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AAFBR este o asociație profesională fără scop lucrativ, fondată în 

luna ianuarie 2008.  

Încă de la înființare, AAFBR și-a propus să prezinte un punct de 

vedere profesionist cu privire la perspectivele economiei românești 

prin intermediul conferințelor cu profil financiar, comunicatelor de 

presă, a unor sondaje interne în rândul membrilor și opiniilor 

exprimate în mass-media românească. AAFBR își dorește astfel să 

ofere instrumente utile tuturor companiilor interesate de evoluțiile 

macroeconomice în cadrul proceselor interne de administrare a 

activelor și pasivelor, analiștilor care doresc un punct de reper 

pentru propriile estimări, presei care identifică provocări economice, 

mediului universitar care se orientează asupra cercetării științifice.  

O altă componentă a strategiei AAFBR este cea educațională, 

asociația noastră oferind în România trei certificări recunoscute la 

nivel international: Certified European Financial Analyst (CEFA), 

Certified ESG Analyst (CESGA) și Certified International 

Investment Analyst (CIIA). De aceste trei certificări pot beneficia toți 

cei interesați de o pregătire suplimentară temeinică în activitatea lor 

profesională. 
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Context 

În data de 27 septembrie 2022 a avut loc 

evenimentul de lansare al programului InvestEU în 

România, care aduce împreună mai multe 

instrumente financiare utilizate la nivelul Uniunii 

Europene (împrumuturi, garanții sau infuzie de 

capital) și care este fundamentat pe modelul 

aferent Planului de Investiții pentru Europa (Planul 

Juncker), cu scopul de a mobiliza și mai multe 

investiții în Uniunea Europeană, prin utilizarea unei 

garanții cu buget total de aproximativ 26 miliarde 

Euro. Principalele zone de politici privesc 

infrastructura sustenabilă (transport, energie, 

conectivitate), cercetarea, inovarea și digitalizarea, 

dar și accesul la finanțare al IMM-urilor. Se poate 

observa și o interdependență cu Mecanismul de 

redresare și reziliență (RRF), prin faptul că statele 

membre pot contribui cu fonduri din RRF pentru 

provizionarea garanției InvestEU. 

Totodată, în luna septembrie, în Discursul privind 

starea Uniunii, președintele Comisiei Europene a 

făcut referire la suportul pentru crearea unui Fond 

European al suveranității, axat pe creșterea 

autonomiei industriale a Europei și sprijinirea 

mediului de afaceri, în special a întreprinderilor mici 

și mijlocii, pentru a consolida competitivitatea 

viitoare a Europei. Modalitatea de funcționare a 

acestuia, fondurile avute la dispoziție și 

subsectoarele industriale vizate urmează a fi 

configurate, probabil, în perioada următoare, în 

funcție și de deciziile politice ce urmează a fi luate 

la nivelul fiecărui stat membru.  

Totodată, se remarcă și faptul că o nouă schemă 

de ajutor de stat privind acordarea de granturi 

pentru investiții destinate industriei prelucrătoare a 

fost adoptată în luna august de către Guvern 

(Hotărârea de Guvern nr. 959/2022), iar forma 

finală a Ghidului solicitantului a fost publicată în 

luna septembrie. Scopul acestei scheme este de a 

impulsiona atragerea investițiilor din industria 

prelucrătoare, cu efect direct asupra dezvoltării 

regionale, creării de locuri de muncă și creșterii 

competitivității produselor românești, prin 

extinderea și susținerea lanțurilor valorice din 

diferite ramuri industriale.  

Există o interdependență complexă între 

obiectivele de politici la nivel european (UE), 

fondurile (FEDR, FSE+, FC, FTJ, etc.) și tipurile de 

instrumente financiare avute la dispoziție, precum 

și schemele de ajutor de stat dezvoltate la nivel 

național (cu intensitățile maxim admisibile stipulate 

de regulamentele UE). În plus, trebuie remarcat 

faptul că, prin prevederile UE, se impune statelor 

membre asigurarea coordonării, complementarității 

și sinergiei între fonduri și programele prin care 

acestea sunt puse în aplicare, atât între fondurile 

Politicii de Coeziune, între Politica de Coeziune și 

programele naționale, cu PNRR dar și cu alte 

instrumente UE și fonduri. 

Stadiu actual 

Unde se află România în ceea ce privește fondurile 

nerambursabile de la Uniunea Europeană? Una din 

ultimele dezvoltări în domeniu privește publicarea 

Deciziei de punere în aplicare a Comisiei din 25 

iulie 2022 de aprobare a Acordului de Parteneriat 

cu România pentru perioada cuprinsă între 1 

ianuarie 2021 și 31 decembrie 2027 și statuarea 

resurselor financiare puse la dispoziția României 

INVITAT ÎN ACEST NUMĂR  

ILEANA GUȚU, CFA 

PARTENER EY ROMÂNIA 

 
SURSE DE FINANȚARE PENTRU ECONOMIA ROMÂNEASCĂ 



 4 

Octombrie 2022 | www.aafb.ro 

 

(în sensul totalului resurselor FEDR sau FSE+ 

alocate la nivel național pentru obiectivele de 

politică; spre exemplu, aproximativ, din 

perspectiva totalului resurselor FEDR, se iau în 

considerare cel puțin 4,33 miliarde euro pentru 

obiectivul de politică 1 [O Europă mai competitivă 

și mai inteligentă] și 5.2 miliarde pentru obiectivul 

de politică 2 [O Europă mai verde]). 

Este important de menționat că, potrivit 

prevederilor Regulamentului privind Dispozițiile 

Comune 2021/1060, există posibilitatea unui 

transfer de până la 20% din alocarea națională 

inițială a unui fond între FEDR, FSE+ sau Fondul 

de coeziune în cadrul anvelopei totale destinate 

obiectivului Investiții pentru locuri de muncă și 

creștere. În acest sens, conform analizelor 

efectuate,  s-a considerat justificat un transfer de 

fonduri de la FSE+ la FEDR (11% din alocarea 

inițială FSE), având în vedere rolul important jucat 

de PNRR, precum și posibilitatea oferirii de 

finanțare suplimentară, prin diversele programe 

operaționale cofinanțate de FEDR (cum ar fi 

Programele Operaționale Regionale, Programul 

Operațional Sănătate), pentru diferite tipuri de 

infrastructură. Astfel, resursele totale ale FEDR 

alocate la nivel național în cadrul obiectivului 

„Investiții pentru ocuparea forței de muncă și 

creștere economică”, altele decât cele pentru 

asistența tehnică, pentru dezvoltarea urbană 

durabilă, sunt de cel puțin 1,4 miliarde EUR. 

Această flexibilitate în privința transferurilor 

fondurilor se manifestă și între tipuri de regiuni (nu 

doar între fonduri); spre exemplu, de la regiuni mai 

puțin dezvoltate la regiuni mai dezvoltate, în 

vederea susținerii proiectelor sistemice la nivel 

național și pentru intervenții de recuperare a 

decalajelor între București și Ilfov. Totodată, pentru 

o mai bună înțelegere a modului în care un 

obiectiv de politică este finanțat am putea da drept 

exemplu obiectivul de politică 1 [O Europă mai 

competitivă și mai inteligentă], care, din 

perspectiva programelor operaționale implicate, 

presupune o complementaritate între Programul 

Creștere Inteligentă, Digitalizare și Instrumente 

Financiare (POCIDIF), Programul Sănătate (POS) 

și cele 8 programe regionale (București-Ilfov, Nord

-Vest, Sud-Est, Sud-Muntenia, Sud-Vest Oltenia, 

Vest, Centru și Nord-Est).  

Pe de altă parte, remarcăm nu doar oportunități, ci 

și constrângeri, în sensul impunerii unor tipuri de 

concentrări (schimbări climatice în ceea ce 

privește FEDR și FC, biodiversitate în ceea ce 

privește FEDR, FC și FTJ sau tematice FSE+ în 

ceea ce privește incluziunea socială). 

Constrângeri sunt identificabile și în ceea ce 

privește implementarea PNRR în România, dar în 

principal din perspectiva necesității îndeplinirii 

jaloanelor privind reformele și investițiile vizate într

-un calendar fix. În acest sens, pentru tot mai 

multe dintre investițiile vizate încep să fie publicate 

ghidurile beneficiarilor și anexele aferente, spre 

exemplu pentru infrastructura spitalicească. Pentru 

mediul de afaceri, în mod special beneficiarii 

privați, de menționat sunt și schemele de ajutor de 

stat din domeniul energiei (spre exemplu, având 

ca obiectiv sprijinirea investițiilor în modernizarea, 

monitorizarea și eficientizarea consumului de 

energie la nivelul operatorilor economici în 

vederea asigurării eficienței energetice în sectorul 

industrial, sprijinirea investițiilor în cogenerarea de 

înaltă eficiență în sectorul încălzirii centralizate sau 

sprijinirea investițiilor în construirea de capacități 

pentru producția de hidrogen verde în instalații de 

electroliză).  

Programe operaționale în perioada de 

programare 2021-2027 

O privire de ansamblu asupra viitoarelor alocări la 

nivelul programelor operaționale este de 

asemenea necesară. Cea mai mare alocare a 

fondurilor UE o are Programul Operațional 

Transport (POT), de aproximativ 4,65 miliarde 

euro (alocarea totală, incluzând și sursele 

bugetare, fiind de aprox. 9,68 miliarde euro), 

orientat către dezvoltarea rețelei de infrastructură 

de transport care să asigure conectivitatea între 

România și restul Uniunii Europene, precum și 

între toate regiunile țării (scopul fiind acela de a 

reduce decalajele de dezvoltare a infrastructurii 

concomitent cu atingerea obiectivelor europene de 

reducere a emisiilor de carbon).  

Programul Operațional Dezvoltare Durabilă, 

concentrat pe infrastructura de apă și apă uzată 
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(insuficientă și inadecvată în raport cu cerințele de 

conformare cu directivele în domeniu) și pe 

infrastructura de colectare separată, pregătire 

pentru reutilizare, reciclare și tratare a deșeurilor, 

are o alocare a fondurilor UE de aproximativ 4,04 

miliarde euro (alocare totală de aproximativ 5,25 

miliarde euro). 

România este singurul stat membru care are un 

Program operațional dedicat exclusiv domeniului 

sănătății (POS), cu o alocare a fondurilor UE de 

2,2 miliarde euro (alocare totală de 3,88 miliarde 

euro). Finanțarea este acoperită atât din FEDR cât 

și din FSE+, iar principalele obiective privesc nu 

doar construirea spitalelor regionale și de 

infrastructură spitalicească nouă, dar și creștere a 

calității și accesibilității serviciilor de sănătate.   

Activitățile CDI (cercetare, dezvoltare, inovare) și 

de specializare inteligentă, precum și promovarea 

tehnologiilor digitale sunt în centrul atenției 

Programului Operațional Creștere Inteligentă, 

Digitalizare și Instrumente Financiare (POCIDIF), 

cu o alocare a fondurilor UE de aproximativ 1,65 

miliarde euro (alocare totală de aproximativ 2,2 

miliarde euro). Vor fi astfel sprijinite IMM-urile în 

vederea conștientizării importanței cercetării și 

inovării pentru creșterea competitivității pe piață, 

dar și companii mari ce vizează dezvoltarea.  

Nu în ultimul rând, concentrat pe județele Mureș, 

Galați, Prahova, Dolj, Gorj și Hunedoara, 

Programul operațional Tranziția Justă (POTJ) 

răspunde nevoilor de investiții definite la nivelul 

planurilor teritoriale pentru o tranziție justă, în 

vederea tranziției la neutralitate climatică (prin 

decarbonarea sectorului energetic, înlocuirea 

cărbunelui din mixul energetic, reducerea 

intensității energetice a economiei). Alocarea 

fondurilor UE este de aproximativ 2,13 miliarde 

euro, iar alocarea totală de 2,53 miliarde euro. 

Programele operaționale regionale (alocare a 

fondurilor UE de aproximativ 8,92 miliarde euro) 

au drept scop susținerea dezvoltării economice, 

sustenabile și incluzive, prin consolidarea 

capacităților în materie de CDI (inclusiv prin 

preluarea tehnologiilor digitale), creșterea 

digitalizării economiei și administrației publice, 

creșterea competitivității IMM-urilor, îmbunătățirea 

competențelor pentru specializare inteligentă.  

În prezent, programele operaționale se află în faza 

finală a discuțiilor cu Comisia Europeană; fiind 

așteptat ca în ultimul trimestru al anului 2022, 

odată cu aprobarea acestora să se deschidă și 

posibilitatea lansării apelurilor specifice 

(configurate în funcție de prioritățile de finanțare). 

 

Scheme de ajutor de stat  

Din perspectiva fondurilor alocate prin scheme de 

ajutor de stat, o atenție deosebită poate fi acordată 

schemelor de ajutor de stat pentru crearea de 

locuri de muncă (HG 332/2014) și pentru industria 

prelucrătoare (HG 959/2022). Schema de ajutor de 

stat pentru crearea de locuri de muncă, gestionată 

de Ministerul Finanțelor, poate asigura o subvenție 

în numerar până la echivalentul a 45 milioane 

euro, în contextul unei investiții inițiale care duce la 

crearea a cel puțin 100 de locuri de muncă. 

Costurile salariale (salariul brut și contribuțiile 

angajatorilor aferente), înregistrate pe o perioadă 

de 2 ani consecutivi, ca urmare a creării de locuri 

de muncă, sunt considerate cheltuieli eligibile. 

