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IN LOC DE CUVANT INAINTE

Acest document reprezinta un efort comun al asociatiilor membre in
Coalitia pentru Dezvoltarea Romaniei, care si-au dorit sa inteleaga
efectele crizei COVID-19 asupra economiei si finantelor publice
romanesti, dar si sa identifice un set de masuri pe termen scurt
pentru atenuarea impactului acestei crize. Documentul a fost
elaborat cu sprijinul urmatorilor economisti (in ordine alfabetica):

1. Alina Arsani

2. Ana Bobircd

3. Adrian Codirlasu
4. Laurentiu Dinu
5. Anca Dragu

6. lonut Dumitru
7. lancu Guda

8. lleana Gutu

9. Florian Libocor
10. Laurian Lungu
11. Victor lancu

12. Dragos Neacsu
13. Cristian Valeriu Paun

14. Cristian Popa
15. Andrei Radulescu
16. Livia Stan

Cei 16 economisti subscriu la Partea | a documentului privind
perspectivele macroeconomice si fiscal- bugetare. Partea a Il, care
cuprinde masurile propuse, a fost discutata si elaboratd impreuna
cu echipa de economisti, dar este asumata de organizatiile membre
al Coalitiei pentru Dezvoltarea Romaniei.

Acest document va fi completat in perioada urmatoare cu doua noi
capitole:

. Masuri pentru redeschiderea economiei

. M3suripe termen mediu silung pentru relansarea economiei

Tn acest raport, masurile sunt prezentate schematic, dar invitatia pe
care o facem autoritatilor este sa puna bazele unor grupuri de lucru
n cadrul cdrora aceste masuri sa poata fi dezvoltate si rafinate de
mediul public, Tmpreuna cu cel privat. Membrii CDR vor contribui la
aceste grupuri de lucru cu toata experienta si expertiza pe care le pot
mobiliza.
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CONTEXT

Pandemia provocata de Covid-19 reprezinta o criza unicainistoria recenta, avand un impact semnificativ,
n primul rand asupra sanatatii populatiei. Totodata, din cauza masurilor de carantina si de distantare
socialda impuse de autoritati, acest soc epidemiologic genereaza simultan efecte de contractie de
magnitudini semnificative, atat la nivelul cererii, cat si la nivelul ofertei. Incertitudinile legate de evolutia
propagarii virusului sau de viteza de redresare ulterioara a economiei sunt ridicate Tn acest moment.

Tn ipoteza in care starea de urgenta se mentine pana la jumatatea lunii mai’, iar revenirea economica
se va face intr-un ritm relativ alert, contractia PIB in 2020 este estimata la 8.9%. Rata somajului
este preconizata sa ajunga la finalul anului la 7.5%. Aceste proiectii iau Tn calcul efectul masurilor
fiscal-monetare luate pana Tn acest moment? de autoritati si faptul ca economia nu va mai fi supusa
unor socuri negative suplimentare pe parcursul anului 2020.

PRODUSUL INTERN BRUT, AJUSTAT SEZONIER, PRETURI CONSTANTE (2019-T4),
MILIARDE RON
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1 Decretul Presedintelui din data de 14 aprilie 2020 privind prelungirea cu 30 de zile a starii de urgenta instituita in data de 16
martie 2020.

2 Panala 15 aprilie 2020
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METODOLOGIE

Pe baza unui sondaj de opinie realizat Tn randul membrilor CDR, s-au obtinut proiectii ale cifrei de afaceri
agregate la nivel de sector, utilizdnd clasificarea standard A*10 din conturile nationale.

Pentru doua din sectoarele economice, respectiv “Comert cu amanuntul si ridicata; repararea
autovehiculelor si motocicletelor; transport si depozitare; hoteluri si restaurante” si “Administratie
publica si aparare; asigurari sociale din sistemul public; Tnvatamant; sanatate si asistenta sociald”, s-a
utilizat un nivel de dezagregare superior, dat fiind impactul asimetric pe care criza Covid-19il are asupra
sub-sectoarelor componente ale acestora.

Tabelul centralizator de mai jos contine principalele sectoare analizate, precum si o estimare referitoare
la magnitudinea socului anticipat pentru fiecare sector in parte.

Cifra de afaceriin

s o s o s A
Sectoare % din PIB trim 12019 Importuri ca % Exporturi ca% din | Variatia CA per

A . . . o
(RON m.) din cifra de afaceri cifra de afaceri soc (%)

Industrie 21,8% 96,941 20% 29% -17%
Comert cu amanuntul si 14,8% 136,687 10% 21% -10%
ridicata
Administratia publica 12,7% 40,568 3% 0% 7%
Activitati profesionale,

[ p. . 7,8% 28,583 6% 12% 0%
stiintifice si tehnice
Tranzactii imobiliare 7,2% 19,853 2% 0% -5%
Constructii 6,4% 10,536 15% 3% -15%
Informatii si comunicatii 5,5% 13,633 11% 23% 5%
Agricultura 4,1% 8,350 7% 13% -4%
Activitati d.e specta.cole, 3,4% 10,781 3% 9% -80%
culturale si recreative
I|T|ter'mecvlit.eri financiare 2,4% 7,680 3% 6% 5%
si asigurari
Transport 2,4% 19,503 13% 27% -40%
Hoteluri si restaurante 1,0% 6,027 6% 23% -80%
Sanatate 0,8% 4,301 8% 0% 15%
Tnvatdmant 0,1% 417 2% 0% 0%

Ultima coloana din tabel reprezinta variatia cifrei de afaceri (CA) in fiecare sector, comparativ cu aceeasi
perioada a anuluitrecut. Ipoteza de lucru este ca intensitatea maxima a variatiei CA (i.e. cifrele prezentate
n ultima coloand) este resimtita in T2 2020. in celelalte trimestre, acest efect este resimtit doar partial:
20% din intensitatea maxima in fiecare dintre trimestrele T1 si T4 si 40% din intensitatea maxima in T3.
Ulterior, din evolutia previzionata a cifrei de afaceri s-a obtinut proiectia valorii adaugate brute (VAB) in
economie a fiecdrui sector economic, in ipoteza n care structura economiei rimane neschimbat3. Tn
consecinta, evolutia PIB Tn 2020 este conditionata de ipotezele privind variatia maxima a CA pe fiecare
sector (ultima coloana din tabel), viteza de revenire a economiei (procentele intensitatii variatiei CA'n
cele patru trimestre) si deflatorul PIB (previzionat la un nivel de 4,2%).

