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Disciplina financiara® o normalitate

Disciplina fiscala si stabilitatea financiara trebuie sa devina o
stare de normalitate Tn Romania (Mugur Isarescu, Guvernatorul
BNR, 15 iulie 2015)

Disciplina fiscala = componenta esentiala a disciplinei
financiare

Disciplina financiara » comportamentul prin care se respecta
un set de reguli de conduita financiara, ce asigura menfinerea
unui climat corespunzator in societate;

— istoria disciplinei financiare depinde de reprezentarile pe care si le face
societatea despre ceea ce este just si ceea ce nu este just, de raporturile de
forte dintre actorii sociali si de alegerile colective care decurg din aceste
raporturi (importanta educatiei si informarii publicului);

Indisciplina financiara in raport cu evolutia reglementarilor poate
insemna un comportament imoral (raportat la ceea ce este considerat just
de societate, dar inca nereglementat) sau comportament ilegal (abateri de
la normele instituite prin legi)



Paradoxul actual din Romania; macrostabilitate

economica in conditii de tensiuni la nivel microeconomic

Disciplina financiara la nivel macroeconomic = implementarea unui
mix adecvat de politici economice cu un dozaj corespunzator in
scopul asigurarii echilibrului macroeconomic

Disciplina financiara la nivel microeconomic = instituirea prin lege si
aplicarea unor constrangeri bugetare puternice pentru contribuabilii
persoane juridice si fizice in scopul asigurarii stabilitatii financiare ﬂ
crearea de conditii competitionale egale (,level playing field”)

Economia romaneasca se caracterizeaza, in prezent, prin echilibru la
nivel macroeconomic si tensiuni la nivel microeconomic (Conferinta
AAFBR, noiembrie 2014)

Desi situatia macroeconomica este foarte buna (indeplinirea criteriilor
de la Maastricht, precum si a 10 din cei 11 indicatori ai tabloului de bord
european privind macrostabilitatea), exista tensiuni la nivel

microeconomic, deoarece repartitia PIB in economie este inadecvata
— Sunt tensionati cei disciplinati (persoane fizice si juridice care respecta legea) pentru

ca nu resimt cresterea economicé» multe din canalele repartizarii valorii adaugate
sunt obturate de indisciplina altor persoane juridice si fizice

— Sunt relaxati cei indisciplinati deoarece isi insusesc o parte nejustificat de mare din
valoarea adaugata obtinuta in economie. 3



Transformarea Romaniel 1nh ultimii 25 de ani

Au fost aplicate reforme fundamentale:

— instaurarea democratiei, a statului de drept, a economiei de piata, crearea unui sistem institutional modern,
aplicarea reformei proprietatii, reforme la nivel micro- si politici de stabilizare macroeconomica,
modernizarea si eficientizarea intreprinderilor industriale, eliminarea intreprinderilor cronic neperformante
si poluante cu altele dispunand de tehnologii moderne, nepoluante, cu eficienta ridicata;

— dispunem de un comeri cu ridicata si amanuntul la nivel european, avem servicii de comunicatii
performante, am asistat la dezvoltarea sectorului imobiliar si la cresterea standardului de calitate al
locuintelor nou-construite, s-au format exploatatii eficiente in agricultura, s-a dezvoltat industria alimentara,
s-a construit un sistem financiar modern (banci, asigurari, piata de capital, fonduri de pensii etc.) cu o
infrastructura adecvata;

Schimbarea profunda a economiei reale in perioada 2000-2013 :

— Cresterea accelerata a numarului operatorilor cu capital privat (+51%), concomitent cu
reducerea numarului companiilor din sectorul public (-55%);

— Deplasarea salariatilor de la companiile de stat catre firmele private (-73%CS, +10%FP)

— Translatarea a 13 pp din profitul realizat de stat catre sectorul privat

— Majorarea ponderii pierderilor sectorului privat in total pierderi cu 38 pp

Exista o relatie directa intre disciplina financiara, cresterea
economica si nivelul de trai al populatiei (pierderile diminueaza VAB,
implicit PIB);

Un PIB erodat de pierderi » venituri bugetare mai mici »cheltuieli
publice cu infrastructurile fizice (transporturi, sectorul energetic,
telecomunicatii etc.) si umane (educatie, sanatate, cultura etc.) mai
reduse » scade calitatea fortei de munca (principal factor de
productie) se diminueaza PIB potential cerc vicios. 4




