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In anul 2017, aproape
jumatate din arieratele
companiilor de stat erau
catre bugetul  general
consolidat, iar circa 36%

reprezentau plati restante
fata de furnizori. Reducerea
nivelului arieratelor cu 1,6
mld. lei fata de anul anterior
se datoreazd in mare madsurd
diminuarii arieratelor fatda
de
consolidat,

bugetul general
modificarile
constatate in cazul celorlalte
categorii de pldati restante

fiind de dimensiuni reduse.

acorduri privind balanta de plati incheiate cu institutiile
financiare internationale (CE, FMI si BM).

Analizand structura arieratelor companiilor de stat din anul
2017 (prezentata in Graficul 1), se observa ca cele mai multe
plati restante sunt datorate fata de bugetul general consolidat,
reprezentand 10,6 mld. lei (aproape jumatate din totalul
arieratelor). Comparativ cu anul anterior, arieratele
companiilor de stat fata de bugetul general consolidat s-au
redus cu circa 1,5 mld. lei, aceasta descrestere manifestandu-
se atat in cazul platilor restante fata de bugetul asigurarilor
sociale (-0,3 mld. lei), cat si in cazul platilor restante fata de
celelalte bugete (-1,2 mld. lei). Furnizorii ocupa al doilea loc in
ierarhia arieratelor companiilor de stat, suma datorata catre
acestia fiind de 7,8 mld. lei (reprezentand circa 36% din total),

in crestere usoara comparativ cu anul 2016.

in ceea ce priveste arieratele fatd de sectorul bancar si alti
creditori, Tncepand cu anul 2017 formularul de raportare
financiara F30 nu mai prevede comunicarea informatiilor
privind platile de credite si dobanzi restante, de unde rezulta
indisponibilitatea datelor privind arieratele fata de sectorul
bancar. Astfel, coroborand eliminarea acestei categorii (care
inregistra un nivel al arieratelor de 0,7 mld. lei Tn anul 2016) cu
cresterea platilor restante fata de alti creditori’ cu aproape 0,5
mlid. lei, se poate aprecia ca nu au survenit modificari
importante in cadrul acestor categorii de arierate.

Concluzionand analiza structurii arieratelor companiilor de
stat, se remarca faptul ca reducerea acestora cu peste 1,6 mid.
lei fata de anul 2016 se datoreaza in mare masura diminuarii
arieratelor fata de bugetul general consolidat, modificarile
constatate in cazul arieratelor catre ceilalti creditori fiind de
dimensiuni reduse.

7Tn conditiile elimin&rii unei categorii de arierate din formularul de raportare, este de asteptat ca valorile

corespunzatoare acesteia sa se regaseasca agregat in categoria platilor restante fata de alti creditori.
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Graficul 1: Structura arieratelor — companii de stat (mid. lei)
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Sursa: MFP, pe baza situatiilor financiare transmise de cdtre agentii economici din sectorul

nefinanciar

Nota: Arieratele fatd de sectorul bancar reprezintd suma dintre creditele si dobdnzile restante

in cazul companiilor private,
ponderea cea mai ridicata
revine arieratelor fatd de
furnizori (55% din total),
urmate la o distantd
considerabild de pldtile
restante fatd de bugetul

Analiza structurii arieratelor companiilor private din anul 2017
(prezentata in Graficul 2), evidentiaza faptul ca acestea au cel mai
ridicat volum al platilor restante fata de furnizori, insumand 40,1
mld. lei (aproape 55% din totalul arieratelor), mai mult de
jumatate dintre acestea fiind plati intarziate cu peste un an de zile.
Fata de anul 2016 evolutia a fost una favorabild, arieratele
companiilor private fata de furnizori diminuandu-se cu 4,4 mld. lei,
cea mai importanta descrestere (-3,6 mld. lei) fiind inregistrata in
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general consolidat (19% din
total).

Intruct, ca urmare a
modificdrii formularului de
raportare F30, datele cu
privire la arieratele catre
sectorul bancar nu mai sunt
disponibile incepénd cu anul
2017, diminuarea substan-

tiald a nivelului total al

arieratelor companiilor
private ridica semne
serioase de intrebare
deoarece ar putea fi

consecinta unor raportdri
eronate.

cazul arieratelor cu durata mai mare de un an. Pe locul al doilea,
la o distanta considerabild, se situeaza arieratele fatda de bugetul
general consolidat care au o valoare de aproximativ 14 mld. lei
(reprezentand circa 19% din totalul arieratelor). Si acestea s-au
redus Tn 2017 fata de anul anterior cu 0,9 mld. lei, evolutia fiind
determinata de diminuarea arieratelor fata de bugetul general
consolidat exclusiv bugetul asigurarilor sociale cu 0,8 mld. lei.

n ceea ce priveste indisponibilitatea datelor privind arieratele fata
de sectorul bancar (incepand cu anul 2017), se constata un impact
semnificativ asupra nivelului total al platilor restante ale
companiilor private. Astfel, desi arieratele fata de sectorul bancar
erau in suma de 12 mld. lei in anul 2016, exista dubii ca ele ar fi
fost preluate Tn 2017 la categoria alti creditori unde arieratele au
inregistrat o crestere de doar 1,6 mld. lei comparativ cu anul
precedent. Acest lucru are un impact important asupra nivelului
agregat al arieratelor companiilor private care a inregistrat o
diminuare majora in anul 2017 fata de 2016 (-15,6 mld. lei,
respectiv -17,5%). Aceasta diminuare ar putea fi rezultatul
rambursarii substantiale a arieratelor fata de sectorul bancar (insa
avand in vedere ca celelalte categorii de arierate nu au inregistrat
descresteri de amplitudine similara, explicatia nu pare plauzibild),
fie este consecinta raportarii eronate a platilor restante de catre
un numar semnificativ de companii prin eliminarea categoriei de
arierate fata de sectorul bancar. Astfel, avand in vedere ca analiza
evolutiei arieratelor companiilor private poate conduce Ia
concluzii nerealiste, prezenta lucrare a urmarit cu precadere
evolutia arieratelor companiilor de stat, fiind evitate comparatiile
cu sectorul privat, respectiv analiza evolutiei volumului total de

arierate la nivelul economiei romanesti.
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Graficul 2: Structura arieratelor — companii private (mld. lei)
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Sursa: MFP, pe baza situatiilor financiare transmise de cdtre agentii economici din sectorul
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Nota: Arieratele fatd de sectorul bancar reprezintd suma dintre creditele si dobdnzile restante