>
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FACTORI DE INCERTITUDINE

Tn mod firesc, dat fiind contextul curent, existd o multitudine de alti factori care amplificd incertitudinea
vis-a-vis de aceste proiectii:

9

Riscul unui al doilea val al epidemiei la finalul anului curent - Tnceputul anului urmator, care va
conduce la o blocare suplimentara a economiei.

Incertitudinea cu privire la aparitia unui tratament/vaccin impotriva coronavirusului. Cu cat
acestea vor fi disponibile mai tarziu, cu atat increderea in economie va fi mai redusa, si, implicit,
consumul isi va reveni mai greu. Alternativ, descoperirea unui tratament cat mai repede ar accelera
substantial revenirea economica.

Riscul politic generat de perspectiva alegerilor locale si parlamentare de la finalul acestui an.
Sustinerea unor politici economice si/sau sociale care sa urmareasca castigul de voturi electorale
s-ar putea face In detrimentul stabilitatii macroeconomice.

Modificarea structurala a economiei. Exista o probabilitate ridicata ca structura economiei sa se
modifice dupa criza si sa asistam la o schimbare structurala a cererii. Totodatd, anumite sectoare,
de exemplu cel al Hotelurilor, Restaurantelor si Cafenelelor (HoReCa), isi vor reveni mult mai lent.
Diverse activitati din industrie se vor confrunta probabil cu relocarea lanturilor de productie, ceea
ce va afecta structura costurilor si a productivitatii.

Digitalizarea si automatizarea proceselor vor juca un rol important, in viitor, in Tmbunatatirea
eficientei.

Gradul ridicat de integrare a economiei Romaniei Tn structura economica a Uniunii Europene
(UE), coroborat cu evolutia diferita a pandemiei in tarile membre UE vor conditiona, intr-o oarecare
masura, viteza de revenire a economiei autohtone.

Finantarea deficitului bugetar reprezinta o problema in sine, din cauza magnitudinii acestuia. Pe
proiectia curenta a evolutiei PIB, in absenta adoptarii unor masuri pentru reducerea cheltuielilor,
deficitul bugetar poate ajunge la -8.9% din PIB Tn 2020. Romania se afla deja sub procedura de
deficit excesiv si trebuie sa prezinte Comisiei Europene o strategie de consolidare fiscala pana in
luna septembrie a acestui an. Ca o consecinta a expansiunii deficitului bugetar, cresterea costurilor
de finantare a imprumuturilor poate avea un efect advers, Tncetinind ulterior viteza de revenire
economica.

Raportul datorie publica/PIB va cunoaste un salt semnificativin 2020. Presiunea cresterii pensiilor
publice va spori semnificativ riscul instabilitatii fiscale dincolo de orizontul anului 2020.
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Consecintele fiscal-bugetare
ale crizei covid-19

DEFICITUL BUGETAR

Contractia semnificativa a PIB, estimata la 8.9%, va conduce la o scadere insemnatd a veniturilor
bugetare si la o crestere a unor categorii de cheltuieli bugetare (spre exemplu, indemnizatiile de somaj).
Comisia Europeana estimeaza* ca elasticitatea soldului bugetar in Romania la output gap este de 0,321,
adica fiecare punct procentual (1 pp) de contractie a PIB va genera o crestere a deficitului bugetar de
0,321 pp din PIB. Trebuie remarcat ca Romania intra din start in aceasta criza epidemiologica de pe o
pozitie bugetara fragila, avand cel mai mare deficit bugetar raportat la PIBTn 2019.

Bugetul pe anul 2020 a fost construit de Guvern cu o ipoteza de crestere economica de 4,1%. La aceasta
crestere economicd, Consiliul Fiscal estima? un deficit bugetar de 4,6 - 4,8% din PIB. In urma recentei
rectificari bugetare, cresterea economica prognozata este de -1.9%, cu un deficit bugetar estimat la
6.7% din PIB. Prin urmare, o crestere economica mai mica cu 13 pp (de la +4.1% la -8.9%) ar aduce un
plus de deficit bugetar de 4.2 pp din PIB. Ca atare, noul scenariu de baza la nivel de deficit bugetar ar
putea deveni 8,8 - 9% din PIB. De altfel, noud prognoza a FMI indica un deficit bugetar de 8,9% din PIBin
2020, Tnsa la o scadere economica de 5% si ludnd in calcul si presiunile suplimentare asupra deficitului
bugetar in noul context creat de Covid-19.

SOLDUL BUGETAR ESTIMAT PENTRU 2020 (INAINTE DE CORONAVIRUS) SI
MODIFICAREA ACESTUIA IN PERIOADA 2015-2020

@ Sold bugetar estimat pentru 2020 (% din PIB) @ Modificare sold bugetar 2015-2020 (pp din PIB)
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1 https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/dp098_en.pdf
2 http://consiliulfiscal.ro/Opinia%20CF%20privind%20Legea%20bugetului%20pe%20anul%202020.pdf
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La noul scenariu de baza trebuie adaugate cheltuielile suplimentare determinate de deciziile recente
ale Guvernului, in special cele legate de achizitiile de echipamente medicale si de acoperirea somajului
tehnic, precum si impactul negativ asupra veniturilor bugetare, generat de inlesnirile la plata taxelor
aprobate de catre Guvern. Conform FMI3, aceste masuri aditionale au un impact bugetar de circa 2%
din PIB.

Tn aceste conditii, este lesne de inteles c&, dac3 nu se iau si masuri de corectie in buget, deficitul bugetar
poate ajunge chiar la 11% din PIB. Problema majora a unui deficit bugetar atat de mare este dificultatea
sau chiar imposibilitatea finantarii lui Tn pietele financiare. Apetitul la risc in pietele financiare s-a
diminuat pe fondul crizei Covid-19, primele de risc crescAnd foarte mult. In plus, perceptia fatad de
Romania s-a deteriorat considerabil (a se vedea spread-urile la care coteaza eurobondurile romanesti,
evolutia randamentelor la titluri de stat in lei si schimbarea perceptiei agentiilor de rating din ultimele 6
luniin Anexa), in contextul in care Romania avea deja deficite (bugetar si de cont curent) mari, acumulate
n ultimii ani.