Indisciplina financiara m) performante slabe ale
economiel reale

Persoane
juridice active

(anul 2013):
719.200

Firme care au

Firme care nu au depus bilantul:
depus bilantul: 603.800

115.400 (rezultat net:
+ 16 mid. lei)

Sursa datelor: ONRC,
MFP, calcule BNR

i Firme cu Firme cu pierdere
Firme (r:jL:“r:ezultat 552 400 563 900
S (profit net de (pierdere de 42
87.500 58 mid. lei) mld. lei)
I |
Comptaltl_ii de Firme private: Companii de stat: Firme private:
540 ( ?o?it-net o 251.860 (profit net 400 (pierdere de 263.500 (pierdere
4 Spmld lei) de 53,5 mld. lei) 3 mid. lei) de 39 mid. lei)

Ambele sectoare, de stat si privat, prezinta un sold pozitiv intre profituri i pierderi
(+1,5 mld. lei pentru sectorul de stat, respectiv +14,5 mid. lei in sectorul privat);

Statul mai este actionar la 400 de companii, care inregistreaza pierderi de 3 mid.
lei (patru aflate Tn proces de restructurare si privatizare, respectiv Societatea Complex
Energetic Hunedoara, Complexul Energetic Oltenia, Posta Romana, CFR Marfa); restul
sunt unitati care furnizeaza servicii publice locale (energie termica, transport in comun
etc.)

Sectorul privat prezinta 263.500 firme cu pierderi in valoare de 39 mld. lei, suma
relativ constanta in ultimii 7 ani.



Indisciplina financiaram grad de indatorare ridicat al

firmelor
Activ (%) Pasiv (%)
Crip':ﬁj 28 | 25 | -3 | 63 | 55 | 50
100 Prop
Datorii 72 75 103 37 45 50
Roméania Romania Roméania SUA  Germania Polonia
total sector sector
economie, privat, din privat cu
Sursa datelor: FMI, MFP, calcule BNR din care:  care: pierderi

« Companiile romanesti sunt mult subcapitalizate in raport cu cele din
statele dezvoltate» grad ridicat de indatorare (datorii de trei ori
mai mari decat resursele permanente) » grad de bancarizare
scazut

— Firmele private cu pierderi inregistreaza un grad de indatorare supraunitar,

respectiv 103%mpactiv net negativ de 11 mld. lei (-3%) W stare de

insolventa » afecteaza mediul concurential + efecte negative pentru
creditori (furnizori, banci, bugetul de stat)



Indisciplina financiarams reduce profitabilitatea
economiel reale

ROE(%) 2010 2011 2012 2013
Germania 26,0 28,0 26,0 27,0
Polonia 14,4 15,8 13,8 13,0
Romania 6,2 8,2 8,4 11,0
SUA 7,7 7,8 7,9 6,8

Sursa datelor: FMI, MFP, calcule BNR

« Rentabilitatea financiara (return on equity - ROE*) are valori reduse in
Romania in raport cu statele dezvoltate, dar si cu tarile comparabile din
regiune, reflectand performanta slaba a economiei reale in conditiile:

— unei capitalizari foarte reduse;

—unei valorificari deficitare a capitalului in cadrul structurii economice gi
tehnologice actuale.

*ROE = profit operational (earnings before interest and taxes - EBIT) / Capital * 100



Solutia pentru firmele cu pierderi ® recapitalizare sau exit

Companii de stat cu pierderi (2013) Firme private cu pierderi (2013)

MId. lei MId. lei
35 7 450 -

30 - vz 2 400 -
350 -
300 -
250 -
200 -
150 -
100 -
50 -
o - 7 0 - -
5 - m Capitaluri proprii =0 m Capitaluri proprii

Sursa datelor: MFP, calcule BNR Datorii Datorii

» Pierderile companiilor de stat majoreaza deficitul bugetului general
consolidat, conform standardului ESA (circa 0,1% din PIB in 2013, fata de 1,8%
in 2000)

» Legea 31/1990 prevede obligatia recapitalizarii de catre actionari a societatilor
pentru care capitalul propriu scade sub 50% din capitalul social legal

* De ce s-a ajuns aici?

