DIRECTIA GENERALA DE ANALIZA MACROECONOMICA Si POLITICE FINANCIARE

Obiectivele bugetare pe termen mediu (MTOs)

Lucrarea are la baza Nota prezentata in cadrul Comitetului Economic si Financiar-Supleanti
(CEF-S) privind actualizarea preliminara pentru obiectivele bugetare pe termen mediu (MTOs)
minime specifice Statelor Membre (SM), in conformitate cu Pactul de stabilitate si crestere, avand la
baza actualizarea proiectiilor bugetare pe termen lung, a datoriei publice si cresterea potentiala a PIB-
ului. Calculele noilor valori ale MTOs minime specifice SM sunt bazate pe formula Codului de conduita

aprobat pe 24 ianuarie 2012 folosind parametrii agreati de Comitetul Economic si Financiar in anul
2009.

Rezultatele publicate cu titlu provizoriu, arata cd, in medie, pentru SM, prin actualizarea
costurilor legate de imbatrdanirea populatiei (conform Raportului privind imbatranirea populatiei
2012") se reduce MTOs cu aproximativ % pp (puncte procentuale) datoritd reformelor intreprinse, in
timp ce revizuirea in jos a proiectilor de crestere pe termen lung (cu % pp) impreund cu revizuirea in
sus a ponderii datoriei in PIB (cu ¥: pp) implica cresterea MTOs minim cu % pp.

Un acord privind MTOs minim actualizat este necesar nu numai in functie de prevederile
Pactului de stabilitate si crestere (PSC) dar si de cele din Tratatul privind Stabilitatea, Coordonarea §i
Guvernarea privind calendarul pentru convergenta catre MTOs care va fi elaborat de catre Comisia
Europeana.

1. Definirea MTOs

MTOs este “piatra de temelie’” a componentei preventive a PSC, In conformitate cu
Regulamentul (Ec) 1466/97: * fiecare SM ar trebui sa aiba obiective diferentiate pe termen mediu
pentru pozitia lor bugetara. Aceste obiective bugetare pe termen mediu specifice tarilor se pot abate de
la cerinta aproape de echilibru sau pozitia in excedent, in timp ce ofera o marja de siguranta cu privire
la 3% a ratei deficitului public din PIB.”’ Astfel, se asigura o anumitd flexibilitate bugetara, tinand
seama de nevoile de investitii publice ale SM . Obiectivele pe termen mediu prevad o marja de siguranta
in ceea ce priveste valoarea de referinta de 3 %.

In Codul de Conduita revizuit, aprobat pe 24 ianuarie 2012 (de toate SM mai putin Slovenia), se
defineste MTOs minim reprezentand o limita inferioara pentru SM, care, provine din adaugarea a
trei componente (detalii Tn Anexa 1):

e Soldul bugetar care ar stabiliza raportul datorie/ PIB la 60 % ;

e O componentd ’costul cu imbatranirea populatiei’”’, ponderati cu un coeficient de
ajustare bugetara (pentru MTOs minim coeficientul este de 33%), care sa acopere valoarea actualizata a
cresterii cheltuielilor legate de imbatranirea populatiei pe un orizont de timp infinit’;

e Un efort suplimentar de reducere a datoriei, specific tarilor cu o datorie in PIB mai mare
de 60%;

! Ageing Report 2012 , publicat la data de 15 mai 2012
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/20 12/201 2-agei ng-
report_en.htm

? Include cheltuieli cu pensiile, cheltuieli cu ingrijirea sanatitii pe termen lung, cheltuieli cu somajul
3 n practica, acest lucru se bazeaza pe "costul imbdtrdanirii”, calculat pentru urmatorii 50 de ani.
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Regulamentul prevede cd >’ obiectivul bugetar pe termen mediu va fi revizuit la fiecare 3
ani ” si Codul de Conduitd adaugd faptul ca aceasta revizuire ar trebui facuta de preferintd in urma
publicdrii "Raportului privind imbatranirea populatiei”, prin care se actualizeaza proiectiile bugetare pe
termen lung.