Totodată, sunt permise investiții și locuri de muncă 

în mai multe locații. De reținut pentru mediul de 

afaceri este că, dincolo de condițiile multiple de 

eligibilitate atât pentru investitor, cât și pentru 

proiect, nivelul taxelor și contribuțiilor pe care 

investitorul le va plăti în faza de implementare și în 

următorii 5 ani (prin plata de taxe și impozite la 

bugetul de stat consolidat și la bugetele locale) va 

trebui să atingă cel puțin nivelul ajutorului de stat. 

Spre deosebire de schema de ajutor de stat 

reglementată de HG 332/2014, noua schemă 

destinată exclusiv industriei prelucrătoare este 

gestionată de către Ministerul Economiei și are un 

buget anual de aproximativ 150 milioane euro. 

Sesiunea de depunere a aplicațiilor de finanțare 

este una competitivă, iar data deschiderii acesteia 

este 1 noiembrie 2022 (sesiunea va rămâne 

deschisă timp de 30 zile lucrătoare). Sunt eligibile 

atât costurile investițiilor în active corporale și 

necorporale, cât și costurile salariale estimate care 

rezultă din crearea de locuri de muncă în urma 
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unei investiții inițiale, calculate pe o perioadă de 2 

ani (sau combinație între aceste două tipuri de 

costuri care să nu depășească valoarea cea mai 

mare dintre acestea).  

Important de menționat este și faptul că activele 

corporale trebuie să fie noi, cu excepția celor 

pentru IMM-uri și pentru achiziționarea activelor 

legate direct de o unitate și să fie utilizate exclusiv 

de beneficiarul ajutorului de stat în cadrul 

investiției pentru care s-a solicitat finanțarea pentru 

o perioadă de minimum 3 ani (în cazul IMM-urilor) 

și 5 ani (în cazul întreprinderilor mari) de la 

finalizarea investiției. 

Concluzie  

Chiar și în cadrul economic influențat în mare 

măsură de conflictul din Ucraina și de necesitatea 

de a reduce disfuncționalitățile adiționale din 

lanțurile de aprovizionare, putem spune că există 

surse de finanțare solide, interconectate la nivel 

european și național (atât la nivel de strategii și 

programe, cât și la nivel de priorități de finanțare), 

iar investitorii vor putea identifica acele proiecte 

relevante pentru sectoarele în care funcționează.  

 
Biografie Ileana GUȚU 

Ileana este Partener, coordonând departamentul de evaluare, economie și modelare financiară, 

fiind specializată în evaluări de afaceri și active, analize de impact economic, studii de 

fezabilitate, precum și asistență în elaborarea de planuri de afaceri și obținerea de fonduri 

nerambursabile.  Ileana s-a alăturat EY în 2020, dar are peste 15 ani experiență în acest 

domeniu. Deține o diplomă ACCA în Raportare Financiară Internațională și a titlului CFA (Analist 

Financiar). Ileana este, de asemenea, membră a Asociației Naționale a Evaluatorilor din România 

(ANEVAR), fiind evaluator certificat acreditat în evaluarea de întreprinderi și specializat în 

evaluări imobiliare. Ileana a absolvit cursurile de masterat în domeniul management-ului financiar 

și piețelor de capital. 
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I. Prezentarea AAFBR 

1. Misiune, viziune, program 

board AAFBR 
Asociația Analiștilor Financiar-Bancari din România 

(AAFBR) a fost înființată în anul 2008 la inițiativa 

celor 4 membri fondatori: Lucian Anghel, Radu Cră-

ciun, Ionuț Dumitru și Florian Libocor. De atunci, 

Asociația a             progresat sub îndrumarea aces-

tora, precum și datorită aportului membrilor care s-

au implicat în proiectele           asociației, ajungând 

să reunească în prezent peste 100 de membri - 

analiști și manageri din diverse ramuri ale spectru-

lui financiar: macroeconomie, strategie, sector ban-

car, fonduri de pensii și de investiții, societăți de           

asigurări, piață de capital, comunicare financiară și 

relații cu investitorii etc.  

AAFBR este membră a EFFAS (The European Fe-

deration of Financial Analysts Societies), o federa-

ție ce cuprinde 16 de societăți naționale din dome-

niul investițiilor din Europa și a ACIIA (Association 

of Certified International Investment Analysts), o 

organizație de tip umbrelă înființată în anul 2000 

pentru asociațiile naționale și regionale de profesio-

niști în domeniul investițiilor.  

Prin activitatea desfășurată de către membrii săi, 

AAFBR își propune următoarele obiective:  

• să prezinte un punct de vedere obiectiv și profesi-

onist cu privire la perspectivele economiei româ-

nești și pe plan internațional: prin intermediul confe-

rințelor cu profil financiar, comunicatelor de presă 

publicate ca urmare a unor sondaje interne în rân-

dul membrilor asociației și opiniilor exprimate în 

mass-media românească; 

• să ofere instrumente și opinii utile către: companii-

le interesate de evoluțiile macroeconomice în ca-

drul proceselor interne de administrare a activelor 

și pasivelor, analiștilor care doresc un punct de re-

per pentru propriile estimări, presei care identifică 

provocări economice în prezent și propune soluții 

pentru viitor, mediului universitar care se orientează 

asupra cercetării științifice în domeniul financiar; 

• să aibă un rol important în societate prin desfășu-

rarea sau promovarea unor programe de perfecțio-

nare în domeniul financiar-bancar. Astfel, AAFBR 

oferă în România 3 certificări recunoscute pe plan 

internațional: CEFA-Certificatul European pentru 

Analist Financiar,  CIIA- Certificatul Internațional 

pentru Analist de Investiții si CESGA – Certificatul 

pentru Analist ESG (En: Environmental, Social,  

Governance) 

În vederea realizării obiectivelor sale, AAFBR a 

dezvoltat o serie de parteneriate strategice, respec-

tiv cu Institutul Bancar Român (IBR), Asociația Nați-

onală a Evaluatorilor Autorizați din România 

(ANEVAR), Academia de Studii Economice (ASE), 

ENVISIA Business School și Institutul de Studii Fi-

nanciare (ISF). De asemenea, AAFBR a   organizat 

diverse evenimente împreună cu Bursa de Valori 

București, Asociația CFA România și Asociația Tre-

zorierilor din România (ATR).  

Pentru a cunoaște mai multe detalii despre activita-

tea echipei noastre, va invitam să parcurgeți proiec-

tele          prezentate în newsletter-ul nostru, dar și 

pe site-ul AAFBR. 

Cu stimă,  

Daniela ROPOTĂ, CIIA 

Președinte AAFBR 
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2. Proiecte desfășurate de AAFBR 

Echipa AAFBR a rămas consecventă obiectivelor asumate: prezentarea într-un mod cât mai obiectiv și 

profesionist a perspectivelor economiei românești și pe plan internațional, precum și dezvoltarea               

programelor de perfecționare în domeniul financiar-bancar.  

Seminar IFRS 17 organizat de SFAA Elvetia pe 26 octombrie, disponibil in Romania prin AAFBR,           

in parteneriat cu ISF 

1 Ianuarie 2023 vine cu noi reglementări la nivel european pentru piața de asigurări, având în vedere        

intrarea in vigoare a standardului IFRS 17. Asociația Analistilor Financiar-Bancari din Romania, în           

parteneriat cu Institutul de Studii Financiare pun la dispoziția profesioniștilor din piața de asigurări pe 26 

octombrie 2022 între orele 14.00 şi 18.00 (ora României) un seminar introductiv de 4 ore de pregătire cu 

privire la IFRS 17 organizat de către comunitatea de analiști financiari din Elveția, având în vedere       

importanța subiectului și complexitatea modificărilor aduse. 

Introducere IFRS 17 și exemple în contabilitate 

În prima parte programul oferă o imagine de ansamblu asupra standardului, principalul motiv al emiterii 

noului principiu contabil și implicațiile acestuia pentru afaceri. Programul se concentrează pe conceptele 

cheie, clasificarea contractelor de asigurare în BBA (Model general și VFA), PAA și Marja de servicii  

contractuale (CSM). Noul standard IFRS 17 va fi comparat cu vechiul standard IFRS 4, fiind oferite         

câteva exemple practice legate de contabilitate din (re)asigurare, inclusiv noile informații raportate în        

situațiile financiare. 

Planificare și control: studiu de caz 

În a doua parte a programului  va fi abordat impactul asupra modelelor de asigurare, în ceea ce privește 

planificarea și controlul, precum şi motivul pentru care se așteaptă o volatilitate crescută a profitabilității. 

Seminarul propune un studiu de caz pentru a exemplifica posibilele aspecte metodologice și operaționale 

necesare a fi implementate, prin crearea unui model de simulare care să susțină planificarea și controlul 

și să analizeze modificările de profitabilitate, fiind analizate câteva din opțiunile de gestionare a            

volatilității. Programul include un  „Scenariu COVID 19 2020 – studiu de caz IFRS 17” pentru a               

exemplifica impactul asupra profitabilității asiguratorilor în cazul unui scenariu de stres si arată cum să fie 

realizată o analiză în profunzime a factorilor de impact asupra profitabilității pentru a ilustra efectele         

financiare generate de fiecare componentă a afacerii. 

Modificări în KPI-urile din asigurări 

În a treia parte a cursului sunt prezentate principalele aspecte cheie dezbătute la nivel european pentru a 

evidenţia estimările de impact asupra KPI-urilor din asigurări din perspectiva unui analist financiar. Sunt 

analizate KPI-urile asigurărilor generale și de viață precum şi relevanța lor  în contextul IFRS17, printre 

care rata combinată. Este adresată şi problema comparabilității valorii indicatorilor cu seriile istorice. Vor 

fi prezentați  indicatorii de profitabilitate și noii KPI pentru a analiza modificările în  profitabilitatea viitoare 

estimată sau în marja de servicii contractuale. 

Grupul ţintă 

Programul se adresează în special persoanelor care activează ca: analiști financiari, manageri,            

managerilor de planificare şi control, CFO, contabili şi responsabili control, manageri de risc, actuari, 
subscriitori, manageri de investiții, consultanți financiari. 
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Traineri 

Andrea Schenone are o experiență de peste 20 de ani în domeniul                               

financiar asigurări. Licenţiat în economie la Universitatea din Genova și-a început o 

carieră de management și consultanță în sectorul financiar, în cadrul unor mari și 

prestigioși jucători internaționali din sectorul asigurărilor și bancar, timp de șase ani în 

Italia (Genova și Milano) și peste cincisprezece ani în Zurich. În 2015 a obținut un 

Master în Administrarea Afacerilor de la Universitatea din Wales. Cetăţean elveţian şi 

italian, el este în prezent membru al Asociaţiei Naţionale a Analiştilor Elveţieni (SFAA) 

şi al Comitetului Ştiinţific al Institutului Milton Friedman. El reprezintă Asociaţia         

Naţională a Analiştilor Elveţieni (SFAA) în cadrul EFFAS Federaţia Europeană a Analiştilor Financiari – 

Frankfurt. 

Luca D’Onofrio are o experiență de peste 30 de ani în domeniul financiar asigurări. 

În prezent, deține următoarele roluri: membru al comisiei IAWG (Insurance Accounting 

Working Group) la EFRAG (European Financial Reporting Advisory Group –               

Bruxelles); membru EFRAG User Panel; EFFAS (Federația Europeană a Societăților 

de Analiști Financiari – Frankfurt) membru al Comisiei de Raportare Financiară;    

Membru al Comisiei de Asigurări OIC – Roma. Speaker la MIRM Trieste Master în            

Managementul Riscului de Asigurări pe teme IFRS 17. El a fost implicat în procesul 

de consultare publică cu privire la subiectul IFRS 17 pentru asociațiile europene și locale de analiști          

financiari către autoritățile de reglementare. A lucrat în proiecte pentru mai mult de 10 grupuri europene 

de asigurări. 

Detalii curs 

Programul este organizat în format online și este susținut în limba engleză. Programul este organizat în 

data de 26 octombrie 2022, între orele 14.00 și 18.00 (ora României). 

Investiție 

Investiția pentru acest program  include: materiale curs, certificat de participare şi este în România           

disponibilă la un discount mare față de prețul seminarului în Elveția în baza puterii de cumpărare mai  

reduse pe plan intern. Aceasta este în valoare de 1.150 lei/ participant. La tariful de mai sus se acordă 

5% pentru înscrierea a mai mult de două persoane din cadrul aceleiași organizații. 

Mai multe detalii despre acest program în limba engleză pe site-ul SFAA aici: https://www.sfaa.ch/wp-

content/uploads/Campus_2022_10_26_IFRS-17_Insurance.pdf 

Înscriere 

Pentru înscrieri contactați-ne la adresa office@aafb.ro sau prin intermediul ISF, la acest link: https://

www.isf.ro/ro/ifrs17-revolutia-analizei-financiare-asigurari 

 

 

 

 

https://www.sfaa.ch/wp-content/uploads/Campus_2022_10_26_IFRS-17_Insurance.pdf
https://www.sfaa.ch/wp-content/uploads/Campus_2022_10_26_IFRS-17_Insurance.pdf
mailto:office@aafb.ro
https://www.isf.ro/ro/ifrs17-revolutia-analizei-financiare-asigurari
https://www.isf.ro/ro/ifrs17-revolutia-analizei-financiare-asigurari
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Eveniment de lansare a soluției de training la nivel avansat în vederea pregătirii pentru obținerea 

prestigioasei calificări profesionale CIIA în data de 1 noiembrie 2022 

AAFBR, în parteneriat cu ENVISIA Business School, cu sprijinul BVB organizează: 

Eveniment de lansare a soluției de training in vederea pregătirii pentru obtinerea prestigioasei       

calificări profesionale CIIA – Certified International Investment Analyst, sub egida ACIIA –              

Association of Certified International Analysts 

Intr-o perioada de incertitudini așa cum este cea pe care o traversam, educația reprezintă un factor de 

stabilitate. 