Guvernul Romaniei nu poate implementa stimuli fiscali (reduceri de taxe/cresteri de cheltuieli) la scara
largad, pentru ca nu are spatiu fiscal. Deficitul bugetar al Romaniei este deja semnificativ, ca urmare a
politicilor expansioniste irationale din ultimii 3 ani. Spatiul de manevra tine de punctul de plecare (si
am vazut ca noi avem deja deficite foarte mari din anii anteriori) si de toleranta pietelor financiare,
cele care finanteaza inclusiv la deficite mari (si aici avem o problema). Chiar si daca pietele financiare
ne-ar finanta un deficit atat de mare (lucru putin probabil), este de presupus ca agentiile de rating ne
vor retrograda din cauza unui derapaj bugetar considerabil, ceea ce ne-ar duce in categoria de junk,
tard nerecomandatd investitiilor, cu efecte adverse asupra economiei cel putin pe termen mediu. in
ce priveste finantarea deficitului bugetar si refinantarea datoriei publice Tn 2020, am realizat 3 scenarii
- deficit de 7% din PIB, 8.9% din PIB (estimarea FMI) si 11% din PIB (deficitul bugetar daca nu se iau
masuri de corectie).

ACOPERIREA NECESARULUI DE FINANTARE IN SECTORUL PUBLIC

2020 S1 S2 S3
PIB nominal, mld RON 1006 1006 1006
Deficit bugetar (% din PIB) 7,0% 8,9% 11,0%
Necesar brut de finantare (mld RON) 114,6 133,7 154,9
rambursari 44,2 442 442
deficit bugetar 70,4 89,5 110,7

Surse de acoperire a necesarului de finantare (mld RON)

Eurobonduri siimprumuturi de la Institutii financiare internationale 49 49 49

Imprumuturi de la populatie 5 5 5

Emisiuni pe piata interna 60,6 79,7 100,9

Volum mediu emisiuni pe piata interna (mld RON pe lund) 51 6,6 8,4

Refinantare datorie publica pe piata internd 32 32 32

Emisiuni noi pe piata interna, pe surse (RON bn) 28,8 47,9 69,1 Pondere in total
1.BANCI 115 19,2 27,6 40,0%
Pondere stoc titluri de stat in active bancare (20% in Dec 2019) 22,0% 23,3% 24,7%

2.FONDURI DE PENSII 52 8,6 12,4 18,0%
Pondere stoc titluri de stat in active fonduri de pensii (60% in Dec 2019) 60,3% 65,0% 70,2%

3.ALTI FINANTATORI LOCALI 2,0 3,4 4,8 7,0%
4.NEREZIDENTI 4,3 7,2 10,4 15,0%
Pondere stoc titluri de stat detinute de nerezidensi (19,1% in Dec 2019) 18,5% 18,2% 17,9%

5.BNR achizitii titluri de stat din piata secundara 58 9,6 12,9 20,0%
Pondere stoc detineri titluri de stat in active BNR (0% in Dec 2019) 3,0% 4,9% 6,6%

3 https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19#R

>

CRIZA MEDICALA COVID-19 S| ECONOMIA ROMANIEI

I PERSPECTIVE MACROECONOMICE SI FISCAL-BUGETARE



CATEVA CONCLUZII PRIVIND ACOPERIREA NECESARULUI DE FINANTARE AL
BUGETULUI

Un minim de 10 mld euro ar trebui asigurat prin finantare din pietele internationale (eurobonduri) si
de la organismele financiare internationale (CE, BM, FMI) - este necesar ca Romania sa acceseze cele
2,2 mld euro disponibile n cadrul programului RFI al FMI, program fara conditionalitati si cu termene
contractuale (dobanda, maturitate) foarte bune.

Insituatiain care conditiile din pietele financiare nu se imbunatatesc semnificativ (mai ales daca ratingul
de tara va scadea) si/sau deficitul bugetar este mai mare de 7% din PIB, apelarea la un acord clasic de
finantare sub forma de imprumut cu conditionalitati de la FMI devine foarte probabila.

Bancile ar trebui sa acopere cea mai mare parte a necesarului de finantare din surse interne. Ele au deja,
Tnsa, cea mai mare expunere fata de stat ca procent din active, in comparatie cu toate statele membre UE
(circa 20% la sfarsitul anului 2019). Aceasta expunere ar trebui sa creasca, chiar si in scenariul cu deficit
de 7% din PIB, ceea ce va fi dificil de acomodat fara suportul unui acord financiar tripartit de adaptare,
corespunzator perioadei de trecere catre noul context economic post-criza. Probabil cd nerezidentii isi
vor reduce expunerea in titluri de stat denominate in lei in orice scenariu.

BNR va trebui sa cumpere volume importante de titluri de stat din piata secundara, pentru a inlesni
finantarea, chiar si la un deficit de 7% din PIB. In concluzie, daca un deficit de 7% din PIB pare greu de
finantat, un deficit mai mare va fi semnificativ mai dificil de finantat.
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MASURI PE TERMEN
SCURT PENTRU
ATENUAREA
IMPACTULUI
ECONOMIC AL
COVID-19




ARIERATE

Pe acest palier al masurilor, statul trebuie sa continue sa plateasca la termen toate datoriile sau
rambursarile pe care le are de facut catre companii. Cu privire la platile restante (care trebuiau onorate
pana acum), sumele corespunzatoare ar trebui sa fie rambursate integral intr-un orizont scurt de timp,
pentru a mobiliza lichiditatea Tn economia reala. Arieratele sunt reflectate deja in bugetul public, fiind
Tnregistrate sub forma de cheltuieli, deci fara impact in deficitul fiscal al anului n curs pe standarde
europene, plata acestora fiind o problema strict de flux de numerar pentru Trezoreria statului.

CREDITUL COMERCIAL

Este principala metoda prin care companiile din Romania se finanteaza, fiind de peste 3 ori mai mare
decat creditul bancar. Neplata furnizorilor poate crea blocaje in lant, cu repercusiuni pentru Tntreaga
economie, de la imposibilitatea de a plati salariatii, pana la somaj, datorii la bugetul de stat, anularea
investitiilor etc.