Arieratele companiilor de
stat sunt concentrate intr-un
numdr redus de companii
care activeazd in sectorul
minier, distributia de energie
termica si in industria
chimicd. Astfel, primele 10
din
punct de vedere al volumului

companii ierarhizate

pldtilor restante (Top 10) au

Procedand la o analiza mai detaliata a arieratelor companiilor de
stat, au fost identificate primele 10 societati ierarhizate din punct
de vedere al platilor restante (Top 10 — prezentat in Tabelul 3).
Acestea au acumulat Tmpreuna aproape 74% din totalul
arieratelor companiilor de stat si apartin preponderent
sectorului minier, sectorului distributiei de energie termica,
respectiv industriei chimice. Comparand Top 10 din ultimii trei
ani, se constata ca sapte companii au fost prezente in ierarhie in
fiecare an, fapt ce poate indica o problema a cronicizarii

arieratelor in cazul anumitor companii si sectoare industriale. Pe
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acumulat aproape 74% din
totalul
companiilor de stat,

arieratelor
iar
platile restante ale
companiei situate pe primul
loc reprezentau 25% din
total. Un alt

ingrijorator este acela cd

aspect

numeroase companii se
regdsesc an de an in Top 10,
fapt ce indicd o cronicizare a
problemei arieratelor in

anumite sectoare.

primul loc in fiecare an al perioadei 2015-2017, la o distanta
considerabila de restul clasamentului, se situeaza Compania
Nationala a Huilei, ale carei arierate reprezinta 34% din totalul
arieratelor Top 10, respectiv 25% din totalul platilor restante ale
companiilor de stat.

in ceea ce priveste topul arieratelor fatd de bugetul general
consolidat (prezentat tot in Tabelul 3), se constatd si aici o
tendinta de permanentizare a platilor restante, patru companii
regasindu-se Tn ierarhie in fiecare din ultimii trei ani. De
asemenea, se mentine preponderenta companiilor din sectorul
minier si cel al distributiei de energie termica, insa comparativ cu
Top 10 prezentat anterior, ramurile industriale afectate sunt mai
diverse. Pe de alta parte, in cazul arieratelor fata de bugetul
general consolidat gradul de concentrare este mai ridicat,
primele 10 companii acumuland peste 83% din totalul arieratelor
companiilor de stat fata de buget. Totodata, Compania Nationala
a Huilei (situata in continuare pe primul loc in fiecare dintre cei
trei ani) se remarca printr-un volum al arieratelor fata de bugetul
general consolidat reprezentand aproape 61% din totalul
primelor 10 companii si circa 51% din totalul companiilor de stat.
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Tabelul 3: Top 10 arierate ale companiilor de stat

Top 10 arierate in dec. 2017

Top 10 arierate in dec. 2016

Top 10 arierate in dec. 2015

Nume companie Arierate Nume companie Arierate Nume companie GIEEL
= (mil.lei) 5 (mil.lei) - (mil.lei)
COMPANIA NATIONALA A HUILEIS.A.IN ) N COMPANIA NATIONALA A HUILEI S.A. TN
5.413,69 A 5.413,69 ’ 4.865,05
LICHIDARE 1 COMPANIA NATIONALA A HUILEIS.A. IN LICHIDARE LICHIDARE
2 RADET BUCURESTI 3.655,64 2 RADET BUCURESTI 3.526,94 2 RADET BUCURESTI 3.407,85
3  ELECTROCENTRALE BUCURESTI S.A. 1.752,02 3  ELECTROCENTRALE BUCURESTI S.A. 1.426,22 3 S.C. OLTCHIM S.A. 1.224,82
4 S.C. COMPLEXUL ENERGETIC HUNEDOARA S.A. 1.180,64 4 S.C.OLTCHIM S.A. 1.180,49 4 S.C. COMPLEXUL ENERGETIC HUNEDOARA S.A. 662,83
COMPANIA NATIONALA A METALELOR PRETIOASE
S.C. OLTCHIM S.A. 1.145,41 .C. A. 1.048,55 i ’ 572,35
5 5 S.C. COMPLEXUL ENERGETIC HUNEDOARA S.A 5 SI NEFEROASE REMIN S.A.
6 S.N.T.F.M. CFR MARFA S.A. 837,35 6 iEAG'A AUTONOMA PENTRU ACTIVITATI NUCLEARE 770,78 6 SOCIETATEA ROMANA DE TELEVIZIUNE 559,39
COMPANIA NATIONALA A METALELOR M CENTRALA ELECTRICA DE TERMOFICARE 1ASI
582,70 N.T.F.M. A 579,49 i 557,35
PRETIOASE SI NEFEROASE REMIN S.A. 7 SN.T.EM.CFR MARFAS.A (C.E.T.)S.A.
8  SOCIETATEA NATIONALA A CARBUNELUI S.A. 550,48 g COMPANIA NATIONALA A METALELOR PRETIOASE 5l 573,23 8  SOCIETATEA NATIONALA A CARBUNELUI S.A. 518,80
NEFEROASE REMIN S.A. :
9 APATERMS.A. 410,90 9 (S:iNTRALA ELECTRICA DE TERMOFICARE IA3! (CET.) 560,98 9 ELECTROCENTRALE BUCURESTI S.A. 498,46
10 C.E.T. GOVORA S.A. 391,73 10  SOCIETATEA NATIONALA A CARBUNELUI S.A. 550,47 10  S.N.T.F.C. CFR CALATORI S.A. 490,28
% din total 73,71% % din total 67,28% % din total 62,93%
Top 10 arierate fata de bugetul general consolidat in dec. 2017 Top 10 arierate fata de bugetul general consolidat in dec. 2016 Top 10 arierate fata de bugetul general consolidat in dec. 2015
Nume companie Arierate Nume companie Arierate Nume companie PIE
P (mil.lei) P (mil.lei) P (mil.]
COMPANIA NATIONALA A HUILEI S.A.IN . N M N
LICHIDARE 5.403,95 1 COMPANIA NATIONALA A HUILEIS.A. IN LICHIDARE 5.403,95 1 COMPANIA NATIONALA A HUILEIS.A.IN LICHIDARE ~ 4.851,92
2 ELECTROCENTRALE BUCURESTI S.A. 952,23 2 S.C. COMPLEXUL ENERGETIC HUNEDOARA S.A. 787,67 2 S.C. COMPLEXUL ENERGETIC HUNEDOARA S.A. 531,69
3 S.C. COMPLEXUL ENERGETIC HUNEDOARA S.A. 919,83 3 ELECTROCENTRALE BUCURESTI S.A. 735,70 3 SOCIETATEA NATIONALA A CARBUNELUI S.A. 505,68
4  SOCIETATEA NATIONALA A CARBUNELUI S.A. 537,37 4 SOCIETATEA NATIONALA A CARBUNELUI S.A. 537,35 4 SOCIETATEA ROMANA DE TELEVIZIUNE 459,49
5 ROMAERO S.A. 281,95 5 EEAGIA AUTONOMA PENTRU ACTIVITATI NUCLEARE 535,62 5 (SZEANTRALA ELECTRICA DE TERMOFICARE IASI (C.E.T.) 419,91
6 S.C. ELECTROCENTRALE CONSTANTA 216,37 6 SOCIETATEA ROMANA DE TELEVIZIUNE 517,11 6 MOLDOMINS.A. 261,41
REGIA AUTONOMA DE TRANSPORT PUBLIC IASI A A A
> 181,66 7 CENTRALA ELECTRICA DE TERMOFICARE IASI (C.E.T.) 422,51 7 SOCIEIATEA NATIONALA A CAILOR FERATE 241,71
R.A. S.A ROMANE R.A.
8 AVERSAS.A. 162,18 8 MOLDOMINS.A. 260,41 8  S.C. ELECTROCENTRALE CONSTANTA 197,58
SOCIETATEA NATIONALA "IMBUNATATIRI REGIA AUTONOMA PENTRU ACTIVITATI NUCLEARE
138,17 ROMAERO S.A. 240,1 ! 174,39
FUNCIARE" S.A. 9 0 0s 0,16 9 RA.
10 SO L R LACE RG] 115,92 10  S.C. ELECTROCENTRALE CONSTANTA 10 AVERSAS.A 160,93
LOCOMOTIVE C.F. ! o ’ 207,53 o !
% din total 83,56% % din total 79,57% % din total 77,20%