’

2. MTOs minim actualizat

Evaluarea preliminara a MTOs minim are la baza actualizarea proiectiilor bugetare pe termen
lung in cadrul Comitetului de Politici Economice (CPE), in conformitate cu cele de mai jos:

(1) datoria in PIB din 2011, prezentata de Eurostat, conform datelor raportate pentru anul
2011 in prima notificare din anul 2012;

(1) proiectiile de crestere a PIB potential bazate pe prognoza de toamna 2011 care vor fi
actualizate cu datele publicate In prognoza de primavara 2012.

Rezultatele preliminare aratd ca, pe ansamblul UE, in timp ce actualizarea costului
imbatranirii populatiei reduce MTOs cu aproximativ 2 puncte procentuale (pp), datoritd reformelor
sistemelor de pensii, revizuirea in jos a previziunilor de crestere pe termen lung (aproximativ Y pp)
impreuna cu cresterea datoriei in PIB (cu /2 pp) implica cresterea valorii MTOs cu % pp.

Se evidentiaza ca:

e 8 SM vor fi subiectul constrangerilor specifice pentru a-si stabili MTOs;

e 5 SM vor fi constranse de actualizarea referintei minime* : DK, HU, PL, FI si SE care sa
conduca la MTOs minim mai mari 1n toate cazurile, exceptand PL;

e 4 SM vor fi constranse de limita inferioard de -1 % in PIB pentru zona euro st ERM2: EE,
FR,LVsiLT.

e 16 SM au MTOs minim actualizat mai strict decat cel curent: BE, BG, CZ, DK, DE, IE, EL°,
CY, HU, NL, AT, PT, SK, FI, SE, Marea Britanie.

e Pentru 7 SM noul MTOs minim este mai putin strict decat MTOs minim curent: ES, IT, LU,
MT, PL, RO, SIL

3. Concluzii

Un acord privind MTOs minim actualizat este necesar nu numai din perspectiva PSC
(actualizarea la fiecare 3 ani) dar si datoritd prevederilor Tratatului de Stabilitate, Coordonare si
Guvernare Tn UEM (Uniunea Economicd Monetard), Comisiei revenindu-i sarcina sd propund un
calendar pentru convergenta spre MTOs.

Deoarece un SM poate alege intre doud metode alternative

- 33% din valoarea actualizatd a cresterii cheltuielilor legate de imbatranirea populatiei pe un
orizont de timp infinit

-acoperirea integrald a cheltuielilor legate de imbatranirea populatiei pana in anul 2040,
rezultd cd valorile actualizate pentru MTOs minim, sunt obligatorii pentru SM.

Astfel. prin actualizarea MTOs, Romania este in avantaj, deoarece noul MTOs (-1% din
PIB) este mai putin ambitios decat MTOs curent (-3/4% din PIB). Imbunatatirea de 0,2 pp este atribuita
unei cresteri a componentei de stabilizare a datoriei (+0,4% din PIB), sub valoarea datd de reducerea
componentei costului cu Tmbatranirea populatiei. (-0,5% din PIB) comparativ cu evaluarea din anul

4 Referinta minima este valoarea pragului, care asigura respectarea valorilor de referintd de 3% in conditiile ciclice normale.
5 fiind semnatare ale Tratatului de Stabilitate, Coordonare si Guvernare, respecta valoarea de -0,5% din PIB pentru soldul
structural

6 Grecia este eligibild pentru clauza de exceptie, din 2009, cand valoarea minima a MTOs care rezulta din formula implica

un sold primar de 5% % din PIB pe o perioadd mare de timp
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2009). Conform Ageing Report 2012, cresterea cheltuielilor cu pensiile in 2060 raportate la anul 2010
este de 3,7 pp comparativ cu varianta dinainte de implementarea reformei, unde cresterea 2060/2007 era
de 7,4 pp (conform Ageing Report 2009). Sciderea riscului privind sustenabilitatea datorata
reformei pensiilor implementate in anul 2011 (Romania fiind incadratd acum in categoria de risc
mediu, fatd de 2009 cand figura in categoria tarilor cu risc maxim) s-a realizat in principal pe seama
diminudrii cu 30% ’a ratei de inlocuire prin introducerea gradual a sistemului de indexare cu inflatia a

pensiei, dar si a cresterii varstei de pensionare si a limitarilor privind pensionarea anticipata.