CDR observa cu ingrijorare conditiile prezente foarte tensionate din piata creditului comercial si
considera ca se impun masuri de sustinere din partea statului, in perioada imediat urmatoare. CDR
considera necesar ca statul sa sustina plata facturilor comerciale printr-un mecanism de garantare,
pentru a debloca fluxul de lichiditati de la clienti la furnizori, fara a implica resurse financiare
semnificative. Solutiile propuse includ: instituirea unui mecanism national de compensare a facturilor
(pe modelul IMI), acordarea de garantii pentru plata facturilor (de exemplu, prin EximBank, FNGCIMM,
banci comerciale, asiguratori de risc de credit comercial, alti furnizori de produse de tip factoring).
Mentiondam cd un model similar a fost adoptat recent in cea mai mare economie din UE, Germania, cu
aprobarea Comisiei Europene. Invitam astfel autoritatile la dialog, alaturi de reprezentanti ai sistemului
bancar, asiguratori de credit comercial si mediul de afaceri pentru gasirea solutiei optime pentru
deblocarea fluxurilor de numerar si pentru intarirea disciplinei financiare, esentiala Tn perioada care
urmeaza.

INTARIREA DISCIPLINEI LA PLATA

Neplata facturilor la termen catre furnizori reprezinta un factor important de amplificare a blocajelor
financiare, punand Tn pericol companii viabile. Int3rirea drepturilor creditorilor comerciali se impune
mai ales in astfel de perioade de criza, cAnd accesul la capitalul de lucru este ingreunat. in acest sens,
propunem ca facturile nerefuzate de client in termen de 5 zile de la primire sa devina titluri executorii,
astfel Tncat creditorii sa isi poata recupera, prin executare silitd, mult mai rapid creantele ajunse la
scadentd si neachitate de debitor.

MASURI DE NATURA FISCALA

Este necesara digitalizarea rapida a administratie fiscale (ANAF) si simplificarea tuturor interactiunilor
cu contribuabilii (AMEF functional, Efactura, SAF-T, fisa pe platitor). In cazul impozitului pe profit, este
necesara mentinerea cotei de 16% si introducerea deductibilitatii integrale pentru provizioanele pentru
risc de neplata si pentru provizioanele pentru creante neincasate constituite ca urmare a efectelor
pandemiei. Este necesara si revizuirea limitarilor de deductibilitati cum sunt dobanzile la banci sau
institutii financiare non-bancare. Nu Tn ultimul rand, propunem introducerea posibilitatii consolidarii
fiscale pentru grupurile de companii, 0 masura discutata in ultimii ani cu mediul de afaceri.

Este necesara implementarea taxarii inverse generalizate pentru operatiuni B2B (solicitare derogare
conform art. 395 din Directiva de TVA), Tmpreuna cu cresterea plafonului pentru aplicarea sistemului
de TVA la incasare la 1.000.000 Euro (in prezent, Romania aplicad pragul minim de 500.000 Euro) si
posibilitatea exercitarii optiunii pe parcursul anului. Recomandam ajustarea bazei de impozitare a TVA
pentru creantele neincasate in termenul prevazut Tn contract si aplicarea regimului de taxare inversa
pentru operatiuni de import.
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MASURI BUGETARE

Prioritare sunt cheltuielile urgente legate de sanatatea populatiei, ceea ce impune ca achizitiile medicale
necesare luptei cu virusul sa fie tratate cu celeritate. Orice cheltuieli care nu sunt obligatorii trebuie
reconsiderate:

> Estenecesarsaserenuntelacresterea pensiilor cu40% din septembrie 2020 si la dublarea alocatiilor
pentru copii. Sustenabilitatea acestor cresteri era sub semnul intrebarii chiar si nainte de debutul
crizei COVID-19.

> Artrebuiluatain considerare impozitarea pensiilor care nu sunt bazate pe contributivitate si trebuie
introdus CASS la pensiile care depasesc salariul mediu pe economie.

> Ar trebui regandite cheltuielile de investitii in cadrul PNDL si chiar o Tnghetare temporara a
programului.

De asemenea, este necesara accelerarea programului de analiza a eficientei cheltuielilor publice pentru
fiecare domeniu de activitate, precum si revizuirea cadrului legislativ, pentru a asigura introducerea
masurilor rezultate din aceste analize in constructia bugetara si prioritizarea si rationalizarea investitiilor
publice.

Se impune, de asemenea, o reasezare a sistemului fiscal roméanesc in functie de cat castigdm si nu de
cum castigdm sau de cine suntem. Numai o baza larga de impunere poate asigura stabilitate in contextul
unor cote de impunere, dar si al unor baze de impunere rezonabile.

MASURI DESTINATE IMM-URILOR

Este necesara introducerea institutiei mediatorului de credite pentru IMM-uri care sa identifice
problemele (juridice, economice sau birocratice) care impiedica accesul IMM-urilor la creditare; sa ofere
solutii privind obtinerea de finantari de la banci si sa sesizeze Guvernul in cazul aparitiei unor probleme
majore referitoare la creditarea mediului de afaceri. O astfel de institutie are creste accesul IMM-urilor
la creditare bancara.

Propunem demararea unui program pentru accesul rapid la lichiditati pentru IMM-uri cu scopul de a
asigura IMM-urilor accesul rapid la sume de 10.000 - 15.000 de euro, banii putand fi folositi doar pentru
salarii, chirii, utilitati, cheltuieli legate de securitate/sanatate Tn munca sau adaptarea la tele-munca.
Daca un IMM are nevoie urgenta de numerar si acesta a depus o cerere pentru obtinerea unui Tmprumut
care se aflan analiza, acesta poate accesa suma de bani necesara pentru a nu inchide societatea, avand
obligatia restituiri sumei fara nicio dobanda.