Sursa: MIFP, pe baza situatiilor financiare transmise de cdtre agentii economici din sectorul nefinanciar
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Rata rezultatului din
exploatare pentru compa-
niile de stat s-a imbundtadtit
in anul 2017 comparativ cu
anul anterior, de la 9,8% la
12,5%, situdndu-se totodatd
la un nivel superior celui din

mediul privat. Excluzdnd

Top 5, indicatorul are o
valoare de 2,9%,
inregistrdnd o crestere

semnificativa fata de anul
2016 cédnd valoarea acestuia
a fost de doar 0,5%.

n anul 2017 a continuat trendul ascendent al evolutiei ratei
rezultatului din exploatare, aceasta masurand rentabilitatea
activitatii de baza prin raportarea castigurilor Tnainte de plata
dobanzilor si a impozitului pe profit la veniturile totale. Nivelul
indicatorului a crescut de la 9,8% tnh anul 2016 la 12,5% in anul
2017, depdsind semnificativ valoarea de 6,3% inregistrata de
companiile din mediul privat. Aceasta evolutie a fost
rapid al din
exploatare de circa 37%, comparativ cu ritmul de crestere al

determinata de avansul mai rezultatului
veniturilor totale de aproximativ 8,2%. Excluzand Top 5 cele
mai profitabile companii de stat, indicatorul se reduce la
valoarea de 2,9%, dar se inregistreaza o crestere semnificativa
fata de valoarea din anul 2016 de doar 0,5% (prima valoare
pozitiva Tnregistrata incepand cu 2008). Ecartul consemnat
atunci cand se exclud cele mai performante cinci companii
este considerabil, sugerand impactul extrem de ridicat al
acestora asupra nivelului agregat. Tn plus, primele cinci
companii reusesc sa inregistreze rezultate foarte bune care
contrabalanseaza performanta relativ redusa a celorlalte,
imbunatatind sector al

semnificativ. _media intregului

companiilor de stat.
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Graficul 3: Rata rezultatului din exploatare (%)
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Sursa: MFP, pe baza situatiilor financiare transmise de agentii economici din sectorul nefinanciar
Notd: Rata rezultatului din exploatare (%) = Rezultatul din exploatare/Venituri Totale * 100
(rezultatul din exploatare nu include cheltuielile cu dobdnzile si cele aferente impozitului pe

profit)

Marja de profit a companiilor
de stat a continuat sd se
situeze pe un trend ascendent
in 2017, ajungdnd la 9,6% de
la 6,7% in 2016. Evolutia
indicatorului semnaleazd
depdsirea performantele
firmelor din mediul privat,
fiind
dinamica pozitiva a activitatii

in concordanta cu

economice.

imbunétatirea pozitiei operationale a companiilor de stat

(atestata de rata rezultatului din exploatare) este vizibila si la
nivelul marjei de profit. Indicatorul s-a majorat semnificativ de
la 6,7% in anul 2016 la 9,6% in anul 2017 ca urmare a ritmului
de crestere mai alert al rezultatului net (55%) fata de cel al
veniturilor totale (8,2%). Mai mult, marja de profit a
companiilor de stat a depasit valoarea inregistrata de firmele
din mediul privat (4,8%, la randul ei in crestere fata de 3,9% in
anul 2016). Excluzand Top 5 companii, valoarea marjei de profit
este de doar 1%, insa se manifesta o imbunatatire considerabila
comparativ cu anul 2016 (cand aceasta a fost -1,5%). De
asemenea, este de remarcat faptul ca in anul 2017 acest
indicator inregistreaza pentru prima data o valoare mai mare
decat 0 datorita rezultatului net pozitiv. Diferentele dintre rata
rezultatului din exploatare si marja de profit se explica prin
faptul ca cel de al doilea indicator ia in calcul rezultatul financiar
si cel extraordinar. Astfel, ca urmare a influentei negative a
rezultatului marja

cheltuielilor cu dobanzile asupra net,
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profitului inregistreaza valori mai scazute comparativ cu rata
rezultatului din exploatare.