Tabel 1 — MTOs curent versus MTOs actualizat

MTOs MTOs 11\);¥>(r)¢;n¢a MTOs  curent

minim minim . Contributii la diferente: conform PSCs

curent actualizat actualizat- , ’ editia 2011

curent
ftizllfibllz{zare ds 5{2{0” B S COS{W{ o
datoriei datoriei imbatranirea
BE 1/4 1% 1.1 0.1 0.2 0.8 0.5
BG -13/4 -1Y% 0.4 0.2 0.0 0.3 -0.6
Ccz -1172 -1 Y 0.5 0.0 0.0 0.5 0
DK -12 - Y 0.2 Minima de referinta -0.5
DE -12 -1/4 0.2 0.2 0.4 -0.3 -0.5
EE -1 -1 0.0 Minima EA/ERM?2 0
IE -12 % 1.3 0.1 1.4 -0.1 -0.5
EL* 2 3/4 (3/4) 11/4 ) -1.5 0.4 1.6 -3.6 0
ES -1/2 -1 -0.4 0.1 0.4 -1.0 0
FR -1 -1 0.0 Minima EA/ERM?2 0
IT -1/4 - -0.5 0.1 0.3 -0.9 0
CY -1/2 Ya 0.6 0.6 0.5 -0.5 0
LV -1 -1 0.0 Minima EA/ERM2 -1
LT -1 -1 0.0 Minima EA/ERM?2 0.5
LU 3/4 Ya -0.3 0.5 0.0 -0.7 0.5
HU**  -11/2 -1% 0.4 Minima de referinta -1.5
MT 0 - -0.8 0.1 0.2 -1.1 0
NL -1/2 Yo 0.9 0.1 0.3 0.5 -0.5
AT -1 - 0.6 0.1 0.2 0.2 0
PL -1172 -1% -0.2 Minima de referinta -1
PT -1 - 0.4 0.3 1.0 -0.9 -0.5
RO -3/4 -1 -0.2 0.4 0.0 -0.5 -0.7
SI 3/4 Ya -0.3 0.1 0.0 -0.4 0
SK -1 - 0.5 0.1 0.0 0.4 0
FI**  -3/4 -Ya 0.4 Minima de referinta 0.5
SE -1 - Y 0.8 Minima de referinta 1
UK -11/4 -1 0.3 0.1 0.8 -0.6 N/A
72060/2009




DIRECTIA GENERALA DE ANALIZA MACROECONOMICA Si POLITICE FINANCIARE

ANEXA 1 — Modalitatile de implementare a noului MTOs

Valorile MTOs minim in conformitate cu Codul cu Conduitd sunt determinate de urmatoarea
formula:

MTO=max (MTO™” , MTOM®, MTO"VROFRM?)

unde componentele MTOM® si MTOVRVERM? g¢ refera la **valorile minime de referinta®” si respectiv
pentru SM (Statele Membre) care au adoptat moneda euro si pentru SM participante la ERM2 (MTOs sa
se situeze intr-un interval definit intre —1 % din PIB si echilibru sau excedent bugetar) .

Componenta MTO™” include datoriile implicite si explicite si se poate calcula in 2 moduri:

LD_ A vse AL
MTO™=s0ld yupiiizarea datorici (60% din pig) Ha* costul de imbatranire + efort ge reducere a datorici

(i) Primul termen pe partea dreapta este soldul bugetar care ar stabiliza datoria la 60% din PIB. Al
doilea termen este ajustarea bugetard care ar acoperi o fractie a (33%) din valoarea actualizatd a
cresterii cheltuielilor legate de imbatranirea populatiei pe un orizont de timp infinit. Al treilea
termen reprezinta un efort suplimentar de reducere a datoriei la valoarea de 60% din PIB.