Consideram, de asemenea, ca este necesard adaptare programelor nationale pentru IMM-uri astfel incat
obiectivul lor sa fie relansarea economica. Ne referim in special la:

> Programul Start-up Nation Romania pentru stimularea infiintarii de noi intreprinderi mici si mijlocii
> Programul de dezvoltare a activitatilor de comercializare a produselor si serviciilor de piata

> Programul pentru dezvoltarea culturii antreprenoriale in randul femeilor manager din sectorul IMM
> Programului national multianual de micro industrializare

> Programul national multianual pentru sustinerea mestesugurilor si artizanatului

> Programul de internationalizare

Sugeram analizarea posibilitatii emiterii unor vouchere menite sa stimuleze cererea interna. Acestea ar
putea fi oferite persoanelor care si-au pierdut locul de munca sau sunt in somaj tehnic sau ar putea sa
fie destinate doar pentru serviciile si produsele companiilor care au fost afectate de criza coronavirus.
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Nuin ultimul rand sustinem infiintarea unor fonduri de investitii care sa sprijine activitatea si dezvoltarea
IMM-urilor:

> Fond de tip seed capital din fonduri europene (POCU) prin care sa fie sustinute start-up-uri si spin
off exclusiv in domeniul medical / IT / servicii suport pentru digitalizarea diverselor componente
ale societatii.

> Fond deinvestitii de tip equity pentru participarea directa a statuluiin firme afectate de criza pentru
a preveni preluarea ostila pe piata de capital si investitii in unitati de productie strategice.

> Fonduri de micro-granturi si micro-credite pentru dezvoltarea mestesugurilor si serviciilor in
mediul rural.

SCHEMA DE GARANTARE PENTRU INTREPRINDERI MARI, DERULATA PRIN EXIMBANK,
COMPLEMENTARA CELEI DERULATE PRIN FNCGIMM.

Flexibilizarea recenta a normelor aplicabile ajutorului de stat si a mecanismului de aprobare a acestuia
de cdtre Comisia Europeana permite Romaniei sa ofere sprijin direct intreprinderilor afectate, inclusiv
prin garantii subventionate de stat pentru Tmprumuturi bancare.

Recomandam suplimentarea schemei de garantare existente si administrate de FNCGIMM pentru
intreprinderi mici si mijlocii cu o schema de garantare similard, destinata intreprinderilor care nu
indeplinesc toate criteriile pentru clasificarea ca IMM, derulata prin Eximbank.

Criteriile esentiale pentru ca aceasta schema sa fie functionala si sa permita firmelor sa-si continue
activitatea, fara a-si pierde perspectivele de crestere pe termen lung sunt:

> sumele alocate de stat sa dea posibilitatea unui numar semnificativ de intreprinderi, altele decat
IMM, sa beneficieze de sprijin, cu limitarea acestuia la 25 mil RON/intreprindere

> garantia de stat sa permita contractarea de credite noi de la banci, pentru capital de lucru si investitii

> garantia de stat sa acopere pana la 80% din totalul sumelor imprumutate.

MASURI DE FLEXIBILIZARE A TIMPULUI DE LUCRU SI A RELATIILOR DE MUNCA,
POST SOMAJ TEHNIC SI PENTRU EVITAREA CONCEDIERILOR.

Flexibilizarea legislatiei muncii din Romania, pe modelul practicat deja cu succes de unele state membre
(skurzarbeit” - Germania, Austria, Tarile de Jos) si preluat de Comisia Europeana (prin programul SURE)
ar putea contribui la evitarea somajului si la echilibrarea efortului de sustinere a angajatilor, prin
Tmpartirea costurilor intre angajator, stat si salariati.

Avantaje ale acestei propuneri:

> Salariatii beneficiaza de:
e securitatea locului de munca
e remuneratie totala mai mare decét salariul corespunzator timpului efectiv lucrat
e vechimein munca

> Angajatorii beneficiaza de:

e munca salariatilor Tn corelatie cu nevoia lor concreta, platind doar drepturile salariale
aferente muncii efectiv prestate

e mentinerea potentialului de supravietuire si cresterea sanselor de depasire a impasului
economic

o posibilitatea de a relua activitatea rapid, fara a recurge la reangajari si instruirea
personalului nou angajat
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>  Statul beneficiaza de:

e reducerea sumei contribuite pentru sprijinirea angajatilor, mai mica decat cea aferenta
indemnizatiei acordate in cazul somajului tehnic

e reducerea numarului de salariati in somaj si a problemelor asociate reintegrarii acestora
pe piata muncii

e Tncasarea impozitului pe salarii si a contributiilor sociale aferente salariilor platite de
angajatori, in functie de timpul efectiv lucrat

0 adoua masura de flexibilizare posibila, care nu presupune costuri suplimentare nici pentru angajator,
nici pentru stat si nu implica reducerea venitului salariatului este acordarea de zile libere platite.
Propunerea este de extindere a perioadei Tn care munca poate fi efectiv prestata de la 12 luni astazi, la
24 de luni, pentru a da posibilitatea practica de a utiliza aceasta masura de flexibilizare si de recuperare
a zilelor libere platite in aceasta perioada.

Estimari

Daca pornim de la ipoteza ca vor fi 750.000 persoane in somaj tehnic suportat de stat * 2.400 (maxim

salariu mediu net) =1,8 mld RON net (la care se adauga taxele platite) / lund impact maximal

> Daca presupunem ca cererile pentru munca flexibila vor fi la nivelul de aproximativ 25%-30% din
valoarea totala a somajului tehnic, atunci discutam de aprox. 0,5 mld RON/luna pana la sfarsitul
anului

Impactul total estimat ar fi:
> 2 lunide somaj tehnic - aprox. 3,6 mld RON

> 6 luni kurzarbeit - aproximativ 3 mld RON

MASURI FLEXIBILE DE INTERVENTIE DIRECTA A STATULUI IN COMPANIILE
STRATEGICE AFECTATE IN MOD DIRECT DE MASURILE INSTITUITE IN CONTEXTUL
PANDEMIEI COVID -19, CARACTERIZATE DE UN GRAD RIDICAT DE TRANSPARENTA
SI CU ASIGURAREA RESPECTARII UNOR CRITERII DE GUVERNANTA CORPORATIVA
SOLIDA

Pentru un numdr de companii ce activeaza Tn sectoare strategice ale economiei, masurile specifice
luate Tn contextul pandemiei COVID-19 la nivel national si international au dus la scaderea sau chiar
suspendarea productiei de bunuri si / sau a furnizarii de servicii, precum si la expunerea la un soc
semnificativ al cererii. Pierderile rezultate vor fi reflectate intr-o scadere dramatica a capitalurilor proprii
si vor avea un impact negativ asupra capacitatii acestora de a se iTmprumuta de la institutii financiare.
Capitalurile reduse ale intreprinderilor ce activeaza in sectoare strategice ale economiei pe o piata cu
cerere scazuta pot agrava riscul instaurarii unei crize economice majore.