Graficul 4: Marja de profit (%)
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Sursa:

MFP, pe baza situatiilor financiare transmise de agentii economici din sectorul nefinanciar

Notd: Marja de profit (% ) = Rezultatul net/Venituri totale * 100

Indicatorul profit brut la
1.000 de
continuat sa creasca in anul

salariati a
2017 la nivelul companiilor
de stat pe fondul cresterii
sustinute a profitului brut.
Excluzédnd Top 5, profitul
brut Ila 1000 de angajati
inregistreazd pentru prima
datd
rezultatele s-au imbunatdtit

valori pozitive, iar

considerabil fata de anul
2016. din
sectorul privat au continuat

Companiile

Profitul brut la 1.000 de angajati este un indicator ce masoara
profitul mediu generat de fiecare 1.000 de salariati ai companiei,
reprezentand o masura a eficientei acesteia in ceea ce priveste
utilizarea angajatilor proprii pentru maximizarea profitului. La
nivelul companiilor de stat indicatorul a continuat sa creasca in
2017, ajungand la nivelul de 22,7 de la 15,8 Tn 2016. Acest rezultat
este determinat de cresterea sustinuta a profitului brut (cu circa
40%) dublata de diminuarea cu aproximativ 3% a numarului de
salariati. Totodata, in anul 2017, nivelul indicatorului s-a situat cu
aproximativ 2,6 mil. lei peste nivelul inregistrat de companiile din
sectorul privat. Evolutia companiilor de stat este, insa, avantajata
de profitul consemnat de cele mai performante cinci companii, in
anul 2017 acestea inregistrand un profit brut de 5.244 mil. lei, in
timp ce pentru celelalte companii de stat profitul brut a fost de
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evolutia ascendentd din anii
iar la nivelul
de
companii incluse in studiu,
2017
valorile maxime ale indica-
torului profit brut la 1.000
de salariati pentru intregul

anteriori,

tuturor  categoriilor

anul marcheazd

interval analizat.

doar 955 mil. lei. Ecartul dintre profitul brut corespunzator Top 5
companii si al celorlalte ramane considerabil (desi acestea nu au
mai fnregistrat pierderi ca fin anii anteriori), influentand
semnificativ evolutia globala a profitabilitatii companiilor de stat
din Romania. Totusi, chiar si excluzand Top 5, se observa o
imbunatatire notabild a indicatorului: 3,7 mil. lei in anul 2017
fata de -0,1 mil. lei in anul 2016, mai ales ca 2017 este primul an
in care acesta intra in teritoriu pozitiv. Evolutii pozitive se observa
si pentru companiile private care au inregistrat o crestere a
indicatorului de la 16,1 mil. lei Tn anul 2016 la 20,1 mil. lei Th anul
2017. Pentru toate categoriile de companii incluse in studiu, anul
2017 marcheaza valorile maxime ale indicatorului pentru intregul

interval analizat.

Graficul S: Profitul brut la 1.000 de salariati (mil. lei)
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2010
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Companii de stat exclusiv Top 5 in functie de profit = Comapnii private

Sursa: MFP, pe baza situatiilor financiare transmise de agentii economici din sectorul nefinanciar
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Rentabilitatea financiara a
de
anul

stat a
2017
comparativ cu anul anterior,

companiilor
crescut in

dar continua sa se situeze la
un nivel net inferior fata de
firmele din mediul privat:
3,9% fata de 9,6%. Astfel,
capacitatea companiilor de
stat de a genera valoare
este

pentru actionari

redusa.

Rentabilitatea economica a
cunoscut evolutii similare,
de
inregistrdnd o crestere de la
1,8% in anul 2016 la 2,8% in
anul 2017. Pentru aceeasi

companiile stat

perioadd, rentabilitatea
economicd a companiilor
din mediul privat a cunoscut
o majorare de amplitudine
mult mai redusd, ajungénd

dela 3,9% la 4,1%.

Rentabilitatea financiara sau a capitalurilor proprii (ROE) si
rentabilitatea economica sau a activelor (ROA) sunt doi dintre
cei mai concludenti indicatori de rentabilitate ai unei

companii:

- ROE masoara eficienta utilizarii capitalului propriu (cati lei
aduce sub forma de profit un leu investit in capitalul
propriu de catre actionari);

- ROA masoara eficienta utilizarii activelor (cati lei de profit
genereaza un leu investit in activele firmei).

in anul 2017, se constatd o imbunétatire a ambelor rate de
rentabilitate la nivelul companiilor de stat sustinuta in
principal de cresterea profitului net cu aproape 55%. Astfel,
ROE a atins nivelul de 3,9% in timp ce ROA a crescut la 2,8%,
ambele valori reprezentand maximele Tinregistrate de
ansamblul companiilor de stat pe parcursul intervalului de
timp analizat. Pe de alta parte, trebuie mentionat c4a, in ciuda
acestor evolutii pozitive, rentabilitatea financiara a
companiilor de stat ramane semnificativ inferioara celei

obtinute de companiile din sectorul privat.

Excluzand influenta Top 5 cele mai profitabile companii de
stat, se remarca din nou o imbunatatire evidenta a celor doi
indicatori, ROE ajungand la valoarea de 0,5%, iar ROA la 0,3%.
Este important de mentionat ca 2017 reprezinta primul an din
intervalul analizat in care valori le acestor doi indicatori sunt
pozitive. La nivelul, companiilor private, pentru rentabilitatea
economica, se observa o usoara crestere pe fondul majorarii
profiturilor nete cu peste 30%, iar pentru rentabilitatea
financiara se inregistreaza o scadere determinata de ritmul de
crestere mai lent al profiturilor nete comparativ cu cel al
capitalurilor proprii. Astfel ROA a crescut la 4,1% de la 3,9% in
anul 2016, respectiv ROE a scazut la 9,6% de la 12% in anul
2016.
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Graficul 6: ROE (%)
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Sursa: MFP, pe baza situatiilor financiare transmise de agentii economici din sectorul nefinanciar

Notd: ROE(%) = Profit net/Capitaluri proprii * 100

Graficul 7: ROA (%)
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B Companii de stat Companii de stat exclusiv top 5 in functie de profit = Companii private

Sursa: MFP, pe baza situatiilor financiare transmise de agentii economici din sectorul nefinanciar

Notd: ROA(%) = Profit net/Active totale * 100

Capacitatea companiilor de Tn ceea ce priveste gradul de indatorare al companiilor de stat,

stat de a-si acoperi reflectat prin capacitatea de a-si acoperi datoriile cu activele de
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datoriile nu s-a modificat
semnificativ fatd de anul
2016,
distributie neuniformd a

de
companii

dar exista o

gradului indatorare,
unele avdnd
datorii foarte mici, in timp
ce altele sunt puternic
indatorate. Per ansamblu,
si in anul 2017 ponderea
datoriilor in total active se
mentine net inferioard la
nivelul companiilor de stat
comparativ cu cele private.