In industria financiara, profesioniștii trebuie sa fie pregătiți, nu doar sa gestioneze neprevăzutul, dar și să 

dețină acele cunoștințe, abilități și competente care sa le asigure agilitatea profesionala si adaptarea in 

timp real la provocările profesiei de analist financiar. 

In acest context, AAFBR – Asociația Analiștilor Financiar-Bancari din Romania si ENVISIA Business 

School anunță lansarea unei soluții de training practice in vederea pregătirii pentru obținerea prestigioa-

sei calificări profesionale CIIA – Certified International Investment Analyst, sub egida ACIIA – Association 

of Certified International Analysts. 

AAFBR și ENVISIA și-au unit expertiza într-un parteneriat educațional de excelență și au dezvoltat un 

program unic de pregătire în vederea obținerii certificării CIIA.  Programul are o abordare aplicata,       

bazându-se pe simulări ale examenului CIIA, beneficiind de resurse specializate si de o echipa de              

facilitatori care sunt practicieni cu înaltă expertiza in domeniile de studiu din cadrul programului CIIA. 

Evenimentul de lansare a soluției de training pentru obținerea certificării CIIA va putea fi urmărit online pe 

rețele de socializare ale AAFBR in data de 1 noiembrie 2022, orele: 9:45 – 12:30. 

Vom avea intervenții ale conducerii ACIIA, centrului de pregătire al programului din Elveția, autorităților 

publice și BVB și un panel de dezbatere cu reprezentanții principalelor asociații profesionale și organizații 

active în domeniul investițiilor. 

Daniela Ropotă, CIIA – Președinte AAFBR: “Un obiectiv important al AAFBR îl         

reprezintă educația, prin promovarea celor mai înalte standarde profesionale pentru 

analiștii financiari-bancari. În acest     context, certificarea Certified International          

Investment Analyst (CIIA) reprezintă un vârf de lance al competenței și                          

profesionalismului pentru cei care activează în domeniul financiar. Parteneriatul 

AAFBR –  ENVISIA pentru lansarea unui ciclu de seminarii practice în cadrul cărora 

se  abordează subiecte din examenele CIIA precedente, vine în ajutorul celor care stu-

diază și lucrează în același timp, contribuind la creșterea încrederii și cunoștințelor în 

abordarea examenelor aferente certificării. Prin acest nou proiect, parteneriatul educational AAFBR – 

ENVISIA capătă noi valențe, oferind profesioniștilor din România oportunitatea de a testa cerințele și 

condițiile de examen în avans, contribuind astfel la creșterea ratei de succes în obținerea prestigioasei 

certificări CIIA“.   
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Dr. Gabriela Hârțescu – Decan & COO, Membru al Consiliului Director Envisia 

Business School: “ENVISIA continuă seria premierelor educaționale pe plan              

european și național, dezvoltând în parteneriat cu AAFBR o soluție unică de simulare 

a examenelor finale pentru certificarea profesională recunoscută și apreciată pe plan 

internațional Certified International Investment Analyst (CIIA). Cei interesați în             

obținerea statutului CIIA au la dispoziție un avantaj competitiv: alături de soluția de 

pregătire disponibilă pe  platforma de e-learning a ACIIA – Association of                 

International Investment Analysts, au posibilitatea să experimenteze modul de abordare și rezolvare a 

subiectelor de examen prin interacțiunea cu practicieni de top, care îi ghidează în maniera necesară        

pentru creșterea șanselor de succes la examene. AAFBR și ENVISIA vin cu un concept inovativ care      

pune accent pe partea practică și aplicată de pregătire a examenelor. Pachetul de training se adresează 

nivelului avansat al certificării CIIA (Final Level Exam) unde examinarea se face exclusiv prin rezolvarea 

unor studii de caz, de aceea, soluția noastră răspunde în totalitate specificului acestui examen. ENVISIA 

integrează într-o platformă educațională unică expertiză de top prin parteneriatele de elită cu asociații 

profesionale, universități și autorități relevante.“ 

Detalii despre ENVISIA la: https://www.envisia.eu/ 

Programul evenimentului: 

• 9:45 am       Adrian Tanase, CFA – Director General, BVB: Cuvânt de deschidere 

• 10:00 am     Sunarea clopoțelului la BVB pentru lansarea programului de pregătire CIIA și susținerea 

educației financiare la nivel avansat 

• 10:10 am      Mihai Precup – Secretar de Stat, Ministerul de Finanțe 

• 10:20 am      Yasuhiro Maehara – Președinte ACIIA, SAAJ Japan 

• 10:30 am      Klaus Beinke – Vicepreședinte ACIIA, Managing Director DVFA Germany 

• 10:40 am      Andreas Jacobs – CEO AZEK AG, Swiss Training Centre for CIIA certificate 

• 10:50 am – 12:30 pm 

Panel: Gestionarea riscurilor profesionale prin educație specializata: certificările profesionale  

internaționale 

Moderator: Daniela Ropotă, CIIA – Președinte AAFBR 

Adina Călin, CEFA, CECCAR – Director Executiv Produse și servicii CEC Bank 

Alexandru Ciuncan – Președinte UNSAR, Membru Consiliu Director ISF 

Aurel Bernat, MBA – Director General BT Asset Management SAI, Membru Consiliu Director AAF 

Daniela Șerban – Președinte ARIR 

Dr. Gabriela Hârțescu – Decan & COO, Membru CD Envisia Business School 

Horia Braun Erdei, CFA – Președinte – Director General, Erste Asset Management Romania 

Horia Gusta – Președinte AAF  

Mihai Purcarea, CFA – Președinte & Director General SAI BRD Asset Management SA, Vicepreședinte 

CFA Romania 

Radu Crăciun – Președinte & Director General BCR Pensii, Președinte APAPR 

https://www.envisia.eu/
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3. Parteneriate AAFBR 

3.1. Program de pregătire CEFA în partene-

riat cu IBR 

Certified European Financial Analyst Di-

ploma (CEFA) – standardul european de 

competenţă profesională pentru analiştii 

financiari 

În baza parteneriatului dintre Asociația Analiştilor 

Financiar-Bancari din România (AAFBR) şi Institu-

tul Bancar Român (IBR), în anul 2014 au fost lan-

sate cursurile de pregătire pentru susţinerea exa-

menului în vederea obţinerii CEFA Diploma – Certi-

fied European Financial Analyst Diploma, lansată 

în urmă cu 30 de ani pentru pregătire în domeniul 

financiar la nivel internațional.  

Pe plan european, certificarea CEFA este oferită 

de The European Federation of the Financial 

Analysts Societies (EFFAS). Federația europeană 

este reprezentată în România de catre AAFBR, ca-

re pune la dispoziţie structura de examinare și alo-

că lectorii pentru cursuri, aceștia fiind experţi cu 

reputaţie şi practică profesională în segmentele 

acoperite de cursuri. 

În baza experienței în livrarea cu succes a cursuri-

lor de pregătire pentru susținerea examenelor în 

vederea obținerii celor două certificări profesionale, 

IBR oferă cadrul de procedură şi organizatoric ne-

cesar asigurării standardelor de calitate educațio-

nala cerute de EFFAS. Certificarea profesională a 

devenit o alternativă de pregătire preferată la pro-

gramele MBA/EMBA, fiind mai aplicată și conec-

tată mai mult cu partea profesională, oferind un 

set de cunoștințe, abilitați și competențe relevante 

pentru o anumită profesie, asigurând deținătorilor 

un avantaj profesional competitiv foarte apreciat de 

angajatori.  

Diploma CEFA este recomandată în special pentru 

persoanele care activează în analiză financiară, 

trezorerie, corporate finance, private & investment 

banking, fonduri de investiții, fonduri de pensii,            

asigurări de viaţă, wealth management, private 

equity, reglementare şi supraveghere a sectoarelor 

menţionate și oricărui profesionist care doreşte să 

exceleze în domeniul analizei și investiţiilor şi să-şi 

certifice calificarea şi experienţa profesională con-

form standardelor internaționale.  

Structura cursuri și examene: 

Cursurile suport oferite prin intermediul IBR oferă 

avantajul combinării tutoriatului din partea         

lectorilor cu studiu individual (blended learning). 

Cursurile se desfășoară vineri după – amiază şi 

sâmbătă – în total 16 zile de cursuri, desfășurate 

online în prezent. 

Programul CEFA cuprinde 3 examene                      

internaționale și 1 examen național ce cuprinde 

noțiuni specifice cadrului economico-fiscal din            

România și noțiuni de etică, obiectivul acestor           

programe fiind acela de acoperi atât un standard 

ridicat de pregătire în domeniul financiar la nivel 

internațional, cât și cunoașterea reglementărilor la 

nivel local. 

Examenele internaționale pot fi susținute de doua 

ori pe an și acoperă următoarele materii: analiză 

financiară, finanțe corporative, evaluarea              

companiei, economie, management portofoliu,     

obligațiuni și derivate. 
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Avantajele participării la cursurile de pregătire 

pentru diploma CEFA organizate de AAFBR & 

IBR sunt următoarele:  

• un pachet de training aplicat, livrat de lectori 

care fac parte din elita profesioniștilor în           

industria serviciilor financiare; 

• orarul cursurilor adaptat programului de lucru 

al cursanților; 

• curricula acoperă toate segmentele                

importante în domeniul financiar; 

• un avantaj competitiv important la susținerea 

examenelor față de studiul individual integral 

şi un excelent raport calitate – preț. 

Diploma CEFA atestă recunoașterea la nivel            

internațional a competențelor profesionale            

necesare în portofoliul unui analist financiar de 

top. Competentele obținute prin finalizarea cu           

succes a programului de studiu pot fi fructificate în 

bănci, piața de capital, asigurări, corporații,                

autorități de reglementare etc.  

Actualitatea tematicii programului de pregătire şi uti-

litatea acestuia în practică profesională este          

demonstrată fie prin beneficiile aferente deținerii 

unei certificări profesionale de prestigiu pentru cei 

care parcurg întreg programul, fie prin ultra-

specializare într-un anumit domeniu, pentru cei 

care optează doar pentru participarea la unul 

sau la câteva module din cadrul programului.   

O nouă serie a programului de pregătire CEFA a 

fost lansată în iunie 2021, iar următoarea serie 

va începe pe 10 noiembrie 2022. Alătură-te elitei 

analiştilor financiar-bancari! In această                    

perioadă cursurile se vor desfășura în format 

online, pe platforma ZOOM. 

Cei interesați doar de o anumită tematică               

specializată din cadrul programului, dar şi cei care 

doresc să cunoască mai în detaliu certificările şi  

modul în care acestea se desfășoară, prin                 

participarea efectivă şi activă la o sesiune de curs, 

au posibilitatea să se înscrie, exclusiv, doar la 

anumite module tematice.  

Mai multe informații despre certificările CEFA pot fi 

găsite pe site-urile IBR, AAFBR și EFFAS : 

https://www.ibr-rbi.ro/4733/certified-european-

financial-analyst-cefa-diploma-program/ 

https://www.aafb.ro/certificari-si-cursuri/ 

https://effas.net/ 

Date de contact pentru cei care doresc să      

urmeze cursurile aferente programelor CEFA în 

România: : Emilia Frunză – Training Coordina-

tor, emilia.frunza@ibr-rbi.ro, telefon: 

+40748.886.834 

Institutul Bancar Român 

3.2. Testimonial CEFA 

Adela Maria POPA, CEFA, BRD 

"Deși lucram în domeniul bancar 
de mult timp, am simțit nevoia de 
actualizare/ reamintire/           
consolidare a  conceptelor de 
bază și mai ales de o modalitate 
de a le studia prin prisma unor 
cazuri concrete, cu aplicație 
practică. Am început să caut 

unul dintre programele de master al universităților, 
dar toate se concentrau doar pe o zona specifică. 
Am aflat de programul CEFA și am decis îl urmez 
din 2019 pentru că l-am considerat un standard  
pentru zona de analiza financiară. Primul examen 
susținut a fost în aprilie 2019 și l-am considerat un 
test în  contextul în care deși utilizăm conceptele zi 
de zi, timpul dedicat studiului pe modelul de examen 
a fost scurt (am învățat pe de rost toate formulele, 
abia ulterior am aflat ca este permis cu lista de    
formule). Am trecut acest examen în sesiunea din 
toamnă. A urmat perioada pandemiei, cu concedii 
incluzând multe ore de învățat, caiete cu scheme și 
rezolvări de probleme,  dar și cu satisfacția unor 
examene luate. Am convingerea că a meritat efortul 
făcut pentru obținerea acestei certificări și îmi va fi 
de folos pe viitor.” 
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 3.3. Webinar suport pentru 

certificarea internațională 

Certified ESG Analyst—CESGA  

Factorii ESG (Environmental, Social and          

Governance) conduc la o modificare pe termen 

lung a lumii investițiilor, pornind de la                         

conștientizarea importanței schimbărilor climatice și 

sociale și a necesității adaptării la acestea. Un rol 

major îl dețin pachetele legislative implementate în 

majoritatea jurisdicțiilor, remarcându-se coerența 

reglementărilor europene în domeniul clasificării 

unitare a activităților sustenabile și al transparenței 

informațiilor privind durabilitatea în serviciile            

financiare.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Programul CESGA –Certified ESG Analyst, oferit 

de către EFFAS (European Federation of Financial 

Analyst  Societies), reprezintă o certificare flexibilă, 

utilă  tuturor celor care activează în domeniul               

financiar, care doresc sa se pregătească în privința 

cerințelor ESG la nivel internațional. În România, 

CESGA   este  organizat prin intermediul Asociației 

Analiștilor Financiar-Bancari (AAFBR), membră  

EFFAS.      