In astfel de cazuri atent evaluate si comunicate in mod transparent, companiile afectate in mod
substantial de pandemie si de masurile specifice instituite ar putea beneficia de interventia directa a
statului, eventual prin masuri de reconversie a datoriilor generate de criza n actiuni, cu respectarea
prevederilor in domeniul ajutorului de stat.

INCLUDEREA OBLIGATIUNILOR SUVERANE DENOMINATE IN EURO IN PROGRAMELE DE
ACHIZITII DE ACTIVE ALE BANCII CENTRALE EUROPENE

Ministerul de Finante, impreuna cu Banca Nationald a Romaniei pot solicita Bancii Centrale Europene
includerea obligatiunilor suverane denominate Tn euro ale tarilor non-euro din Uniunea Europeana in
programul de achizitie de active al Bancii Centrale Europene. Aceasta ar creste substantial lichiditatea
acestor instrumente, ar reduce semnificativ volatilitatea randamentelor si ar facilita imprumuturile
Guvernului de pe pietele externe. Mai mult, aceasta masura poate conduce si la reducerea primei de risc
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a Romaniei, cu efecte benefice (din perspectiva accesului la finantare, a costului, a lichiditatii) pentru
finantarea Tn valuta, atat a Guvernului cat si a companiilor.

SIMPLIFICAREA ACCESULUI SOCIETATILOR COMERCIALE LA FINANTARE PRIN
INTEMEDIUL PIETEI DE CAPITAL

Este necesara modificarea reglementarilor secundare ale Autoritatii de Supraveghere Financiara (ASF)
si ale grupului Bursei de Valori Bucuresti (BVB) Tn sensul simplificarii si standardizarii procedurilor
de finantare a societdtilor comerciale prin mecanismele pietei de capital, in asa fel incat durata
procesului de autorizare si derulare a operatiunilor s3 fie redusd semnificativ. In situatii de criz3, piata
de capital trebuie sa permita, in regim de urgenta, finantarea conversiei unor modele de business,
prin adaugarea unor activitati economice necesare Tn economie si societate, precum si continuitatea
activitatii economice. Este, de asemenea, necesara reanalizarea cadrului de taxare a emisiunilor de
obligatiuni corporative si a tranzactiilor in piata secundara, in scopul cresterii lichiditatii si accesibilitatii
instrumentelor cu venit fix.

PROTEJAREA ARHITECTURII SI PARAMETRILOR ACTUALI PENTRU PILONUL II DE
PENSII.

Sistemul de pensii private din Romania si-a dovedit rezilienta in aceasta perioada dificila, in fata
scaderilor severe ale pietelor financiare din intreaga lume, reusind n linii mari sa conserve valoarea
economiilor a milioane de romani. Fondurile de pensii exercita un dublu rol economic (sustinand in
acest context datoria publica si stabilizand pietele financiare din Romania) si social (Pilonul Il rdméane
singura surs3 de acumulare financiara pe termen lung pentru majoritatea covarsitoare a populatiei). in
timp ce Guvernul a adoptat masuri corecte privind Pilonul Il (ex: OUG 1/2020), in Parlament se afld n
prezent numeroase initiative legislative care ameninta fundamental stabilitatea si integritatea acestui
sistem (ex: respingerea OUG 1/2020, initiative de stopare a virdrii contributiilor, initiative de introducere
a unor garantii nefezabile economic, etc.).

REGLEMENTAREA FONDURILOR IMOBILIARE IN LEGISLATIA PIETEI DE CAPITAL

Este necesard completarea legislatiei secundare a pietei de capital prin emiterea unuiregulament al ASF
cu privire la autorizarea si functionarea fondurilor alternative de investitii de tipul fondurilor imobiliare.
Reglementarea contribuie la asigurarea unei bune functionari a pietei imobiliare si la reducerea riscului
investitional, prin diversificarea plasamentelor, atat pentru investitorii institutionali romani, cat si
pentru administrarea averii financiare a persoanelor fizice.
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SPREAD-URI EUROBONDURI LA 15 ANI EUR INTRE ROMANA SI POLONIA/GERMANIA
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DEFICIT BUGETAR ESTIMAT DE FMI (% DIN PIB
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VENITURILE PUBLICE SUBDIMENSIONATE

Ponderea veniturilor bugetare raportate la PIB este de doar 31% Tn Romania, ceea ce ne plaseaza pe
ultimul loc in UE din perspectiva gradului de colectare. In anul 2019, media veniturilor bugetare ale
statelor membre raportate la PIB a fost de 45%, ceea ce indicd un decalaj semnificativ al Romaniei.
Tn ceea ce priveste statele membre din regiune, Bulgaria, de pild3, inregistra o pondere a veniturilor
publice raportate la PIB de 38%, iar Polonia de 41%. In Romania, reformele administrative in scopul
cresterii gradului de colectare sunt intarziate, ceea ce reprezinta o problema semnificativa pentru
sustenabilitatea finantelor publice.

Solutiile pentru aceste probleme sunt: implementarea de reforme structurale orientate catre largirea
bazei de impozitare, incurajarea antreprenoriatului si cresterea gradului de colectare.

CHELTUIELI CU SALARII SI ASISTENTA SOCIALA DIN VENITURILE STATULUI
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ADMINISTRATIE PUBLICA SUPRADIMENSIONATA

Caracterizata de proceduri birocratice - conform bugetului din 2019, cheltuielile cu personalul
au totalizat 32% din veniturile publice, fatd de media europeana de 22%. Cauzele acestei ponderi
semnificative a alocarii resurselor publice catre cheltuieli salariale sunt atat valoarea relativ scazuta a
veniturilor publice, dar si dimensiunea considerabild a aparatului birocratic.

La nivelul fortei de munca active, aproximativ 20% lucreaza in sectorul public, respectiv 1,2 mil.* ,
necesarul de forta de munca fiind determinat de procedurile administrative complexe si de utilizarea
limitata a tehnologiei in procesele administrative.