care dispun, acesta a suferit o diminuare minora de la 29,2% in
anul 2016 la 28,2% in anul 2017. Acest rezultat este explicat de
faptul ca activele totale ale companiilor de stat au ramas relativ
stabile, modificarea inregistrata fiind sub 1%, in timp ce datoriile
totale au scazut cu aproximativ 4,5%. Rezultatul este influentat si
de distributia neuniforma a gradului de indatorare la nivelul
companiilor de stat, intre acestea regdsindu-se firme foarte mari
cu un grad redus de indatorare.

in cazul firmelor din mediul privat indicatorul reflectd o
indatorare semnificativ. mai

companiilor de stat, nivelul acestuia fiind de 56,7%. Totodata se

mare comparativ cu cea a

remarca faptul ca acest nivel este mai mic fata de cel inregistrat
in 2016 (67,8%). Excluzand cele mai performante cinci companii
de stat, gradul de indatorare are o valoare de 36,5% mentinandu-
se, la randul sau, relativ apropiat de nivelul din anul 2016 (37,9%).

n concluzie, analiza gradului de indatorare la nivelul companiilor
de stat evidentiaza o stabilitate a indicatorului, fara modificari
majore comparativ cu anul 2016, in timp ce la nivelul companiilor
private acesta a evoluat favorabil.
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Graficul 8: Gradul de indatorare (%)
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Notd: Gradul de indatorare (%) = Datorii totale/Active totale * 100

In anul 2017, rata de

acoperire a cheltuielilor cu

dobdnzile aferentd
companiilor de stat a
inregistrat o crestere

semnificativd comparativ cu
anul 2016, nivelul acesteia
ajungénd de la 17,6 la 26.
Acest indicator trebuie inter-
pretat insd cu prudentd, fiind
in mare parte rezultatul
influentei companiilor situate
in Top 5 din punct de vedere
al profitabilitatii. Excluzédnd
Top 5 companii,
indicatorului este de 2,4, fiind
in crestere fatd de anul
anterior.

valoarea

Rata de acoperire a cheltuielilor cu dobanzile este un indicator
de solvabilitate care masoara capacitatea unei companii de a
realiza plata dobanzilor aferente datoriei acumulate. In esent3,
acest indicator arata de cate ori o companie ar putea plati
dobanzile datorate cu castigurile sale disponibile. Indicatorul
se calculeaza prin raportarea veniturilor obtinute de companie
inainte de plata dobanzilor si impozitelor (EBIT) la suma
dobanzilor aferente datoriilor exigibile pe parcursul unei
perioade de un an. O valoare subunitara a indicatorului indica
faptul ca societatea nu genereaza suficiente venituri pentru a
acoperi cheltuielile cu dobanzile si va trebui sa isi utilizeze
rezervele n acest scop.

Dupa saltul considerabil inregistrat in perioada 2014-2015 la
nivelul companiilor de stat (de la 3,2 la 13,1), rata de acoperire
a cheltuielilor cu dobanzile a continuat sa creasca si in anul
2017, ajungand la valoarea de 26 de la 17,6 in 2016. Aceasta
evolutie trebuie interpretata cu prudenta deoarece indicatorul
este puternic influentat de companiile situate Th Top 5 din
punct de vedere al profitabilitatii. Astfel, pe de o parte acestea
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din
privat au continuat sa se

Companiile sectorul
situeze pe un trend ascendent
din perspectiva capacitdtii de
onorare a cheltuielilor cu
dobdnzile. Desi ritmul de
crestere a fost mai moderat,
este de asteptat ca evolutia
sd fie una sustenabila pe
fondul cresterii semnificative
a rezultatului din exploatare

si a rezultatului net.

au fnregistrat rezultate din exploatare de dimensiuni
considerabile iar, pe de alta parte, au raportat cheltuieli cu
dobanzile de dimensiuni reduse sau chiar egale cu 0, ca in cazul
S.N.T.G.N. Transgaz S.A. In consecintd, ratele de acoperire a
cheltuielilor cu dobanzile au valori foarte ridicate (atingand un
maxim de 682.958,34 in cazul S.N.G.N. Romgaz S.A.), iar
ponderea ridicata a acestor societati in totalul companiilor de
stat influenteaza semnificativ rezultatele indicatorului Ia

nivelul intregii categorii.

Excluzand Top 5, rata de acoperire a cheltuielilor cu dobanzile
pentru companiile de stat are o valoare mult mai mica de doar
2,4, la randul ei In crestere fata de anul 2016. Trebuie
mentionat ca, pe parcursul intervalului analizat, valoarea
acestui indicator se situeaza al doilea an consecutiv peste
pragul critic de 1 continuand evolutia favorabild din anul 2015
cand a reintrat in teritoriu pozitiv. Aceasta crestere ar putea
indica o Tmbunatatire notabilda a solvabilitatii companiilor.
Companiile din mediul privat au continuat sa se situeze pe un
trend ascendent din perspectiva capacitatii de onorare a
cheltuielilor cu dobanzile, indicatorul crescand de la 6,7 in anul
2016 la 8,4 in anul 2017. Este de asteptat ca aceasta crestere
sa fie una sustenabila pe fondul cresterii semnificative a
rezultatului din exploatare si a rezultatului net din ultimii trei.
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Graficul 9: Rata de acoperire a cheltuielilor cu dobanzile
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Sursa: MIFP, pe baza situatiilor financiare transmise de agentii economici din sectorul nefinanciar
Notd: Rata de acoperire a cheltuielilor cu dobdnzile = (Profitul sau pierderea din exploatare +
Profitul sau pierderea financiard + Ajustdri privind provizioanele — Alte venituri + Alte cheltuieli +
Cheltuielile privind cu dobdnzile — Venituri din dobdnzi)/Cheltuieli privind dobdnzile
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In anul 2017, rata lichiditdtii
companiilor de stat
(119,6%) a continuat sa
pe
ascendent, dar s-a situat sub
de
sectorul

evolueze un trend

nivelul inregistrat
companiile din
privat (145%).
cele mai performante cinci
de
lichiditatii a crescut de la
84% la 92,8%, insd acest
nivel este in continuare sub

Excluzdnd

companii stat, rata

pragul recomandat.