CONŢINUTUL WEBINARULUI 
Temele abordate în cadrul webinarului vor fi: 

• stadiul integrării factorilor ESG în adoptarea 

investițiilor 

• clasele de active adecvate investiților                   

sustenabile 

 

• integrarea ESG în analiza și evaluarea          
investițiilor 

• studiu de caz - componentă cu o pondere 
semnificativă în rezultatul final al examenului 
CESGA.  

Programul CESGA, oferit de către AAFBR şi IBR 
include un webinar live de 4 ore, care îi va sprijini 
pe candidaţi în pregătirea pentru examen, facilitând 
parcurgerea materialelor de studiu de pe platforma 
EFFAS, necesare obţinerii certificării. 

LECTOR: Cosmin PAUNESCU, care are o          

experiență de peste 20 de ani în piața de capital. 

Din iunie 2021 deține certificarea CESGA® 

(Certified ESG Analyst), fiind unul din top               

performerii la nivel internațional. 

PROGRAM DE DESFĂŞURARE:  
15 noiembrie 2022 Lansarea seriei şi transmiterea 
către candidaţi a datelor de acces la platforma de 
pregătire EFFAS 
Ianuarie 2022  Webinar live, de la ora 9:00 la 
13:00, pe platforma Zoom, cu Cosmin Păunescu 
17 martie 2022 Susţinerea examenului                         
internaţional CESGA, în format online 
 
Materialele de studiu şi examenul sunt în limba  
engleză. Pregătirea examenului presupune        
alocarea a aproximativ 120 - 150 de ore de studiu 
individual. EFFAS organizează examene CESGA 
de patru ori pe an (martie, iunie, septembrie, 
decembrie). 
 
TARIF STANDARD  1.450 euro/participant          
(nu se aplică TVA) 
 
TARIF SPECIAL EARLY-BIRD: 1.350 euro/
participant pentru înscrierea până la 5 noiembrie 
2022 
 
Tariful este final şi include: 6 luni acces la platforma 
de materiale de pregătire EFFAS, participarea la 
webinar şi înscrierea la examen (taxa de examen). 
 
Pentru detalii şi înscriere, vă rugăm să ne          

contactaţi:  

Emilia Frunză, Training Manager, IBR  

0748 886 834, emilia.frunza@ibr-rbi.ro  
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3.4. Testimonial CESGA 

Andreea PASCU, CESGA—Șef Departament 
Strategie Dezvoltare și Proiecte Eximbank 

"Provocările ultimilor doi ani ne 
arată că importanța factorilor 
ESG în modelul de activitate al 
companiilor, dar și în 
comportamentul uman, nu mai 
poate fi negată.  Integrarea 
factorilor ESG in modelul de 
afaceri al unei companii 
înseamnă un cadru de 

guvernanță bine stabilit, cu ținte realizabile, și 
implicare activă din partea stakeholderilor. Factorii 
de mediu, sociali și de guvernanță sunt 
interconectați si acest curs evidențiază 
complexitatea legăturilor. Este un curs bine 
structurat si aduce in același loc toate sursele de 
informații: reglementări, bune practici, standarde de 
raportare etc. Ca si opinie personala, informațiile 
prezentate ]în cadrul cursului mi-au întărit 
convingerea ca este important sa actionam, fie si 
cu pasi mici, in integrarea aspectelor ESG in 
sectorul financiar, pentru a putea direcționa eficient 
sursele de finanțare către obiective de dezvoltare 
durabila.” 
 
3.5. Membri noi AAFBR 

Florin ANDREI 

Florin este profesionist în finante cu o 

experiență de peste 15 ani in domeniul 

financiar-bancar, în prezent ocupând 

poziția de Director Control Risc în NN 

Romania. Principalele arii de           

expertiza sunt managementul riscului, 

audit intern și analiză                         

macroeconomică. Interesat de mediul 

antreprenorial, în  calitate de mentor si consultant, Florin face 

parte din consiliul de administrație al Top Seeds SA și ajuta 

start-urile în programe de accelerare. Florin detine un doctorat 

în Finanțe și este profesor asociat în ASE București, Faculta-

tea de Finanțe Asigurări, Bănci si Burse de valori. De aseme-

nea, este certificat auditor financiar și expert contabil.  In tim-

pul liber, Florin este pasionat de calatorii, istorie, alergat și 

lectura economică. 

 

 

 

Laura- Elly NAGHI  

Laura susține activități didactice si de 

cercetare de peste 15 ani în cadrul 

ASE București – Facultatea de          

Finanțe, Asigurări, Bănci si Burse de 

Valori. Implicarea in domeniul formarii 

profesionale a adulților in sectorul ser-

viciilor financiare (începând cu anul 2002) a dublat demersul 

academic si a generat preocupări in zona apropierii mediului 

academic de mediul de afaceri prin dezvoltarea de programe 

de stagii a studenților in domeniul financiar sau prin acredita-

rea națională și internațională a unor examene din cadrul pro-

gramelor de master universitare la organisme profesionale – 

masterul de Tehnici Actuariale (ASE București) la IFoA (UK) 

sau masterul de Servicii de Intermediere Financiara ( UMFTS 

Târgu Mureș) la ISF. 

 

Răzvan-Adrian MUREȘAN  

Adrian a absolvit cu succes Facultatea 

de Business UBB, specializarea          

Administrarea Afacerilor, urmand in 

prezent studiile la masteratul de Banci 

si Piete de Capital din cadrul Facultatii 

de Stiinte Economice si Gestiunea Afacerilor. La nici o luna de 

la absolvirea studiilor de licenta, a fost angajat in pozitia de 

Financial Assistant (Asistent analist – parte a grupei de baza 

COR a analistilor financiari) în cadrul celei mai mari companii 

din domeniul publicării academice de tip open-access, MDPI. 

Cu sediul în Basel, Elveția, MDPI are misiunea de a promova 

schimbul științific deschis în toate formele și în toate                  

disciplinele. În prezent, compania are două birouri în Romania, 

în Cluj și București. Printre principalele atributii sunt: realizarea 

de rapoarte de costuri zilnice, saptamanale sau lunare, analize 

de piata la cererea managementului superior, gestiunea                 

documentelor contabile, participarea la procesul de salarizare 

lunara, analizarea periodica a pachetului de beneficii acordat 

salariatilor și multe altele. Cu toate acestea, Adrian caută           

constant posibilitati de dezvoltare profesionala care sa îi          

consolideze cariera pe care vrea să o urmeze: aceea de ana-

list financiar  
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II.  Mediul                

macroeconomic, sectorul 

financiar-bancar și mediul 

de afaceri 

1. Rata inflației și impactul ei 

asupra economiei 

În prezent, atât în România cât și în țările 

dezvoltate, ratele de inflație au atins valori 

nemaiîntâlnite în ultimele zeci de ani. 

În România, rata anuală a inflației a atins valoarea 

de 15,32% în luna august, fiind cea mai mare 

valoare din 2004. În Statele Unite, rata inflației a 

atins un maxim de 9,1% în iunie 2022, cea mai 

ridicată valoare din ultimii 40 de ani. De asemenea, 

și în Uniunea Europeană, ratele de inflație 

înregistrate au avut valori foarte ridicate. De 

exemplu, în Uniunea Monetară, rata inflației a atins 

valoarea maximă de la introducerea monedei euro, 

de 9,1% în august 2022, iar în Germania, 

economia principală a zonei euro, s-a înregistrat 

cea mai mare valoare din ultimii 40 de ani, de 7,9% 

în august 2022. 

În Statele Unite 

probabil șocul  a 

trecut, în lunile 

iulie și august 

rata inflației a 

scăzut ușor, 

atingând în luna 

septembrie 2022 

o valoare de 

8,2%. 

Însă, probabil, în 

Uniunea 

Europeană șocul 

nu a trecut, rata inflației va continua să crească și 

în acest an, și, dacă nu vor mai fi șocuri majore, 

este de așteptat să înceapă o reducere graduală 

începând cu anul 2023. În România, inflația va 

rămâne în acest an exprimată în 2 cifre, probabil 

maximul ratei inflației va fi atins în trimestrul trei al 

acestui an, undeva în intervalul 15%-16%, urmând 

apoi o reducere graduală până la finalul acestui an 

și mai puternică în a doua parte a anului 2023, 

astfel încât, la finalul anului 2023, inflația să fie 

exprimată într-o singură cifră. 

Dar ce a condus la aceasta evoluție? 

Sunt două șocuri majore care au generat această 

evoluție și anume: răspunsul politicii monetare și 

fiscale la criza covid-19, în special în țările 

dezvoltate și impactul războiului declanșat de 

Rusia în Ucraina. 

Având experiența crizei subprime, când răspunsul 

politicilor monetare și fiscale a fost sub-optimal vs 

amploarea șocului economic indus de criza 

economică, în cazul crizei covid-19, autoritățile au 

preferat o supra-reacție, decât o sub-reacție. 

Astfel, în Statele Unite, a fost fără precedent. 

Bilanțul FED mai mult decât s-a dublat, de la puțin 

peste 4.000 de miliarde USD la aproape 9.000 de 

miliarde USD (creșterea inițială fiind în jur de 3.000 

miliarde USD). Această măsură pe de o parte a 

introdus bani în economie, iar pe de altă parte a 

redus ratele de dobândă pentru scadențele lungi. 

Și cheltuielile guvernului au fost pe măsură, 

deficitul bugetar ca procent în PIB crescând de la 

4,6% în 2019 la 14,9% în 2020 și 16,7% în 2021 (și 

implicit, datoria publică ca procent în PIB de la 

106,8% in 2019 la 137,2% in 2021). Cheltuielile 

guvernamentale au inclus și helicopter money 

(cecuri trimise fiecărei familii pentru a o ajuta în 

contextul creșterii puternice a șomajului). 

Practic din trei dolari aflați în circulație, aproape 2 

sunt “tipăriți” după apariția crizei covid-19. 

În cazul Uniunii Monetare, dacă în cazul crizei 

subprime, până la apariția crizei datoriilor tarilor 

periferice ale Zonei Euro ECB nu a folosit relaxarea 

cantitativă, în cazul crizei covid-19, impulsul 

monetar a fost foarte puternic: de la un bilanț în jur 

de 4.750 miliarde EUR înaintea crizei covid-19, s-a 

ajuns la un bilanț de aproape 8.800 miliarde EUR. 

Ajutate de dobânzile reduse, induse de relaxarea 

cantitativă, guvernele țărilor Zonei Euro s-au 

împrumutat și au susținut cheltuieli publice ridicate.  
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Practic, s-a ajuns la situația în care din 2 euro 

aflați în circulație, unul este “tipărit” după apariția 

crizei corona. 

Mai mult, băncile centrale emitente ale celor mai 

importante monede pentru economia globală, FED 

și BCE, au anunțat și schimbarea strategiei de 

politică monetară, în sensul acceptării unor rate de 

inflație superioare țintei de inflație dacă acestea 

sunt temporare. Practic, mesajul care a fost dat 

pieței este ca aceasta să se aștepte la rate de 

inflație mai mari decât în trecut.  

Aceasta cantitate de monedă tipărită a căutat să 

cumpere active. Și am văzut creșteri substanțiale 

ale piețelor de acțiuni, real estate și mărfuri. 

Creșterea prețurilor  pentru toate aceste active 

este importantă pentru inflație. În cazul acțiunilor 

și proprietăților, 

crescând prețul 

acestora, averea 

disponibilă crește, 

crește încrederea în 

economie și, implicit, 

apetitul de consum, 

ceea ce conduce la 

o majorare a cererii. 

În cazul mărfurilor, 

majorarea prețurilor 

se duce direct în 

inflație, fie pentru 

faptul că acestea (cum este cazul produselor 

alimentare, energiei) intră direct în coșul de 

consum, fie că acestea sunt materii prime utilizate 

în producerea bunurilor care intră în coșul de 

consum. 

Șocul de preț pe partea de mărfuri a început în 

prima parte a anului 2020 și a ținut până în 

trimestrul 3 al anului 2021. 

Impactul creșterii prețurilor mărfurilor, având în 

vedere că ele sunt în special materii prime, este 

pus în evidență de evoluția prețurilor producției 

industriale. Acestea sunt prețurile la care 

companiile se tranzacționează între ele. Iar aceste 

prețuri au înregistrat creșteri spectaculoase. De 

exemplu, în România, la nivelul lunii iulie 2022, 

majorarea anuală a prețurilor producției industriale 

este de 52,3%. În Statele Unite, acestea s-au 

majorat cu 11,7% în martie 2022 (iar ulterior rata 

anuală s-a redus la 8,5% în septembrie 2022), iar 

în Uniunea Monetară cu 43,3% în august 2022. 

Aceste prețuri sunt importante pentru rata inflației, 

deoarece reprezintă practic o majorare de costuri 

pentru companiile care produc bunuri de consum, 

și acționează în principal asupra componentei    

ne-alimentare a ratei inflației. În fond, producția 

are ca scop final producerea de bunuri de 

consum. 