Tn acest context, reforma administratiei publice devine imperativd. Propunerea este de reducere a
cheltuielilor salariale (in special prin reduceri de personal) din administratia publica, astfel incat
cheltuielile de natura salariala cu personalul bugetar ca procent din veniturile publice. sa se incadreze
in media europeana.

1 Conform informatiilor disponibile pe site-ul MFP, in luna februarie 2020 erau in Romania 1.246.340 posturi ocupate in in-
stitutiile si autoritatile publice. Documentul este disponibil la https://www.mfinante.gov.ro/static/10Mfp/resurse/buget/
post_ocup_feb2020.xls
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INVESTITIILE PUBLICE SUBDIMENSIONATE

Acest subiect a fost abordat si analizat pe larg Tn documentul ,,Investitiile, coloana vertebrald pentru
o dezvoltare economica sustenabild a Romaniei” 2. Una dintre concluziile documentului este ca, desi
din perspectiva alocarilor pentru investitii (raportate atat la PIB, cat si la veniturile bugetare) Romania
ocupa unuldintre locurile fruntase in UE, totusi, calitatea serviciilor publice si a infrastructurii o plaseaza
pe unul dintre ultimele locuri Tn UE. Aceasta demonstreaza, pe de o parte, efectul de baza (nivelul relativ
scazut de la care pornim si, implicit, nevoia mare de a inchide decalajele de dezvoltare), dar si calitatea
slab a cheltuielilor publice (modul Tn care aceste resurse sunt utilizate lasa de dorit). Astfel, conform
executiei bugetare pentru anul 2019, investitiile publice raportate la PIB au fot de 2,9%. In acest context,
alocarea resurselor pentru investitii trebuie crescuta treptat in perioada urmatoare, astfel incat, la
nivelul anului 2024, acestea ar putea ajunge la 6.4% din PIB.

CALITATEA CHELTUIELILOR PUBLICE

Este, Tn acest context, o prioritate transversala care trebuie observata atent pentru a se evita derapajele
n utilizarea resurselor publice. Ultima perioada a demonstrat cd alocarea suplimentara de resurse catre
prioritati de investitii nu este solutia in absenta asigurarii calitatii cheltuirii acestor resurse, deoarece
evolutiile calitatii serviciilor publice si ale infrastructurii nu sunt pe masura cheltuielilor. Acest subiect
depinde de calitatea institutiilor, de capacitatea administrativa de a utiliza resurse suplimentare
conform reglementarilor nationale si europene. Pe masura ce alocarile bugetare pentru investitii vor
fi crescute, propunerea este ca 50% din aceste cresteri sa fie orientate catre proiecte de investitii (de
pilda, infrastructuri fizice, digitalizare, retehnologizarea companiilor publice, investitii in infrastructuri
esentiale etc) si 50% cdtre programe care sa asigure cresterea calitatii vietii cetatenilor (de pilda,
sanatate, educatie, protectia mediului, securitate nationala etc)

SURSE DE FINANTARE INTERNATIONALA

Magnitudinea impactului COVID-19 pe structura finantelor publice ale Romaniei face necesara utilizarea
rapida si completa a tuturor surselor externe de finantare disponibile si accesibile Roméniei, pe care le
rezumam pe scurt.

Au fost inventariate masurile si instrumentele propuse de institutiile europene (in special Comisia
Europeana si Parlamentul European), de institutiile financiare internationale (BEI, BERD, WB, FMI etc).

In vederea asigurarii flexibilitatii cadrului fiscal, Comisia Europeana a activat clauza derogatorie
generald a Pactului de stabilitate si de crestere, ca parte a strategiei de raspuns la epidemia cauzata de
coronavirus.

Acest lucru le permite guvernelor statelor membre sa sprijine economiile nationale si sa ia masuri
pentru a face fata in mod adecvat crizei, abatédndu-se de la cerintele bugetare care s-ar aplica in mod
normal Tn baza cadrului bugetar european.

De asemenea, Comisia Europeana a propus implementarea unei Scheme europene pentru
reasigurarea somerilor (European Unemployment Reinsurance Scheme). Initiativa are menirea
sa i sprijine pe cei care muncesc si sa ii protejeze pe cei care si-au pierdut locul de munca in urma
unor crize puternice si, de asemenea, are menirea sa reduca presiunea pe finantele publice nationale,
intarind astfel dimensiunea sociald a Europei. Aceasta schema este destinata, in particular, sprijinirii
politicilor nationale de protejare a locurilor de munca si a abilitatilor, prin, de exemplu, scheme de lucru
cu program redus si/sau facilitarea tranzitiei persoanelor aflate in somaj de la un loc de munca la altul.
Aceasta initiativa a fost inclusa n pachetul de masuri pentru gestionarea crizei cauzata de pandemia de
COVID-19.

2 Documentul este disponibil la https://www.amcham.ro/download?file=mediaPool/Investitiile%20Coloana%20Vertebra-
[a%20pentru%200%20dezvoltare%20economica%20sustenabila%20a%20Romaniei_06201303.pdf
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CORONAVIRUS RESPONSE

INVESTMENT INTITTATIVE

(CRII)

INITTATIVA SURE

FONDUL EUROPEAN DE
SOLIDARITATE / EU
SOLIDARITY FUND

(EUSF)

COUNCIL OF EUROPE
DEVELOPMENT BANK

Comisia Europeand a propus realocarea unor fonduri in valoare de
37 miliarde de euro, in cadrul politicii de coeziune - 8 mld Euro
reprezentand prefinantarea primita in 2019 si neutilizata , ceea
ce permite, in combinatie cu cofinantarea de la bugetul UE de
aproximativ 29 mld. Euro, atragerea de investitii totale din bugetul
UE de 37 mld Euro.

Banii urmeaza a fi alocati pe 3 directii prioritare - sanatate, sprijin
pentru IMM-uri si scheme de munca de scurta durata, prin
proceduri simplificate/exceptionale (flexibilitate). In propunerea
actuala, Romania ar putea sa beneficieze de peste 3 mld. Euro.