Rata lichiditatii curente este un indicator care masoara
capacitatea unei companii de a-si plati obligatiile pe termen
scurt cu ajutorul activelor circulante. Cu cat este mai mare
acest raport, cu atdt compania are o capacitate mai mare de
a-si plati obligatiile pe termen scurt, iar o valoare subunitara
poate indica faptul ca societatea in cauza este fin
imposibilitatea de a-si plati datoriile in cazul in care acestea
sunt exigibile la momentul respectiv. Pe de alta parte, o
valoare ridicata a indicatorului (mai mare decat 3) nu implica
neaparat faptul ca societatea este intr-o situatie exceptionala
din punct de vedere al lichiditétii. Tn functie de modul in care
sunt alocate activele, o valoare ridicata a lichiditatii curente
poate sugera ca societatea nu Tisi utilizeaza activele in mod

eficient sau nu atrage finantari.

n anul 2017, rata lichiditatii companiilor de stat a continuat
sa evolueze pe un trend ascendent, atingdnd valoarea de
119,6%. Acest nivel este inferior ratei lichiditatii inregistrate
de companiile din sectorul privat care a crescut de la valoarea
de 104,7% in 2016 la valoarea de 145% in 2017. Astfel, se
constata ca ambele categorii de companii au inregistrat
niveluri ale ratelor de lichiditate care pot fi considerate
adecvate. Excluzand cele mai performante cinci companii de
stat din punct de vedere al profitabilitatii, se constata o
imbunatatire semnificativa a lichiditatii de la 84% la 92,8%,
insa aceasta valoare ramane inferioara celei inregistrate la
nivel agregat, cat si fata de pragul recomandat de 100%.
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Graficul 10: Rata lichiditatii (%)
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Sursa: MFP, pe baza situatiilor financiare transmise de agentii economici din sectorul nefinanciar
Notd: Rata lichiditdtii (%) = Active circulante/Datorii pe termen scurt*100

In anul 2017 rata investitiilor
noi la nivelul companiilor de
stat a inregistrat o crestere
considerabila atdt la nivel
agregat, cdt si excluzénd Top
5.

Pe de alta parte, indicatorul a
inregistrat o scddere usoard
in cazul firmelor din sectorul
privat, dar continud sd se
mentind in jurul valorii de 6%.

Dupa ce in anul 2016 rata investitiilor noi din companiile de
stat a nregistrat o scadere drastica de aproape 91,5% fata de
anul anterior, ajungand la 0,4%, in anul 2017 nivelul acesteia
a crescut semnificativ ajungand la nivelul de 3%.

Excluzand Top 5 companii de stat, cresterea fata de 2016 este
mult mai accentuata, rata investitiilor noi ajungand de la o
valoare aproape de 0 la 3,3%. Astfel, rezultatele obtinute
confirma faptul ca acest indicator prezintd o volatilitate
ridicata in cazul companiilor de stat, cu evolutii bruste de la o
perioada la alta. Pe de alta parte, indicatorul a inregistrat o
scadere nesemnificativa in cazul companiilor din sectorul
privat, de la 5,9% la 5,6%, stabilizandu-se astfel din 2010 si
panain 2017 in jurul valorii de 6%. Totodata trebuie mentionat
ca, per ansamblul tuturor companiilor incluse in analiza, rata
investitiilor noi se situeaza inca la niveluri considerabil
inferioare celor inregistrate in perioada pre-criza.
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Graficul 11: Investitii noi (% din total active)
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Nota: Investitiile noi sunt calculate ca modificarea activelor imobilizate nefinanciare + cheltuieli

cu amortizarea si deprecierea.

Odata cu intrarea in vigoare a
Ordonantei de Urgenta nr.
109/2011 privind guvernanta
corporativa a intreprinderilor
publice, inregistrat un
progres

cresterea transparentei si a

s-a
vizibil privind

monitorizarii activitatii

companiilor de stat.

Cu toate acestea, si in pofida
recomandadrilor institutiilor
financiare internationale de a
consolida progresele
realizate, modificdrile aduse
in anul 2017 Legii nr.

111/2016 de aprobare a

Cresterea performantei intreprinderilor de stat din anii 2015-
2017 a fost favorizata si de reformele legislative concretizate
prin intrarea in vigoare a Ordonantei de Urgenta nr. 109/2011
privind guvernanta corporativa a intreprinderilor publice.
Aceasta a reprezentat un pas important in implementarea
bunelor practici de guvernantd corporativa si a vizat
depolitizarea si profesionalizarea conducerii companiilor de stat,
atat in ceea ce priveste procesul de selectie, numire si
functionare a Consiliului de Administratie si al managerilor, cat
si in ceea ce priveste cresterea transparentei si furnizarea de

informatii in vederea responsabilizarii companiilor de stat.

in anul 2016, au fost introduse noi reglementdri pentru
promovarea guvernantei corporative: Legea nr. 111/2016 cu
norme de aplicare (Hotardrea de Guvern nr. 722/2016),
infiintarea unei directii de specialitate in cadrul MFP pentru
supravegherea implementarii prevederilor OUG nr. 109/2011,
monitorizarea activitatii Intreprinderilor publice cu instituirea
obligativitatii raportarii unor indicatori de performanta pe baza
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Ordonantei de Urgenta nr.
109/2011 privind guvernanta
corporativd a intreprinderilor
publice au limitat drastic sfera
de aplicare a principiilor
de
corporativd in
de
restrdngerea numarului
de
acestei legi a guvernantei

bunelor practici
guvernanta
companiile stat, prin

de
companii stat supuse

corporative.