Iar prețurile mărfurilor sunt principalul factor de 

transmisie în cazul celei de a doua componente 

de șoc asupra inflației, și anume invazia Rusiei in 

Ucraina. 

Rusia este un furnizor de hidrocarburi important 

pe piața globală, și, până la declanșarea 

războiului în Ucraina, era cel mai important pentru 

Uniunea Europeană. În contextul crimelor de 

război ale armatei Rusiei în Ucraina, presiunea 

publică asupra guvernelor și autorităților Uniunii 

Europene de a renunța la importul de hidrocarburi 

din Rusia, pentru a nu mai finanța în acest mod 

războiul Rusiei în Ucraina, este extrem de 

puternică.  

Acest război se suprapune și cu un focus sporit, 

inclusiv prin includerea lor în reglementări, asupra 

luării în considerare, în deciziile de afaceri și de 

investiții a factorilor ESG, adică Environmental 

(factorii cu impact asupra mediului), Social (factorii 

cu impact asupra societății) și Governance (modul 

în care companiile sunt conduse). Practic, oricine 

este serios în privința implementării factorilor ESG 

în deciziile de afaceri, nu are cum să ignore 

situația umanitară din Ucraina precum și impactul 

pe care îl are războiul pornit de Rusia asupra 

societății ucrainene. De aici vine o presiune 

suplimentară asupra companiilor de a renunța la 

afacerile pe care le desfășoară în Rusia. Și vedem 

deja companii de energie care refuză să mai 

importe hidrocarburi din Rusia, deși, acestea se 

tranzacționează la discount, iar în regimul actual 

de sancțiuni, acele importuri sunt încă permise. 

Dacă decizia politică de a renunța la aceste 

importuri a fost deja luată, rămâne de stabilit 
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viteza cu care se va renunța la aceste importuri. 

Însă renunțarea la aceste importuri va reduce 

oferta în special în Uniunea Europeană. Iar 

tranziția către alte forme de energie, mai verde, 

necesită timp. Ca urmare, de aici vine o presiune 

asupra prețurilor produselor energetice la nivel 

global, dar în special în Uniunea Europeană. 

În cazul petrolului, Uniunea Europeană a găsit 

deja soluții alternative la petrolul rusesc. Ca 

urmare, prețul petrolului Brent, care este cel 

relevant pentru țările Uniunii Europene, după ce a 

atins un maxim (în perioada războiului din 

Ucraina) de 123,5 USD/baril la începutul lunii 

martie 2022, ulterior, și cu suportul creșterii 

producției în Norvegia, Canada si Statele Unite, 

precum și a eliberării de rezerve de către Statele 

Unite, prețul acestuia s-a redus treptat, 

tranzacționându-se în prezent în jur de, și chiar 

sub, 90 USD/baril. 

În ceea ce privește gazul natural, Uniunea 

Europeană era dependentă la începutul războiului 

de gazul importat din Rusia. Iar furnizarea gazului 

natural de către Rusia era folosită de Rusia ca un 

mijloc de presiune  asupra Uniunii Europene. 

Astfel, daca între 2019 si prima parte a anului 

2021, gazul se tranzacționa pe piața europeană 

(TTF) între 4 si 28 EUR/MWh, în a doua parte a 

anului 2021 parcă a anticipat războiul ce urma a fi 

început de Rusia în Ucraina, crescând până la 

127 EUR/MWh în octombrie 2021. Ulterior 

declanșării războiului de către Rusia, aceasta a 

crescut pana la un maxim de 340 EUR/MWh la 

finalul lui August 2022. Iar prețul ridicat al gazului 

a condus la creșterea prețului energiei electrice, 

gazul fiind utilizat în Uniunea Europeana și pentru 

producerea energiei electrice. Însă prin acțiunile 

Comisiei Europene de a căuta noi furnizori, de a 

solicita economisirea gazului, a finanța proiecte de 

furnizare de energie verde precum și de a solicita 

constituirea de rezerve prețul gazului a scăzut 

puternic pe parcursul lunilor septembrie si 

octombrie atingând în prezent 113 EUR/MWh în 

pofida încercărilor Rusiei de a pune presiune 

asupra prețurilor prin diverse acțiuni (inclusiv 

oprirea furnizării de gaz). Ce a realizat Comisia 

Europeana este reducerea importurilor de gaz din 

Rusia de la 40% din consumul Uniunii Europene 

înaintea începerii războiului la 9% in prezent. Mai 

mult, rezervele Uniunii Europene sunt în prezent 

la peste 90% din capacitate, infrastructura 

energetica suplimentară (atât conducte pentru 

import din afara Rusiei cât și terminale 

suplimentare de gaz lichefiat) fiind deja date in 

folosință.  

Un alt șoc al acestui război vine asupra prețurilor 

produselor alimentare. Atât Rusia cât și Ucraina 

sunt exportatori importanți la nivel global de 

cereale. Rusia, pentru a pune presiune 

suplimentară asupra țărilor Uniunii Europene, a 

decis stoparea exportului de cereale către aceste 

țări. Ucraina, 

datorită 

blocajului la 

care este 

supusă de 

Rusia și a 

distrugerii 

infrastructurii 

de transport 

de către 

armata rusă, nu poate/sau poate într-o mică 

măsură să continue exportul de produse agricole. 

De aici, șocul  produs asupra prețurilor produselor 

alimentare la nivel global. 

Mai mult, atât Ucraina cât și Rusia sunt exportatori 

și de alte mărfuri și materii prime, care, din 

cauzele menționate mai sus, la care se adaugă 

sancțiunile puse asupra importurilor în Rusia, 

reduc oferta globală pentru acele mărfuri și materii 

prime. 

Ca urmare, prețurile multor mărfuri și materii prime 

au înregistrat creșteri extrem de ridicate pe timpul 

desfășurării războiului. Exemple de evoluția 

anuală a preturilor: petrol: peste 60%, gaz natural 

în UE: și de peste 1000% în anumite perioade, în 

Statele Unite în jur de 150%; cărbune: +250%; litiu 

(folosit pentru bateriile electrice): peste 400%; 

grâu: in jur de 50%; secară: +70%; nichel: +80%; 

zinc: +40%.   
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Iar aceste prețuri se duc fie direct în prețurile 

coșului de consum (inflație), cum este cazul 

produselor alimentare și energiei, cât și indirect, 

prin prețurile  producției industriale, în 

componenta de prețuri nealimentare a ratei 

inflației. 

Care este impactul asupra economiei 

românești? 

Aceste prețuri ridicate au ca efect reducerea 

consumului. Însă până acum creșterea de rată de 

inflație a fost compensată de majorarea salariilor 

astfel ca, la nivel de economie, nu s-a pierdut încă 

puterea de cumpărare. 

Însă, războiul din Ucraina a generat și o puternică 
aversiune la risc. Iar această aversiune la risc 
conduce la prudență: a companiilor în a face 
investiții și a populației de a consuma. 

Această situație pune probleme în ceea ce 
privește răspunsul politicilor monetare și fiscale. 

In ceea ce privește politica monetară, inflația 

ridicată, deși generată și de factori care nu pot fi 

influențați de către politica monetară (cum sunt 

prețurile la energie) necesită întărirea politicii 

monetare. Deja banca centrala a majorat rata de 

dobândă de politica monetară iar aceste majorări 

vor continua. Însă majorarea ratelor de dobândă 

afectează negativ cererea și implicit creșterea 

economică (care oricum este în decelerare). 

In ceea ce privește politica fiscală, datorită 

deficitelor ridicate, creșterii puternice a datoriei 

publice, precum și a procedurii de deficit excesiv 

în care este Romania, spațiul fiscal este extrem 

de redus, existând chiar riscul, deja parțial 

realizat, a unei politici fiscale pro-ciclice (creșterea 

taxării exact atunci când economia decelerează). 

Prin urmare, o soluție, care daca avem în vedere 

evoluția cursului de schimb, care deja este 

implementată de către banca centrala este 

utilizarea cursului de schimb ca ancora 

antiinflaționistă. 

Însă pentru a susține aceasta politică (pentru a 
susține cursul de schimb), precum și pentru a 
asigura fonduri pentru investiții (și implicit creștere 

economică) este extrem de importantă atragerea 
de fonduri europene. Atragerea acestor bani pe 
de o parte asigura investiții, iar pe de alta parte 
conduc la majorarea rezervei valutare a băncii 
centrale și implicit la stabilitatea cursului de 
schimb. 

Autor:  

Adrian CODÎRLAȘU, Vicepreședinte 

AAFBR, profesor asociat Facultatea de 

Finanțe, ASE 



NEWSLETTER AAFBR NR. 19 

 20 
 20  20 

2. Evoluția principalilor indicatori 

macroeconomici în T2 2022 

Principalii indicatori macroeconomici 2018 2019 2020 2021   

Cele mai 

recente 

date 

Perioada 

Produsul intern brut (nominal), mld. lei 952 1.059 1.067 1.182  610 S1 2022 

Produsul intern brut (real), an/an 4,5% 4,2% -3,7% 5,9%  5,7% S1 2022 

Producția industrială, an/an 3,50% -2,30% -9,20% 2,00%  -1,00% Aug. 2022 

Lucrările de construcții, an/an -4,10% 27,60% 15,90% 2,90%  6,80% Iul.2022 

Comerțul cu amănuntul, an/an 5,50% 7,20% 2,20% 7,20%  4,50% Aug,2022 

Serviciile prestate întreprinderilor, an/an 10,30% 10,60% 4,20% 17,70%  32,5% Iul.2022 

Serviciile prestate populației, an/an 5,60% 17,60% -51,10% 14,70%  18,50% Iul.2022 

Inflația anuală (sfârșit de perioadă) 3,30% 4,00% 2,10% 8,20%  15,90% Sep.2022 

Rata șomajului BIM (sfârșit de perioadă) 5,00% 5,10% 6,40% 5,70%  5,10% Aug.2022 

Salariul mediu net, sfârșit de perioadă, lei 2.957 3.340 3.620 3.879  3.933 Aug.2022 

Creșterea salariului mediu net (%, an/an) 13,1% 13,0% 8,4% 7,2%  12,80% Aug.2022 

Salariul minim pe economie, net, lei 1.162 1.263 1.346 1.386  1.524 Aug.2022 

Deficitul/excedentul bugetar cash (% din PIB) -2,80% -4,60% -9,80% -6,70%  -2,40% Aug.2022 

Deficitul de cont curent (mld, EUR, cumulat) -9,5 -10,9 -11 -16,9  -17,0 Aug.2022 

Deficitul de cont curent (% din PIB) -4,60% -4,90% -5,00% -7,10%  n,a, Aug.2022 

Flux investiții străine directe (mld, EUR, cumulat) 4,9 4,8 3 7,3  n,a, n,a, 

Flux investiții străine directe (% din PIB) 2,40% 2,20% 1,40% 3,00%  n,a, n,a, 

Datoria publică (% din PIB) 34,70% 35,30% 47,20% 48,80%  48,80% Aug.2022 

Dobânda de politică monetară (sfârșit de perioadă) 2,5 2,5 1,5 1,75  6,25 Oct.2022 

ROBOR 3 luni (medie decembrie) 3,05 3,12 2,04 2,83  7,92 Sep.2022 

Creditele private, an/an 8,00% 6,60% 5,50% 14,80%  15,90% Aug.2022 

Depozitele private, an/an 9,00% 11,50% 14,40% 13,90%  8,20% Aug.2022 

Cursul de schimb EUR/RON (sfârșit de perioadă) 4,66 4,78 4,87 4,95  4,94 Sep.2022 

Surse: BNR, INS, BIS, Ministerul Finanțelor Publice 
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Economia României a încetinit în T2 2022 la 1,8% 

trim./trim și la 5,1% an/an, comparativ cu ritmul de 

creștere din T1 2022, de +5,1% trim./trim. și de 

+6,4% an/an, sub impactul creșterii inflației și a 

incertitudinilor legate de războiul din Ucraina. Pe 

partea ofertei, creșterea anuală a fost susținută în 

principal de: comerț, transporturi și horeca (1,7pp), 

sectorul IT (1,4pp), tranzacții imobiliare (0,5pp) și 

servicii (0,4pp). Impozitele nete au adăugat 0,5pp, 

sectorul construcțiilor 0,2pp, iar industria a avut o 

contribuție negativă de -0,3pp. Pe partea cererii, 

creșterea PIB a fost alimentată în principal de 

consumul privat (4,7pp), consumul public 

contribuind cu 1,0pp. Investițiile fixe au contribuit 

cu doar 0,7pp, iar variația stocurilor a fost negativă                  

(-0,5pp).   

Datele de frecvență înaltă ne arată că în termeni 

anuali, construcțiile rezidențiale și cele 

nerezidențiale au încetinit puternic pe perioada 

verii, cele de infrastructură crescând ușor. 

Industria a scăzut cu 1,0% an/an în august 2022, 

din cauza scăderilor înregistrate de producția și 

furnizarea de energie electrică şi termică, gaze, 

apă caldă şi aer condiționat (-8,5%) și de industria 

extractivă (-2,9%). Industria prelucrătoare a 

crescut cu 0,4% an/an, însă este îngrijorător faptul 

că multe fabrici mari consumatoare de energie 

(precum ALRO, Azomures, Chimcomplex etc.) și-

au redus drastic producția și trimit angajații în 

șomaj tehnic. O analiză europeană arată o 

scădere a consumului de gaz al industriei în 

primele nouă luni din 2022 cu 63% comparativ cu 

luna decembrie 2021, cea mai mare scădere din 

UE. Vânzările cu amănuntul au înregistrat o 

revenire pe perioada verii, cu creșteri pe toate 

segmentele: alimente, combustibili, dar mai ales 

pe cel al produselor nealimentare. Totuși, ritmul 

de creștere se situează mult sub nivelul anului 

trecut, excepție făcând vânzările de combustibili 

ca efect al prețurilor mult mai ridicate anul acesta.  