LD_ Ay selA s
MTO"™P=s0ld suupiizarea datorrici (60% din p13) + costul de ImbAtranire,ans in 2040 + €fort ge reducere a datorici

(ii) Al doilea termen in acest caz este dat de evaluarea cheltuielilor legate de Imbatranirea populatiei
care sa fie acoperite integral pana in anul 2040

Valorile minime de referinti (MB)- fiind valoarea de prag pentru deficitul structural, asigura
respectarea valorii de referintd de 3% in conditii ciclice normale cu o marja suficienta,

MB este calculat prin ajustarea pragului deficitului de 3% din PIB pentru efectul fluctuatiilor
ciclice normale (prin decalajul de PIB specific), oferind o limita inferioara de determinare a MTOs.

Formula standard pentru calculul referintei minime este:
MB=-3- ¢*ROG

unde cele doua elemente sunt:
- ¢ sensitivitatea elementelor de buget la decalajul de PIB
- ROG - decalajul de PIB specific.

8 . - . C e N cee e g
asigura respectarea valorii de referintda de 3% in conditii ciclice normale
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Actualizari:

Metodologia de calcul a MB tine seama in special de date disponibile in noile SM. Cea mai
recentd actualizare de MB a fost facutda in 2006. Aceste cifre nu au fost actualizate in 2009 cand

.....

.....

Rezultate:

Referintele minime actualizate sunt destul de asemanatoare cu MB existente, chiar dacd acestea
sunt in medie marginal mai ambitioase decat cele actuale, o caracteristicad justificatd de situatia
economicd si financiard, care a schimbat drastic decalajul PIB pentru UE. Cateva tari constituie
exceptia.

MB actualizat va fi deosebit de important pentru 5 SM si anume Danemarca, Ungaria, Polonia,
Finlanda si Suedia deoarece MTOs lor este constrans de valorile minime de referinta.

De asemenea, MB actualizat ar duce la MTOs mai dificil de atins decat cel stabilit in prezent de
Danemarca si Ungaria. Cu toate acestea, trebuie notat ca, in aceste 5 cazuri MTOs actualizat este identic

.....

.....

.....

curent de +0.5% din PIB) si mai putin strict pentru HU .

Tabelul 2- Compararea referintelor minime

. Diferenta  dintre Diferenga
Statele Valoarea MTQS lz\x/lcguahzarea cu Actualizarea' MB actualizat pe ;léltliiizat Ngi Valoarea curenta
Membre curentiaMB ™ sensitivitati MB cu semi- baza baza semi- MTQS (SCPs
curent 2009 elasticitati s§n51tw1ta§110r Pe  lasticititilor i primavara 2011)
si MB curent MB cureﬁt
BE 13 Y 1.3 1,4 0.0 0.1 0.5
BG -13 17 14 -1,5 -0.1 -0.2 -0.6
Cz -1.6 1% 15 -1,5 0.1 0.1 0.0
DK -0.5 -7 03 -0,3 0.2 0.2 -0.5
DE -1.6 -2 -14 -1,3 0.2 0.3 -0.5
EE -1.9 -1 -1.6 -1,6 0.3 0.3 0.0
IE -1.5 - -1.1 -0,8 0.4 0.7 -0.5
EL -1.4 a -1.6 -1,6 -0.2 -0.2 0.0
ES -1.2 -7 -1 -1,1 0.1 0.1 0.0
FR -1.6 -1 -1.4 -1,2 0.2 0.4 0.0
IT -1.4 -7 -13 -1,3 0.1 0.1 0.0
CYy -1.8 -7 -1.6 -1,6 0.2 0.2 0.0
LV -2.0 -1 -1.8 -1,6 0.2 0.4 -1.0
LT -1.9 -1 -1.7 -1,6 0.2 0.3 0.5
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Actuali Diferenta  dintre ];if::renga MB
Statel Val MTOs McBua fzarea Actualizarea MB actualizat pe Htl rei. ¢ Valoarea curenta
Ma elf a oat[rvea MB minim tivitit U MB cu semi- baza %C ualizat — Pe MTos (SCPs
embre - curentaa curent  SolotUVIH elasticitati sensitivitatilor pe aza sem primavara 2011)
2009 . MB ¢ elasticitatilor si
st curen MB curent