carora MFP intocmeste anual un raport privind activitatea
intreprinderilor publice etc. Dintre indicatorii de performanta
privind guvernanta corporativd introdusi se enumera:
elaborarea modelelor de evaluare a conducerii executive si
de

remunerare a directorului general; implementarea codului de

implementarea procesului de evaluare si a politicii
eticd, a codului de guvernanta corporativa si asigurarea
transparentei in legatura cu informatiile publice; stabilirea,
revizuirea si urmarirea indicatorilor de performanta la nivelul
publice. Cu

recomandarilor institutiilor financiare

intreprinderii toate acestea, si in pofida
internationale de a
consolida progresele realizate, ulterior publicarii Legii nr.
111/2016 de aprobare a Ordonantei de Urgentd nr. 109/20118,
s-au mai adus o serie de modificari legislative care au condus la
neaplicarea de facto a prevederilor initiale ce vizau intdrirea
guvernantei corporative la nivelul companiilor de stat. Astfel,
potrivit propunerii legislative aprobate de Camera Deputatilor in
decembrie 2017, au fost exceptate de la aplicarea prevederilor
OUG nr. 109/2011 zeci de companii si institutii’® din domeniul
apararii, energiei, industriei chimice, infrastructurii rutiere etc.
Practic, la intrarea in vigoare a legii astfel amendata, prevederile
OUG nr. 109/2011 privind managementul corporativ nu se mai
aplicd majoritatii companiilor de stat incepand cu anul 2018. Tn
februarie 2018 Legea nr. 111/2016 a fost contestata la Curtea
Constitutionala a Romaniei, care a admis obiectia de
neconstitutionalitate a Legii pentru modificarea art.1 alin.(3) din
OUG nr. 109/2011, fiind incalcate o serie de norme de tehnica
legislativa si procedurale, dintre care, cele mai importante se

refera la excluderea unui numar de circa de 100 companii de stat

8 Legislatia privind promovarea guvernantei corporative a fost modificatd de mai multe ori in perioada
2016-2018 prin o serie de Ordine ale ministrului finantelor publice. Astfel, OMFP nr. 41/2014 a fost
abrogat de OMFP nr. 2873/2016 cu aplicare din mai 2018, si acesta la randul lui fiind modificat de OMFP
nr. 768/2017, iar Ordinul nr. 2874/2016 a fost amendat de Ordinul nr. 3233/2017, ulterior, in anul 2018
fiind abrogat prin Ordinul 1952/2018 privind reglementarea procedurii de monitorizare a implementarii

prevederilor O.U.G. nr. 109/2011 privind guvernanta corporativa a intreprinderilor publice.

Dintre acestea enumeram: Fabrica de Arme Cugir S.A., C.N. Posta Romana S.A. si companiile detinute

de aceasta, Societatea Complexul Energetic Oltenia S.A., R.A. Tehnologii pentru Energia Nucleara,

Hidroelectrica S.A. si companiile detinute de aceasta, S.N. ROMGAZ S.A. etc. Lista completa a companiilor

exceptate de la

aplicarea

prevederilor ouG nr. 109/2011 -

http://www.cdep.ro/comisii/economica/pdf/2017/rp226.pdf.
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din sfera de cuprindere a legii, precum si de instituirea
posibilitatii de modificare si completare prin hotarari ale
Guvernului, care sunt acte cu putere juridica inferioara legii, si
de incalcarea principiului bicameralismului (vezi, Decizia CCR nr.
62/13.02.2018'). Totusi, forma finald a legii nr. 111/2016
adoptate de Senat si aplicabild din 4 iunie 2018 a ramas practic
nemodificati*! comparativ cu varianta din decembrie 2017 in ce
priveste lista intreprinderilor publice exceptate de la aplicarea
OUG nr. 109/2011 (fiind chiar suplimentata cu R.A. Rasirom si
C.N. Romtehnica SA). Ulterior, prin OUG nr. 73/07.07.2018, se
acorda dreptul de a asigura conducerea executiva a societatii
investitorului privat, actionar minoritar, care detine capacitatea
financiara si tehnica necesara dezvoltarii obiectului de activitate
a acesteia.

De notat diferentele mari intre rapoartele privind activitatea
companiilor de stat elaborate de directia de specialitate din
cadrul MFP, respectiv Raportul pentru anul 2017 privind
activitatea intreprinderilor publice aflate sub autoritatea sau in
administrarea  MFP, la care acesta exercitd calitatea de
reprezentant al statului ca actionar comparativ cu Raportul
privind activitatea intreprinderilor publice in anul 20162, atat ca
sfera de cuprindere a intreprinderilor de stat monitorizate, cat si
ca raportare la indicatorii de performanta privind guvernanta
corporativa specificati in lege. Se poate astfel observa
diminuarea angajamentului fatd de principiile de guvernanta
corporativa bazate pe profesionalism, integritate, transparenta
si responsabilitate care pot asigura cresterea valorii companiilor
de stat pe termen mediu si lung.

Influenta companiilor de stat Impactul companiilor de stat asupra soldului bugetar in
asupra  soldului  bugetar standarde europene bazate pe angajamente (ESA10) poate
potrivit standardelor reprezenta o presiune suplimentard asupra tintelor de deficit

Ohttps://lege5.ro/Gratuit/gi3tgnrvgaya/decizia-nr-62-2018-referitoare-la-admiterea-obiectiei-de-

neconstitutionalitate-a-legii-pentru-modificarea-art-1-alin-3-din-ordonanta-de-urgenta-a-guvernului-

nr-109-2011-privind-guvernanta-corporativa-

11 Din forma adoptata in decembrie 2017 s-a eliminat enumerarea genericd ,,companii de apa si de
transport” posibil a fi exceptate de la aplicarea prevederilor OUG nr. 109/2011.
12

Rapoartele pentru anii 2017 si 2016 publicate pe site-ul MFP
http://www.mfinante.ro/pagina.html?categoriebunuri=rapoarte-generale-

periodice&pagina=domenii&menu=Guvernanta
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europene ESA 2010 a fost una
pozitivd in perioada 2013-
2017,
prinderilor din administratia

contributia  intre-
publica centrald (primele 20
de companii) si locald
situdndu-se intre 0,5% din PIB
in 2014 si 0,25% din PIB in anul
2017. in cazul companiilor de
stat incluse in administratia
publica locala contributia a
fost de
valorile acesteia alterndnd de
la negativ (2014 si 2016) la
pozitiv (2015 si 2017).

micd amploare,

bugetar asumate de catre Guvern, in conformitate cu criteriile
de la Maastricht (care prevad un plafon sub 3% din PIB in
termeni ESA10) si Compactul fiscal (deficit structural sub 1% din
PIB). Impactul asupra bugetului in standarde ESA10 se manifesta
(i) prin emiterea de garantii de stat (acestea fiind de asemenea,
obiectul normelor UE privind ajutoarele de stat) si, mai ales, (ii)
de stat
administratiei publice si includerea rezultatului acestora in
soldul bugetar.