Este probabil să vedem o decelerare puternică a 

creșterii economice în a doua parte a anului, 

deoarece industria continuă să se confrunte cu 

prețurile ridicate ale energiei și blocajele din 

lanțurile de aprovizionare. De asemenea, 

industriile cu contribuții semnificative la export, 

precum cea auto și cea a echipamentelor electrice 

sunt afectate de criza cipurilor și a altor 

componente.  

Există totuși premise ca pe termen mediu, o dată 

cu absorbția fondurilor europene din PNRR, 

industria să accelereze, iar construcțiile, în special 

cele de infrastructură, să crească semnificativ.  

Și consumul populației se va reduce spre finalul 

anului, ca urmare a scăderii puterii de cumpărare 

și a prudentei consumatorilor în așteptarea unor 

facturi la întreținere mai mari în această iarnă. 

Deși Romania are o dependență redusă de gazul 

importat din Rusia (max. 20% din necesar), este 

parte a pieței unice europene de energie, de unde 

importă pentru a-și completa deficitul, mai ales în 

orele de vârf, când prețurile sunt foarte ridicate. 

De aceea, guvernul a intervenit prelungind 

schema de plafonare a prețurilor la energie în 

vigoare începând cu 1 noiembrie 2021, până la 

finalul lunii august 2023. 

Pe lângă problemele de încetinire a avansului 

economic, puterea de cumpărare a populației și 

profitabilitatea firmelor au fost puternic erodate 

anul acesta de accelerarea inflației și creșterea 

dobânzilor. Începând cu luna aprilie 2022, inflația 

a intrat in teritoriul cu două cifre, depășind rata 

medie de creștere a salariilor, pentru ca în luna 

septembrie să crească mult peste așteptări, la 

15.9%. Pentru a contracara presiunile inflaționiste, 

BNR a majorat dobânda de politică monetară, într-

o perioadă foarte scurtă, începând cu luna 

octombrie 2021, de la minimul de 1.25% până la 

6.25% la ședința din 5 octombrie 2022. O 

majorare cu încă 50-75pp este așteptată și la 

ultima ședință de politica monetară de anul 

acesta, pe 8 noiembrie, dobânda cheie a BNR 

fiind încă sub cea a băncilor centrale din Polonia 

si Cehia, unde a ajuns la 6.75%, respectiv 7%, la 

un nivel al inflației similar. Din păcate, “arma 

creșterii dobânzilor” se reflectă și în costul 

creditului pentru populație și companii, care a 

crescut semnificativ, cu un potențial impact 

negativ asupra creșterii economice și a calității 

creditelor în perioada următoare. 

 

Autor:  
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3. Modificări fiscale cu impact 

major pentru anul 2022-2023  

Așa cum suntem obișnuiți din experiența anilor 

trecuți, în ultima parte a anului și în ultimele zile 

ale anului se legiferează foarte multe modificări cu 

impact major asupra economiei, mediului privat și 

nu numai, iar ca urmare a modificărilor aduse 

Codului Fiscal, și publicării în Monitorul Oficial nr. 

716/15.07.2022 a Ordonanței Guvernului nr. 

16/2022, sintetizăm în cele ce urmează 

informațiile astfel încât să le parcurgeți cu 

ușurință: 

I. Impozit pe profit 

Facilitatea de scutire a profitului reinvestit 

Se extinde facilitatea privind scutirea de impozit a 

profitului investit și pentru investițiile în active 

utilizate în activitatea de producție și procesare 

precum și în activele reprezentând 

retehnologizare. Această măsură intră în vigoare 

începând cu 1 ianuarie 2023. Aceste active vor fi 

stabilite prin Ordin al Ministrului Finanțelor. 

II. Impozitul pe dividende plătite unei persoane 

juridice sau fizice române 

Se majorează, începând cu 1 ianuarie 2023, cota 

de impozitare a dividendelor distribuite/plătite între 

persoane juridice si fizice române, precum și 

pentru cele distribuite/plătite nerezidenților de la 

5% la 8%. De asemenea, nu vor mai fi scutite de 

impozit dividendele distribuite/plătite fondurilor de 

pensii administrate privat și/sau fondurilor de 

pensii facultative. Simetric, s-a eliminat scutirea de 

impozit  și în cazul plăților de dividende plătite 

către fonduri de pensii nerezidente. 

III. Impozitul pe veniturile microîntreprinderilor 

Este evident că guvernul încearcă să limiteze 

folosirea excesivă a microîntreprinderilor pentru 

planificare fiscală (agresivă). Pentru aducere 

aminte, consultanța și managementul au fost 

eliminate din sfera de aplicare a impozitului pe 

venitul microîntreprinderilor, în 2007, măsură ce a 

dus la migrarea multor contracte spre PFA și la 

creșterea încasărilor din impozitul pe venit. Au fost 

însă reintroduse în 2017, an în care s-a mărit și 

plafonul de la 100.000 euro la 500.000 euro și, la 

scurt timp, la 1.000.000 euro. Aceste măsuri, 

cuplate și cu reducerea impozitului pe dividende 

de la 16% la 5% (din 2017) au dus la erodarea 

masivă a bazei de impunere pentru impozitul pe 

profit (peste 90% din companiile active au devenit 

micro), dar și la erodarea bazei pentru impozitul 

pe venit și contribuții sociale (prin plata salariilor 

pe «micro»), ceea ce a dus la reducerea masivă a 

încasărilor bugetare. Măsura implementată acum 

va ajuta doar parțial la refacerea bazei de 

impunere, contribuțiile sociale mari (35%) și baza 

de calcul neplafonată a acestora, coroborate cu 

un regim încă extrem de favorabil al contribuțiilor 

pentru PFA/PFI (baza de calcul de maxim 2 salarii 

minime/ lună) vor duce cel mai probabil la 

migrarea (din nou) spre PFA a persoanelor care 

desfășoară activități de consultanță și consultanță 

și management.  

De asemenea, ținând cont că marea majoritate a 

microîntreprinderilor din IT nu au angajați 

(preferând să plătească 3% impozit) și de 

creșterea impozitului pe dividende, este posibil să 

vedem și o migrare spre PFA a  acestora (chiar și 

în condițiile de reducere a pragului pentru norme 

de venit).   De remarcat revenirea la normalitate: 

impozitul este acum opțional. În 2017 regimul 

devenea obligatoriu pentru toate companiile cu 

cifră de afaceri sub 1.000.000 euro, inclusiv pentru 

companiile nou înființate. Ulterior, după ce 

guvernanții au realizat că măsura făcea practic 

imposibile investițiile noi în Romania (investitorii 

nu puteau să își recupereze costurile din perioada 

de investiție) s-a introdus posibilitatea de opta 

pentru plata impozitului pe profit la înființare, 

condiționat însă de un capital social minim de 

90.000 lei (ulterior scăzut la 45.000 lei), dar și de 2 

angajați, ceea ce complica înființarea de companii 

de proiect, astfel:     

1. Scade plafonul de venituri, de la un milion de 

euro la 500.000 euro, pentru aplicarea acestui 

sistem de impozitare. 
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2. Sunt introduse și alte condiții pentru ca o 

societate să poată fi încadrată în categoria 

plătitorilor de impozit pe veniturile 

microîntreprinderilor, astfel: 

• a realizat venituri, altele decât cele din 

consultanță și/sau management, în 

proporție de peste 80% din veniturile totale; 

• are cel puțin un salariat, cu excepția 

societății nou-înființate; 

• are asociați/acționari care dețin peste 25% din 

valoarea/numărul titlurilor de participare sau al 

drepturilor de vot la cel mult trei persoane 

juridice române care se încadrează să aplice 

sistemul de impunere pe veniturile 

microîntreprinderilor. 

3. Se oferă posibilitatea firmelor care desfășoară 

activități în domeniile HoReCa să opteze începând 

cu 1 ianuarie 2023 pentru plata impozitului pe 

veniturile microîntreprinderilor. 

Începând cu data de 1 ianuarie 2023, persoanele 

juridice române care desfășoară activități 

corespunzătoare codurilor CAEN: 5510, 5520, 

5530, 5590, 5610, 5621, 5629, 5630, definite în 

mod uzual ca industria ospitalității, pot opta pentru 

plata impozitului reglementat de prezentul titlu, 

fără să poată ieși din acest sistem în cursul anului. 

4. Sunt excluse din sfera de aplicare a impozitului 

pe veniturile microîntreprinderilor următoarele: 

• persoana juridică română care desfășoară 

activități în domeniul bancar; 

• persoana juridică română care desfășoară 

activități în domeniile asigurărilor și 

reasigurărilor, al pieței de capital, inclusiv cea 

care desfășoară activități de intermediere în 

aceste domenii; 

• persoana juridică română care desfășoară 

activități în domeniul jocurilor de noroc; 

• persoana juridică română care desfășoară 

activități de explorare, dezvoltare, exploatare a 

zăcămintelor de petrol și gaze naturale. 

5. Impozitul pe veniturile microîntreprinderilor 

devine opțional. 

6. Cota unică de impozitare a microîntreprinderilor 

de 1%. 

IV. Impozitul pe venit 

1. Nu mai sunt scutite de impozit pe venit 

persoanele fizice pentru veniturile realizate ca 

urmare a desfășurării activității pe bază de 

contract individual de muncă cu persoane juridice 

române care desfășoară activități sezoniere 

specifice domeniilor HoReCA. 

2. Prevederi noi privind calculul cifrei de afaceri 

pentru aplicarea facilităților fiscale în sectorul 

construcțiilor. 

Pentru determinarea ponderii cifrei de afaceri 

realizată efectiv din activitatea de construcții în 

cifra de afaceri totală, indicatorul cifra de afaceri 

realizată efectiv din activitatea de construcții 

cuprinde numai veniturile din activitatea 

desfășurată pe teritoriul României, iar indicatorul 

cifra de afaceri totală cuprinde atât veniturile din 

activitatea desfășurată pe teritoriul României, cât 

și în afara României. Prin activitatea desfășurată 

pe teritoriul României se înțelege activitatea 

desfășurată efectiv în România în scopul realizării 

de produse și prestări de servicii. 

3. Prevederi noi privind calculul cifrei de afaceri 

pentru aplicarea facilităților fiscale în sectorul 

agricol și al producției alimentare. 

Pentru angajatorii nou-înființați, respectiv 

înregistrați la registrul comerțului/înregistrați fiscal 

începând cu luna iunie 2022, cifra de afaceri se 

calculează cumulat de la data înregistrării, inclusiv 

luna în care se aplică scutirea, iar pentru 

angajatorii existenți la data de 1 iunie 2022 se 

consideră ca bază de calcul cifra de afaceri 

realizată cumulat de la începutul anului, respectiv 

cumulat de la data înregistrării în cazul celor 

constituiți/înregistrați în perioada cuprinsă între 

începutul anului și data de 1 iunie 2022, inclusiv 

luna în care se aplică scutirea. Pentru angajatorii 

existenți la data de 1 ianuarie a fiecărui an ulterior 
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datei de 1 iunie 2022, cifra de afaceri se 

calculează cumulat pentru perioada 

corespunzătoare din anul curent, inclusiv luna în 

care se aplică scutirea. Această cifră de afaceri se 

realizează pe bază de contract, comandă sau alte 

documente specifice sectorului agricol și industriei 

alimentare și acoperă manoperă, materiale, utilaje, 

transport, echipamente, dotări. Cifra de afaceri va 

cuprinde inclusiv producția realizată și nefacturată 

(se aplica în 3 zile de la publicarea acestei 

ordonanțe în Monitorul Oficial). 

4. Scutirea de impozit pe venit pentru sectorul 

agricol și al producției alimentare nu se mai aplică 

pentru venituri de până la 30.000 lei, ci până la 

10.000 lei, inclusiv. Partea din venitul brut lunar ce 

depășește 10.000 lei nu mai beneficiază de 

facilități fiscale (se aplică începând cu veniturile 

aferente lunii august 2022). 

Se menține condiția privind salariul minim brut de 

încadrare pentru 8 ore de muncă/zi de minimum 

3.000 lei lunar. 

5. Se micșorează plafonul pentru trecerea de la 

sistemul de impozitare pe bază de norme de venit 

la sistemul real, de la 100.000 euro la 25.000 

euro. 

8. Sunt asimilate veniturile din salarii, prestațiile 

suplimentare primite de salariați în baza clauzei 

de mobilitate potrivit legii, altele decât prestațiile 

suplimentare primite de lucrătorii mobili prevăzuți 

în Hotărârea Guvernului nr. 38/2008 privind 

organizarea timpului de muncă al persoanelor care 

efectuează activități mobile de transport rutier, 

pentru partea care depășește de 2,5 ori nivelul 

legal stabilit pentru indemnizația de delegare/

detașare, prin hotărâre a Guvernului, pentru 

personalul autorităților și instituțiilor publice. 