— nicio institutie a statului nu administreaza aceasta lege
* Necesarul de recapitalizare:
— 57 mld. lei (din care 51 mld. lei firme private) »pentru atingerea a 50% din capitalul social
— 101 mld. lei (din care 91 mld. lei firme private) pentru atingerea a 100% din capitalul social

» Se poate opta pentru conversia de catre creditori a creantelor in actiuni (debt

to equity swap) — solutie putin atractiva pentru acestia

25 A

20 A

15 A
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Paradox inedit: frecventa ridicata a creditelor acordate
de actionarii privati propriilor firme cu pierderi

Structura datoriilor totale pentru

companiile cu pierderi in anul 2013 * Soldul Imprumuturilor
sl somaie gcordate de_ actionarii
0 Alte datori firmelor private cu
0% o pierderi catre propriile
32,3 L -
80% ® Credite inteme companii este de 100 mld.
70% lei (respectiv 25% din
e B - oo Privas datoria totald), din care:
50% A 25,9% @ Datorii comerciale — 7% mld _Iel d_lreCt de
o - a catre actionari;
. ) coavitue — 26 mld. lei prin entitat
0 T entitatile afiliate e ;
55 == afiliate din  cadrul
20% - ~ mDatorii fata de lui
10% - EE actionari grupu ul.
0% - B Datorii catre stat
Companii de stat Firme private

Sursa datelor: MFP, calcule BNR



Stimularea disciplineil persoanelor fizice

* Necesitatea incurajarii comportamentelor pozitive privind:

munca, economisirea, investirea, solidaritatea etc.;

Acordarea de deduceri fiscale pentru participarea la
scheme de pensii private, de asistenta medicala privata,
de credite pentru studenti + diferentierea alocatiilor
pentru copii in favoarea categoriilor de cetateni mai
vulnerabile etc.;

Pentru aceasta este necesara, pe fondul pastrarii cotei
unice, globalizarea veniturilor individuale :

— Persoanele fizice cu o singura sursa de venit nu completeaza
declaratia privind impozitul pe venitul global;

— Formularistica simplificata, datorita mentinerii cotei unice;

— Facilitati pentru transmiterea declaratiilor individuale prin
mijloace electronice.
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Daca globalizarea veniturilor a functionat intr-un sistem

fiscal mai complicat de ce nu ar functiona acum, in
conditiile simplificate ale cotei unice?

. 2001 2002 2003 2004 Medie
Indicator

u.m. % u.m. % u.m. % u.m. % u.m. %
Numar decizii de impunere, din care: 2.326.039| 100 | 2.857.595| 100 | 3.018.556 100 | 2.959.321] 100 | 2.790.378 100
- decizii cu diferente de plata catre buget 308.807| 13 238.410, 8 271.050, 9 289.546/ 10 276.953 10
- decizii cu diferente de restituit de la buget | 2.017.232] 87 | 1.834.017| 64 | 2.279.747| 76 | 2.209.388 75 | 2.085.096 75
- decizii cu diferenta nula 0.0 785.168 27 467.759 15 460.387| 16 428.329 15
Valoare diferente (mil. lei), din care: 252 100 359 100 430 100 558 100 400 100
- sume de plata (mil. lei) 87| 35 126/ 35 147| 34 225 40 146 36
- sume de restituit (mil. lei) 165/ 65 234 65 282 66 33360 253 64

Sursa datelor: MFP, calcule BNR
« In perioada 2001-2004, intre 2 si 3 milioane persoane au completat declaratii
privind impozitul pe venitul global

— Valoarea restituirilor a reprezentat, in medie, 64% din totalul
diferentelor calculate, localizate la 75% din numarul contribuabililor;

» Destinatiile restituirilor erau pentru:
— Reabilitarea locuintei de domiciliu;
— Asigurarea locuintei;

— Sponsorizarea entitatilor nonprofit din domeniile: educatie, sanatate,
cultura, sport, religie etc.

11



Solutii

- intarirea disciplinei financiare a persoanelor juridice si fizice
implica:
— Reforme structurale in economia reala, de stat si privata;

— imbunatatirea substantiala si coerenta a legislatiei comerciale
(Tndeosebi pentru exit-ul de pe piata), fiscale si contabile, prin
preluarea celor mai bune practici din tarile performante ale
Uniunii Europene;

- Intarirea administratiei fiscale in ceea ce priveste alocarea
resurselor umane si aplicarea unor metodologii moderne de
control;

o Actiuni de control recente ale ANAF au dovedit ca o parte a consumului
intermediar (cheltuieli), la companiile mari, indeosebi cu capital strain, sunt in
fapt, preturi de transfer » “optimizare fiscala”;

« Aceste reforme cu caracter structural contribuie la cresterea PIB
potential »creeazé premize favorabile pentru stabilitate
financiara si prosperitate durabile.
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