prin reclasificarea unor Iintreprinderi in cadrul
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Tabelul 4: Contributia principalelor companii de stat consolidate in sectorul administratiei

publice la deficitul bugetar consolidat (mil. lei), standarde ESA10

2014 2015 2016 2017

1. Total companii la nivel central 3.498,40 1.344,76 1.428,52 2.019,30
C.N. de Cai Ferate CFR S.A. 501,80 424,50 524,40 1.553,00
C.N. de Autostrazi si Drumuri Nationale 2.244,20 341,00 463,60 253,00
SNTFC CFR Calatori S.A. 473,00 308,00 -4,80 -12,80
COMPANIA NATIONALA DE INVESTITII S.A. 85,30 229,90 -13,90 68,40
S.N. RADIOCOMUNICATII S.A. 102,40 72,00 63,24 117,00
PARTICIPATILOR TN ENERGIE S
SOCIETATEA ROMANA DE TELEVIZIUNE -5,00 51,29 50,97 50,97
SOCIETATEA ROMANA DE RADIODIFUZIUNE 15,20 25,90 25,13 25,13
S.N. Aeroportul International Mihail 3,20 1,00 10,40 220

Kogalniceanu
C.N. Administratia Canalelor Navigabile
Constanta S.A.

Administratia fluviala Dunarea de Jos Galati 2,40 17,99 18,74 -16,90

Fondul Proprietatea 0,00 0,00 0,00 0,00
Institutul National de Cercetare-Dezvoltare

-19,00 -33,80 83,70 -24,40

pentru Chimie si Petrochimie -1,10 8,20 -1,70 -1,00
S.N. INCHIDERI MINE VALEA JIULUI S.A. 11,20 10,70 10,44 7,00
S.C. ELECTROCENTRALE GRUP S.A. 11,20 -9,90 -0,10 0,90
R.A. TEHNOLOGII PENTRU ENERGIE NUCLEARA 0,60 -1,10 1,30 1,30
S.C. CONVERSIM S.A. 61,00 -2,20 -1,50 -2,20
S.N. CFRR.A -0,60 -42,60 -0,20 0,00

C.N. Administratia Canalelor Navigabile

Constanta S.A. -19,00 -33,80 83,70 -24,40

SCTMB Metrorex SA 33,30 -74,00 96,60 17,80
2. Total companii la nivel local -60,87 10,80 -81,40 33,80
Aeroporturi locale -19,10 13,10 -53,30 45,30
Centrale termice de subordonare locala -58,80 -36,40 -28,00 -21,20
Alte unitati locale 17,03 34,10 -0,10 9,70
3. Total companii de stat 3.437,53 1.355,56 1.347,12 2.053,10
% din PIB 0,51 0,19 0,18 0,24
Sursa: INS

Tn urma analizei principalilor indicatori economico-financiari ai companiilor de stat si private din
sectorul nefinanciar, se poate concluziona ca ritmul ridicat al cresterii economice din Romania
in anul 2017 a favorizat inregistrarea unor evolutii pozitive nu doar in sectorul public, ci la nivelul
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intregii economii. Astfel, pe ansamblu, companiile analizate au inregistrat cresteri importante
ale veniturilor totale, ale rezultatului din exploatare si ale rezultatului net, concretizate in
majorarea productivitatii muncii si in imbunatatirea ratelor de rentabilitate ale capitalurilor
proprii si ale activelor. Cu toate acestea, ecartul de rentabilitate dintre companiile de stat si
firmele din sectorul privat a ramas unul semnificativ, reflectdnd capacitatea mai redusa de
gestionare eficienta a resurselor in sectorul public. Rezultatele principalilor indicatori de risc nu
au evidentiat probleme presante cu privire la ,,sanatatea” firmelor din sectorul public, evolutia
lichiditatii si a solvabilitatii fiind una favorabild, cu respectarea valorilor recomandate in
literatura de specialitate. Tn ceea ce priveste rata investitiilor noi, se remarcd revirimentul
inregistrat de companiile de stat, insa indicatorul continua sa fie caracterizat de o volatilitate
ridicata, specifica intregului interval analizat. Pe de alta parte, rata investitiilor noi din
companiile private a avut un parcurs relativ stabil Tn ultimii ani, pastrandu-se in permanenta la
un nivel superior companiilor publice.

Tnsd, asa cum s-a evidentiat si in analizele anterioare, nivelul de performants financiard nu este
uniform distribuit la nivelul companiilor de stat, existand unele companii deosebit de profitabile
care influenteaza favorabil media intregului sector, dar si numeroase companii cu probleme,
atat prin prisma arieratelor, cat si a profitabilitatii. Astfel, eliminand impactul celor mai
performante 5 companii din perspectiva profitului net obtinut, se constata un nivel semnificativ
mai redus al majoritatii indicatorilor analizati, Tnsa evolutia din ultimii ani se inscrie pe un trend
de Tmbunatatire care in 2017 s-a concretizat prin trecerea profitului net agregat in teritoriu
pozitiv. Totusi, pentru atingerea unor performante financiare solide apreciem ca este necesara
depunerea unor eforturi suplimentare pentru sporirea eficientei majoritatii companiilor de stat.

n ceea ce priveste disciplina financiard a societatilor din sectorul public, dupa o usoard sincopa
pe parcursul anului 2016, in 2017 arieratele si-au reluat traiectoria descrescatoare, atingand cea
mai redusa pondere in PIB din intervalul analizat. Cu toate acestea, trebuie mentionat ca
ponderea arieratelor companiilor de stat in total arierate rdmane in continuare semnificativ
superioara contributiei acestor companii la activitatea economica.

Tn perioada post-crizd imbunatatirea performantei economico-financiare a intreprinderilor de
stat a fost favorizata si de reformele legislative concretizate prin intrarea n vigoare a Ordonantei
de Urgentd nr. 109/2011 privind guvernanta corporativd a intreprinderilor publice. Tns3,
implementarea in anul 2018 a amendamentelor aduse acesteia in perioada 2016-2017 prin
excluderea unui numar semnificativ de companii si institutii de sub incidenta OUG nr. 109/2011
reprezinta un regres semnificativ, desfiintandu-se de facto functionalitatea practicilor de
guvernanta corporativa Tn majoritatea intreprinderilor de stat. Astfel, prin diminuarea
angajamentului fatda de principiile de guvernanta corporativa bazate pe profesionalism,
integritate, transparenta si responsabilitate care pot asigura cresterea valorii companiilor de
stat pe termen mediu si lung exista riscul ca progresele inregistrate in ultimii ani sa fie inversate
in perioada imediat urmatoare.
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