7. Următoarele venituri cumulate lunar nu 

reprezintă venit impozabil în înțelesul impozitului 

pe venit, în limita plafonului lunar de cel mult 33% 

din salariul de bază corespunzător locului de 

muncă ocupat: 

a) prestațiile suplimentare primite de salariați în 

baza clauzei de mobilitate potrivit legii, altele decât 

cele prevăzute la art. 76 alin. 2 lit. k, în limita a 2,5 

ori nivelul legal stabilit pentru indemnizația de 

delegare/detașare, prin hotărâre a Guvernului, 

pentru personalul autorităților și instituțiilor publice; 

b) contravaloarea hranei acordate de către 

angajator pentru angajații proprii, persoane fizice 

care realizează venituri din salarii sau asimilate 

salariilor, în alte situații decât în cazul în care 

potrivit legislației în materie este interzisă 

introducerea alimentelor în incinta, astfel cum este 

prevăzut în contractul de muncă sau în 

regulamentul intern, în limita valorii maxime, 

potrivit legii, a unui tichet de masă/persoană/zi, 

prevăzută la data acordării, în conformitate cu 

legislația în vigoare. La stabilirea plafonului lunar 

neimpozabil nu se iau în calcul numărul de zile din 

luna în care persoana fizică desfășoară activitate 

în regim de telemuncă sau muncă la domiciliu sau 

se află în concediu de odihnă/medical/delegare. 

Prin hrană se înțelege hrana preparată în unități 

proprii sau achiziționată de la unități specializate. 

Prevederile nu sunt aplicabile angajaților care 

beneficiază de tichete de masă, în conformitate cu 

legislația în vigoare; 

c) cazarea și contravaloarea chiriei pentru spațiile 

de cazare/de locuit puse de către angajatori la 

dispoziția angajaților proprii, persoane fizice care 

realizează venituri din salarii sau asimilate 

salariilor, astfel cum este prevăzut în contractul de 

muncă sau în regulamentul intern, în limita unui 
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plafon neimpozabil de 20% din salariul de bază 

minim brut pe țară garantat în plată/lună/

persoană, în următoarele condiții: 

• angajatul, soțul/soția acestuia nu dețin o 

locuință în proprietate personală sau în 

folosință în localitatea în care își desfășoară 

activitatea; 

• spațiul de cazare/de locuit se află în unitățile 

proprii, inclusiv de tip hotelier sau într-un 

imobil închiriat în acest scop de la o terță 

persoană, de către angajator; 

• contractul de închiriere dintre angajator și 

terță persoană este încheiat în condițiile legii; 

• plafonul neimpozabil se acordă unuia dintre 

soți, în cazul în care ambii soți desfășoară 

activitate în aceeași localitate, la același 

angajator sau la angajatori diferiți, pe baza 

declarației pe propria răspundere a acestuia. 

La determinarea plafonului de 20% din salariul 

de bază minim brut pe țară garantat în plată 

se ia în calcul valoarea cea mai mică a 

salariului minim brut pe țară, în vigoare în luna 

pentru care se acordă avantajele. Verificarea 

îndeplinirii condițiilor se efectuează pe baza 

documentelor justificative și constituie 

responsabilitatea angajatorului; 

Ordinea în care veniturile prevăzute mai sus se 

includ în plafonul lunar de cel mult 33% din 

salariul de bază corespunzător locului de muncă 

ocupat se stabilește de angajator.” 

8. Deducerea personală cuprinde deducerea 

personală de bază și deducerea personală 

suplimentară și se acordă în limita venitului 

impozabil lunar realizat. Deducerea personală se 

acordă pentru fiecare lună a perioadei impozabile 

numai pentru veniturile din salarii la locul unde se 

află funcția de bază. 

 

Deducerea personală de bază se acordă pentru 

persoanele fizice care au un venit lunar brut de 

până la 2.000 de lei peste nivelul salariului de 

bază minim brut pe țară garantat în plată 

aprobat prin hotărâre a Guvernului, în vigoare 

în luna de realizare a venitului. În situația în 

care, în cursul aceleiași luni, se utilizează mai 

multe valori ale salariului minim brut pe țară, se ia 

în calcul valoarea cea mai mică a salariului minim 

brut pe țară. 

Deducerea personală suplimentară se acordă 

astfel: 

• 15% din salariul de bază minim brut pe țară 

garantat în plată pentru persoanele fizice cu 

vârsta de până la 26 de ani, care realizează 

venituri din salarii al căror nivel este de până 

la 2.000 de lei peste nivelul salariului de 

bază minim brut pe țară 

• 100 de lei lunar pentru fiecare copil cu vârsta 

de până la 18 ani, dacă acesta este înscris 

într-o unitate de învățământ, părintelui care 

realizează venituri din salarii, indiferent de 

nivelul acestora. 

9. În cazul veniturilor din cedarea folosinței 

bunurilor, altele decât veniturile din arendă și din 

închirierea în scop turistic a camerelor situate în 

locuințe proprietate personală, venitul brut 

reprezintă venitul impozabil. 

Noutate: se elimină deducerea de 40% asupra 

venitului brut. 

10. Se majorează cota impozitului pe dividende 

obținute de persoane fizice, de la 5% la 8%. 

Tranșe de venit brut (lei) Impozit (lei) 

Până la 10.000 lei inclusiv 3% 

Peste 10.000—66.750 lei inclusiv 300 lei + 20% pentru ceea ce depășește suma de 10.000 lei 

Peste 66.750 lei 11.650 lei + 40% pentru ceea ce depășește suma de 66.750 lei 



NEWSLETTER AAFBR NR. 19 

 26 
 26 

 

 26 

Veniturile sub formă de dividende, inclusiv câștigul 

obținut ca urmare a deținerii de titluri de 

participare definite de legislația în materie la 

organisme de plasament colectiv se impozitează 

cu o cotă de 8% din suma acestora, impozitul fiind 

final. 

11. Veniturile din jocuri de noroc se 

impozitează prin reținere la sursă. Impozitul 

datorat se determină la fiecare plată, prin 

aplicarea următorului barem de impunere asupra 

fiecărui venit brut primit de un participant de la un 

organizator sau plătitor de venituri din jocuri de 

noroc: 

12. Impozitul pe transferul proprietăților 

imobiliare 

La transferul dreptului de proprietate și al 

dezmembrămintelor acestuia, prin acte juridice 

între vii asupra construcțiilor de orice fel și a 

terenurilor aferente acestora, precum și asupra 

terenurilor de orice fel fără construcții, 

contribuabilii datorează un impozit care se 

calculează la valoarea tranzacției prin aplicarea 

următoarelor cote: 

a) 3% pentru construcțiile de orice fel și terenurile 

aferente acestora, precum și asupra terenurilor de 

orice fel fără construcții, deținute o perioadă de 

până la 3 ani inclusiv; 

b) 1% pentru imobilele descrise la lit. a), 

deținute o perioadă mai mare de 3 ani. 

V. Contribuția de asigurări sociale (CAS) 

1. Pentru persoanele fizice care realizează venituri 

din salarii și asimilate salariilor în baza 

contractelor individuale de muncă încheiate cu 

angajatori care desfășoară activități în sectorul 

construcții și se încadrează în condițiile prevăzute 

la art. 60 pct. 5, cota contribuției de asigurări 

sociale se reduce cu 3,75 puncte procentuale. 

Prevederea se aplică până la data de 31 

decembrie 2028. 

2. Pentru persoanele fizice care realizează venituri 

din salarii și asimilate salariilor în baza 

contractelor individuale de muncă încheiate cu 

angajatori care desfășoară activități în sectorul 

agricol și în industria alimentară și se încadrează 

în condițiile prevăzute la art. 60 pct. 7, cota 

contribuției de asigurări sociale se reduce cu 3,75 

puncte procentuale. Prevederea se aplică până la 

data de 31 decembrie 2028. 

3. Nu sunt incluse în baza de calcul a CAS 

următoarele venituri cumulate lunar în limita 

plafonului lunar de cel mult 33% din salariul de 

bază corespunzător locului de muncă ocupat 

(aceleași ca la impozitul pe venit). 

4. Prevederi speciale pentru CIM cu norma 

parțială (part-time) 

Contribuția de asigurări sociale datorată de către 

persoanele fizice care obțin venituri din salarii sau 

asimilate salariilor, în baza unui contract individual 

de muncă cu normă întreagă sau cu timp parțial 

nu poate fi mai mică decât nivelul contribuției de 

asigurări sociale calculate prin aplicarea cotei de 

CAS asupra salariului de bază minim brut pe 

țară în vigoare în luna pentru care se datorează 

contribuția de asigurări sociale, corespunzător 

numărului zilelor lucrătoare din lună în care 

contractul a fost activ. Se aplică începând cu 

veniturile aferente lunii august 2022. 

Aceste prevederi nu se aplică în cazul persoanelor 

fizice aflate în una dintre următoarele situații: 

• sunt elevi sau studenți, cu vârsta până la 26 

de ani, aflați într-o formă de școlarizare; 

• sunt ucenici, în vârstă de până la 18 ani; 

• sunt persoane cu dizabilități sau alte categorii 

de persoane cărora prin lege li se recunoaște 
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posibilitatea de a lucra mai puțin de 8 ore pe 

zi; 

• au calitatea de pensionari pentru limită de 

vârstă în sistemul public de pensii, cu excepția 

pensionarilor pentru limită de vârstă care 

beneficiază de pensii de serviciu în baza unor 

legi/statute speciale, precum și a celor care 

cumulează pensia pentru limită de vârstă din 

sistemul public de pensii cu pensia stabilită în 

unul dintre sistemele de pensii neintegrate 

sistemului public de pensii; 

• realizează în cursul aceleiași luni venituri din 

salarii sau asimilate salariilor în baza a două 

sau mai multe contracte individuale de muncă, 

iar baza lunară de calcul cumulată aferentă 

acestora este cel puțin egală cu salariul de 

bază minim brut pe țară. 

5. Modificări privind baza de calcul al 

contribuției de asigurări sociale datorate de 

persoanele fizice care realizează venituri din 

activități independente și venituri din drepturi 

de proprietate intelectuală 

a. Persoanele fizice care realizează venituri din 

activitățile prevăzute mai sus, din una sau mai 

multe surse și/sau categorii de venituri, datorează 

contribuția de asigurări sociale la o bază de calcul 

stabilită potrivit lit. d, dacă estimează pentru anul 

curent venituri nete a căror valoare cumulată este 

cel puțin egală cu 12 salarii minime brute pe țară, 

în vigoare la termenul de depunere a declarației 

unice privind veniturile estimate. 

b. Încadrarea în plafonul anual de cel puțin 12 

salarii minime brute pe țară sau de cel puțin 24 de 

salarii minime brute pe țară, după caz, în vigoare 

la termenul de depunere a declarației prevăzute la 

art. 120, se efectuează prin cumularea veniturilor 

nete și/sau a normelor anuale de venit din 

activități independente, a venitului brut realizat în 

baza contractelor de activitate sportivă, precum și 

a veniturilor nete din drepturi de proprietate 

intelectuală, care se estimează a se realiza în anul 

curent. 

c. Persoanele fizice care nu se încadrează în 

plafonul de cel puțin 12 salarii pot opta pentru 

plata contribuției de asigurări sociale pentru anul 

curent în condițiile prevăzute pentru persoanele 

care estimează că realizează venituri anuale 

peste nivelul a 12 salarii minime brute pe țară. 

d. Baza anuală de calcul al contribuției de 

asigurări sociale, în cazul persoanelor care 

realizează venituri din activități independente și 

venituri din drepturi de proprietate intelectuală 

reprezintă venitul ales de contribuabil, care nu 

poate fi mai mic decât: 

• nivelul de 12 salarii minime brute pe țară, în 

vigoare la termenul de depunere a declarației 

unice (venituri estimate), în cazul veniturilor 

realizate cuprinse între 12 și 24 de salarii 

minime brute pe țară; 

• nivelul de 24 de salarii minime brute pe 

țară, în vigoare la termenul de depunere a 

declarației unice (venituri estimate), în 

cazul veniturilor realizate de peste 24 de 

salarii minime brute pe țară; 

În situația în care venitul realizat se încadrează în 

același plafon cu venitul estimat, contribuabilii nu 

au obligația depunerii declarației unice privind 

impozitul pe venit și contribuțiile sociale datorate 

de persoanele fizice, prevăzută la art. 122, în 

vederea stabilirii contribuției de asigurări sociale”. 

VI. Contribuția de asigurări sociale de sănătate 

(CASS) 

1. Modificări privind persoanele exceptate de la 

plata contribuției: 

a) copiii până la vârsta de 18 ani, tinerii de la 18 

ani până la vârsta de 26 de ani, dacă sunt 

elevi, inclusiv absolvenții de liceu, până la 

începerea anului universitar, dar nu mai mult 

de 3 luni de la terminarea studiilor, ucenicii sau 

studenții, studenții doctoranzi care desfășoară 

activități didactice, potrivit contractului de studii 

de doctorat, în limita a 4—6 ore convenționale 

didactice pe săptămână, precum și persoanele 
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care urmează modulul instruirii individuale, pe 

baza cererii lor, pentru a deveni soldați sau 

gradați profesioniști. Dacă realizează venituri 

din cele prevăzute la art. 155 alin. (1) lit. a), 

b) și f) (salarii, activități independente, 

agricole), pentru aceste venituri datorează 

contribuție, conform regulilor specifice 

prezentului titlu; 

b) tinerii cu vârsta de până la 26 de ani care 

provin din sistemul de protecție a copilului. 