LU -1.0 Ya -1.1 -1,3 -0.1 -0.3 0.5

HU -1.6 -2 -1,2 0.5 0.4 -1.5

MT -1.7 0 -1.7 -1,7 0.0 0.0 0.0

NL -1.1 - -1.2 -1,1 -0.1 0.0 -0.5

AT -1.6 -1 -1.6 -1,6 0.0 0.0 0.0

11

PL -1.5 IR -1,7 -0.2 -0.2 -1.0

PT -1.5 -1 -1.5 -1,5 0.0 0.0 -0.5

RO -1.8 -Ya 17 -1,6 0.1 0.2 -0.7

SI -1.6 Ya -1.0 -1,1 0.6 0.5 0.0

SK 2.0 -1 -1.9 -1,8 0.1 0.2 0.0

FI -1.2 -7 0.6 -0,3 0.6 0.9 0.5

SE -1.0 -1 -0.3 -0,2 0.7 0.8 1.0

UK -1.4 -1V 14 -1,3 0.0 0.1

Tabel 3 - Output gap specific

BE BG CZ DK DE EE IE EL ES FR IT Cy Lv LT
ROG 2011 -32 -44 41 -42 -34 -46 -49 33 -43 -33 -34 -34 45 -48
ROG 2006 -3.1 -36 -37 -38 -28 -35 -38 -36 -43 -29 -31 -31 -34 -39
LU HU MT NL AT PL PT RO SI SK FI SE UK
ROG 2011 -38 -42 -35 -33 -30 -33 -34 -45 -42 -39 -47 -47 -37
ROG 2006 41 -29 -36 -34 -29 -38 -34 -38 -31 -33 -36 -35 -39

oooooooooo

BE BG CZ DK DE EE IE EL ES FR IT CYy Lv LT

Sensitivitate

2006 0.54 048 0.37 0.65 0.51 030 040 043 043 049 050 039 0.28 0.27
Sensitivitate

2009 na 0,36 na na na na na na na na na 0,39 na na
Semi-

elasticitate 0,50 0,34 036 0,63 054 030 045 043 044 0,53 049 042 031 0,29
LU HU MT NL AT PL PT RO SI SK FI SE UK

Sensitivitate

2006 0.49 046 037 055 047 040 045 032 044 029 050 0.58 042
Sensitivitate

2009 na na 0,36 na na na na 0,30 0.46 na na na na
Semi-

elasticitate 0,44 044 037 05 047 038 045 032 047 031 0,58 0,61 0,46
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Lista abrevieri

MB = minima de referinta
MTO = obiective bugetare pe termen mediu

SM = State Membre

PSC = Pactul de stabilitate si crestere

PSCs = Programe de Stabilitate si Crestere
UEM-= Uniunea Economica si Monetara

BE
BG
Cz
DK
DE
EE
IE
EL
ES
FR
IT
CYy
LV
LT
LU
HU
MT
NL
AT
PL
PT
RO
SI
SK
FI
SE
UK
UE

Belgia
Bulgaria
Cehia
Danemarca
Germania
Estonia
Irlanda
Grecia
Spania
Franta
Italia
Cipru
Letonia
Lituania
Luxemburg
Ungaria
Malta
Olanda
Austria
Polonia
Portugalia
Romania
Slovenia
Slovacia
Finlanda
Suedia

Marea Britanie

Uniunea Europeana

Intocmit,
Tuliana Mihaela Dascalu- director general, membru CEF —S

Elena Galusca- expert principal