Comisia Europeana a lansat initiativa SURE pentru mentinerea
locurilor de muncd si pentru sprijinirea intreprinderilor, in
contextul COVID-19. Valoarea totala a initiativei este de 100 de
miliarde de Euro. Mai mult, Comisia a propus redirectionarea
tuturor fondurilor structurale disponibile cdtre raspunsul la
coronavirus. Tmprumuturile se vor baza pe garantii furnizate de
statele membre si vor fi redirectionate acolo unde este cel mai
urgent nevoie de ele. SURE va sprijini programe de somaj partial
si masuri similare. Vor putea beneficia de acest sprijin si lucratorii
care desfasoara o activitate independenta, care vor primi un ajutor
de inlocuire a veniturilor.

Comisia Europeana a propus extinderea Fondului European de
Solidaritate prin includerea crizelor de sdnatate Tn sfera acestuia
de aplicare (Fondul acoperea doar dezastre naturale). Ajutorul
este acordat sub forma unei subventii care completeaza fondurile
publice alocate de statele membre. Fondurile totale disponibile
spre alocare s-ar ridica la suma de 800 milioane euro.

CEB si-a adaptat Facilitatea de Finantare Publica (Public
Finance Facility - PFF) pentru a acoperi: achizitionarea, in
proceduri de urgenta, a echipamentului medical si a materialelor
consumabile, reabilitarea si transformarea spatiilor, unitatilor
medicale si mobilizarea expertizei. Pentru a diminua impactul
economic si social, CEB coopereaza cu bancile promotionale/
de dezvoltare pentru a oferi suport continuu tarilor membre, cu
accent pe protejarea locurilor de munca si continuarea investitiilor
municipale.
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FONDUL MONETAR
INTERNATIONAL (FMI)
/ INTERNATIONAL

MONETARY FUND (IMF)

BANCA MONDIALA /
WORLD BANK (WB)

FONDUL EUROPEAN DE
INVESTITITI - PACHET
DE SPRIJIN PENTRU
IMM-URI

BANCA EUROPEANA DE
INVESTITIT / EUROPEAN

INVESTMENT BANK (EIB)

Fondul Monetar International dispune de mecanisme de finantare
pentru situatii de urgentd, Romania fiind eligibila pentru Rapid
Financing Instrument (RFI)

Finantarea se face in aceleasi conditii ca in cazul Stand-By
Arrangements. In prezent, rata dobanzilor este de 1,5%, iar
perioada de rambursare este cuprinsa intre 3 ani si 4 luni si 5 ani.
Pentru pietele emergente, fondul de finantarea de urgenta poate
ajunge pana la 40 de miliarde de dolari.

Pachetul de suport COVID-19 al Bancii Mondiale include resurse
initiale de finantare de pana la 12 miliarde de dolari, 8 miliarde
de dolari reprezentand alocari noi, in regim de urgenta (fast track
basis). Pachetul este format din maxim 2.7 miliarde de dolari prin
IBRD, 1.3 miliarde de dolari prin IDA, 6 miliarde de dolari prin IFC si
2 miliarde de dolari din fondurile reprioritizate ale Bancii Mondiale.

Tn cadrul acestui pachet, Romania poate accesa imprumuturi de
la IBRD.

Finantarea prin pachetul pentru gestionarea crizei COVID-19 al
Bancii Mondiale trebuie facuta cu precadere pentru intarirea
capacitatii sistemului de sanatate publica de gestionare a
crizei de sanatate.

In vederea sprijinirii IMM-urilor in contextul COVID-19, Comisia
Europeana a dispus redirectionarea a 1 mld. euro din bugetul UE
catre Fondul European de Investitii sub forma de garantie, pentru
a permite bancilor sa furnizeze lichiditati IMM-urilor, rezultdnd
intr-un capital disponibil pentru Tmprumuturi de aprox 8 mld.
euro pentru cel putin 100.000 IMM-uri europene, prin programe
precum COSME (Competitiveness of Small and Medium-Sized
Enterprises) sau InnovFin via Horizon 2020. Se estimeaza ca vor
fi puse la dispozitie fonduri suplimentare in perioada urmatoare
prin European Fund for Strategic Investments (EFSI).

Grupul BEI va mobiliza in regim rapid 40 de miliarde de Euro
pentru a sustine lupta Tmpotriva crizei cauzate de COVID-19 si
solicita statelor membre sa puna la dispozitie noi garantii pentru
IMM-uri si companiile mijlocii prin BEI si prin bancile nationale
promotionale.

De asemenea, BEl are la dispozitiei instrumentul ”InnovFin
Infectious Diseases”, care permite Bancii Europene de Investitii
sa finanteze proiecte pentru inovatori activi in dezvoltarea de
vaccinuri, medicamente, dispozitive medicale si de diagnostic si
infrastructuri de cercetare pentru combaterea bolilor infectioase.
Valoarea acestui instrument este de 75 de milioane de Euro.
Finantarea se adreseaza proiectelor care au finalizat studiul
pre-clinic si pentru care este necesara validarea clinica pentru
dezvoltarea viitoare.
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Comisia Europeana a adaugat 37,5 milioane de euro din programul
Horizon 2020 pentru cercetarea si dezvoltarea unui vaccin, a
tratamentului si a diagnosticarii COVID-19, oferind astfel o crestere
semnificativa pentru apelul Tn valoare de 10 milioane de euro
lansat in ianuarie.

Companiile din Romania sunt eligibile in cadrul acestor
instrumente de finantare, ludnd in considerare conditiile de
finantare caracteristice fiecarui instrument.

Poate fi utilizat pentru a sustine angajatii care si-au pierdut locul
de munca si persoanele fizice autorizate sau micii antreprenori. In
2020, sunt disponibile pana la 179 de milioane de Euro.

BERD anuntd un pachet de finantare de urgentd Tn contextul
COVID-19 in valoare de 1 miliard de euro. Pachetul va crea un
cadru de suport (resilience framework) pentru a asigura finantarea
clientilor BERD din medii de afaceri care se confrunta cu dificultati
n accesarea de credite. BERD Tncearca sa ofere, pe termen scurt,
facilitati de capital de pana la doi ani pentru dezvoltatori corporate
si din energie si suport sub forma restructurarii bugetare si a
asigurarii lichiditatii pe termen scurt pentru clientii municipali, din
energie si din infrastructura.
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