Dacă realizează venituri din cele prevăzute la 

art. 155 alin. (1) lit. a), b) și f), pentru aceste 

venituri datorează contribuție, conform 

regulilor specifice prezentului titlu; 

c) persoanele fizice pentru veniturile din salarii și 

asimilate salariilor realizate în baza 

contractelor individuale de muncă încheiate cu 

angajatori care desfășoară activități în sectorul 

construcții și se încadrează în condițiile 

prevăzute la art. 60 pct. 5. Prevederea se 

aplică până la data de 31 decembrie 2028, 

inclusiv; 

d) persoanele fizice care obțin venituri din salarii 

și asimilate salariilor realizate în baza 

contractelor individuale de muncă încheiate cu 

angajatori care desfășoară activități în sectorul 

agricol și din industria alimentară și care se 

încadrează în condițiile prevăzute la art. 60 

pct. 7. Prevederea se aplică până la data de 

31 decembrie 2028 inclusiv. 

2. Modificări privind baza de calcul al 

contribuției de asigurări sociale de sănătate 

datorate de persoanele fizice care realizează 

veniturile prevăzute la art. 155 alin. (1) lit. b)—

h) Codul Fiscal. 

Persoanele fizice care realizează veniturile 

prevăzute la art. 155 alin. (1) lit. b)—h), din una 

sau mai multe surse și/sau categorii de venituri, 

datorează contribuția de asigurări sociale de 

sănătate, dacă estimează pentru anul curent 

venituri a căror valoare cumulată este cel puțin 

egală cu 6 salarii minime brute pe țară, în 

vigoare la termenul de depunere a declarației 

unice (venituri estimate). 

Plafonul actual este de 12 salarii minime brute. 

Baza anuală de calcul al contribuției de 

asigurări sociale de sănătate în cazul 

persoanelor care realizează venituri din cele 

prevăzute la art. 155 alin. (1) lit. b)—h) o 

reprezintă: 

• nivelul a 6 salarii minime brute pe țară, în 

vigoare la termenul de depunere a declarației 

prevăzute la art. 120, în cazul veniturilor 

realizate cuprinse între 6 și 12 salarii minime 

brute pe țară; 

• nivelul de 12 salarii minime brute pe țară, 

în vigoare la termenul de depunere a 

declarației prevăzute la art. 120, în cazul 

veniturilor realizate cuprinse între 12 și 24 de 

salarii minime brute pe țară; 

• nivelul de 24 de salarii minime brute pe 

țară, în vigoare la termenul de depunere a 

declarației prevăzute la art. 120, în cazul 

veniturilor realizate de peste 24 de salarii 

minime brute pe țară. 

3. Se aplică în mod corespunzător prevederile de 

la CAS privind stabilirea bazei de calcul a CASS 

în cazul CIM-urilor cu normă parțială. Prevederea 

se aplică începând cu veniturile aferente lunii 

august 2022. 
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4. Persoanele fizice care încep în cursul anului 

fiscal să realizeze venituri, din cele prevăzute la 

art. 155 lit. b)—h), iar venitul net anual cumulat din 

una sau mai multe surse și/sau categorii de 

venituri, cu excepția veniturilor din drepturi de 

proprietate intelectuală, din arendă sau din 

asocieri cu persoane juridice, contribuabili potrivit 

prevederilor titlului II sau titlului III, pentru care 

impozitul se reține la sursă, estimat a se realiza 

pentru anul curent, este cel puțin egal cu nivelul 

a 6 salarii minime brute pe țară, sunt obligate să 

depună declarația unică în termen de 30 de zile 

de la data producerii evenimentului. Salariul minim 

brut pe țară garantat în plată este cel în vigoare la 

termenul de depunere a declarației prevăzute la 

art. 120. 

5. Activitățile independente (PFA, II, etc) la 

norma de venit vor putea fi doar dacă venitul brut 

realizat este sub 25.000 euro, in caz contrar vor 

plăti impozit la sistem real. 

Contribuțiile sociale la activitățile 

independente, vor fi datorate in mod diferit: 

Contribuția la pensii: 

• dacă venitul realizat este cuprinsă între 0 si 

pana la 12 salarii minime brute pe țară, 

contribuția la pensii nu se datorează 

• dacă venitul realizat este cuprins între 12 si 24 

salarii minime brute pe țară,  contribuția la 

pensii se datorează la 12 salarii minime brute 

pe tara (Exemplu: salariul minim este 2550 lei 

* 12 luni * 25% cota de impozit = 7650 lei/an) 

• dacă venitul realizat este peste 24 de salarii 

minime brute pe țară, contribuția la pensii se 

va datora la 24 de salarii minime brute pe țară 

(Exemplu: salariul minim este 2550 lei * 24 luni 

* 25% cota de impozit = 15300 lei/an) 

Contribuția la sănătate: 

• dacă venitul realizat este cuprins între 0 si 

pana la 6 salarii minime brute pe țară, 

contribuția la sănătate nu se datorează dar se 

poate opta 

• dacă venitul realizat este cuprins între 6 si 12 

salarii minime brute pe țara,  contribuția la 

sănătate se datorează la 12 salarii minime 

brute pe țară 

• dacă venitul realizat este cuprins între 12 si 24 

de salarii minime brute pe țară, contribuția la 

sănătate se va datora la 12 salarii minime 

brute pe țară 

• dacă venitul realizat este peste 24 de salarii 

minime brute pe țară, contribuția la sănătate 

se va datora la 24 de salarii minime brute pe 

țară 

VII. Impozitul pe veniturile obținute de 

nerezidenți 

Cota de impozit pe veniturile din dividende este de 

8%. 

Se modifică și unele condiții de aplicare a scutirilor 

de impozit pentru dividendele plătite de un 

rezident unei persoane juridice rezidente într-un 

alt stat membru al Uniunii Europene. 

VIII. Taxa pe valoarea adăugată 

1. Cota redusă de 9% se aplică pentru: 

- livrarea următoarelor bunuri: alimente, inclusiv 

băuturi, cu excepția băuturilor alcoolice și a 

băuturilor nealcoolice care se încadrează la 

codurile NC 2202 10 00 și 2202 99, destinate 

consumului uman și animal, animale și păsări vii 

din specii domestice, semințe, plante și 

ingrediente utilizate în prepararea alimentelor, 

produse utilizate pentru a completa sau înlocui 

alimentele. 

- cazarea în cadrul sectorului hotelier sau al 

sectoarelor cu funcție similară, inclusiv închirierea 

terenurilor amenajate pentru camping; 

- serviciile de restaurant și de catering, cu 

excepția băuturilor alcoolice și a băuturilor 

nealcoolice care se încadrează la codurile NC 

2202 10 00 și 2202 99; 
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Așadar, cazarea și serviciile de restaurant revin la 

cota de 9%. 

2. Se modifică condițiile pentru aplicarea cotei 

reduse de 5% în cazul livrării de locuințe. Se 

introduce un nou plafon (600.000 lei) 

Cota de 5% se aplică pentru livrarea de locuințe 

care au o suprafață utilă de maximum 120 mp, 

exclusiv anexele gospodărești, a căror valoare, 

inclusiv a terenului pe care sunt construite, nu 

depășește suma de 600.000 lei, exclusiv taxa pe 

valoarea adăugată, achiziționate de persoane 

fizice în mod individual sau în comun cu altă 

persoană fizică/alte persoane fizice. Suprafața 

utilă a locuinței este cea definită prin Legea nr. 

114/1996, republicată, cu modificările și 

completările ulterioare. Anexele gospodărești sunt 

cele definite prin Legea nr. 50/1991, republicată, 

cu modificările și completările ulterioare. Cota 

redusă se aplică numai în cazul locuințelor care în 

momentul livrării pot fi locuite ca atare. Orice 

persoană fizică poate achiziționa, începând cu 

data de 1 ianuarie 2023, în mod individual sau în 

comun cu altă persoană fizică/alte persoane fizice, 

o singură locuință a cărei valoare nu depășește 

suma de 600.000 lei, exclusiv TVA, cu cota 

redusă de 5%; 

Prin derogare de la prevederile de mai sus, în 

anul 2023, cota redusă de TVA de 5% se aplică și 

pentru: 

a) livrarea de locuințe care au o suprafață utilă de 

maximum 120 mp, exclusiv anexele gospodărești, 

a căror valoare, inclusiv a terenului pe care sunt 

construite, nu depășește suma de 450.000 lei, 

exclusiv taxa pe valoarea adăugată, achiziționate 

de persoane fizice, dacă au încheiat până la 1 

ianuarie 2023 acte juridice între vii care au ca 

obiect plata în avans pentru achiziționarea de 

astfel de locuințe; 

b) livrarea de locuințe care au o suprafață utilă de 

maximum 120 mp, exclusiv anexele gospodărești, 

a căror valoare, inclusiv a terenului pe care sunt 

construite, depășește suma de 600.000 lei, dar nu 

depășește suma de 700.000 lei, exclusiv taxa pe 

valoarea adăugată, achiziționate de persoane 

fizice în mod individual sau în comun cu altă 

persoană fizică/alte persoane fizice, dacă au 

încheiat până la 1 ianuarie 2023 acte juridice între 

vii care au ca obiect plata în avans pentru 

achiziționarea unei astfel de locuințe. 

IX. Accize 

1. Pentru țigarete, tutun fin tăiat, destinat rulării în 

țigarete, țigări și țigări de foi și alte tutunuri de 

fumat, nivelul accizelor se aplică de la data de 1 

aprilie a fiecărui an și este cel prevăzut în anexa 

nr. 1. 

Acciza ad valorem se calculează prin aplicarea 

procentului legal asupra prețului de vânzare cu 

amănuntul al țigaretelor eliberate pentru consum.  

2. Se modifică anexele privind nivelul accizelor 

datorate. 

3. Nivelul accizelor aplicabil în perioada 1 august 

2022—31 decembrie 2022 inclusiv, pentru 

produsele prevăzute la nr. crt. 10—18 din anexa 

nr. 1 la titlul VIII — Accize și alte taxe speciale din 

Codul fiscal, este nivelul prevăzut în coloana nr. 3 

din această anexă, actualizat cu creșterea 

prețurilor de consum din ultimele 12 luni, calculată 

în luna septembrie a anului 2021, față de perioada 

octombrie 2014—septembrie 2015, respectiv cu 

114,27%. De reținut! Prevederile pct. 1-3 Accize 

intră în vigoare la data de 1 august 2022. 

Veniturile din chirii vor fi impozitate cu 10% la 

contravaloarea chiriei, fără a se mai acorda 

deducerea de 40%. În plus orice modificare a 

contractului de închiriere se va anunța la ANAF în 

maximum 30 de zile de la data modificării sau 

încheierii contractului de închiriere. 

Notă: Cu excepția prevederilor menționate 

expres în text, celelalte intră în vigoare la 1 

ianuarie 2023; unele prevederi intră în vigoare 

începând cu veniturile aferente lunii ianuarie 

2023. 

Se modifică plafonul cifrei de afaceri pentru 

acceptarea ca mijloc de plată a cardurile de 

debit/credit prin intermediul unui terminal POS 

(modificări în OUG nr. 193/2002) 
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Persoanele juridice care desfășoară activități de 

comerț cu amănuntul și cu ridicata, așa cum 

acestea sunt definite de Ordonanța Guvernului nr. 

99/2000 privind comercializarea produselor și 

serviciilor de piață, republicată, cu modificările și 

completările ulterioare, precum și cele care 

desfășoară activități de prestări de servicii, care 

realizează anual o cifră de afaceri mai mare 

de 10.000 euro în echivalent lei (vechiul plafon 

era de 50.000 euro), au obligația să accepte ca 

mijloc de plată cardurile de debit, de credit sau 

preplătite, prin intermediul unui terminal POS și/

sau al altor soluții moderne de acceptare, inclusiv 

aplicații ce facilitează acceptarea plăților 

electronice. Prin activitatea de prestări de servicii, 

în sensul prezentului alineat, se înțelege 

operațiunea definită la art. 271 alin. (1) din Legea 

nr. 227/2015 privind Codul fiscal, cu modificările și 

completările ulterioare. 

Obligația de acceptare de către persoanele 

juridice a cardurilor de debit, de credit sau 

preplătite, prin intermediul unui terminal POS și/

sau al altor soluții moderne de acceptare, se 

naște începând cu trimestrul următor celui în 

care încasările din cursul anului respectiv au 

depășit pragul de 10.000 euro. Cursul de schimb 

valutar pentru determinarea echivalentului în lei 

este cel comunicat de Banca Națională a 

României în ultima zi a anului precedent. 

 

Autor:  

Flavius JAKUBOWICZ, membru AAFBR, 

partener executiv JASILL Accounting & 

Business  
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4. Cinci nevoi și trei dorințe legate 

de educația financiară 

Deși omenirea folosește banii de câteva mii de ani, 

abia astăzi ne-am dat seama că avem nevoie de 

educație financiară. Bizară situație și greu de găsit 

o explicație pentru acest avânt neașteptat. Fără 

pretenții științifice, am putea să-l legăm în linii mari 

de două fenomene: pe de o parte creșterea 

complexității sistemului financiar, și pe de alta 

interesul recent al instituțiilor publice pentru 

educația financiară. Interesant de observat este că, 

odată avântul pornit, ambele fenomene aduc atât 

servicii, cât și deservicii propriului copil. 

Să le luăm pe rând. Sistemul financiar tot mai 

complex, digitalizat și democratizat, i-a făcut 

deopotrivă pe furnizorii și utilizatorii de servicii 

financiare să resimtă nevoia de educație, ceea ce 

este un lucru bun. Însă același sistem devenit 

foarte atractiv a început să genereze riscuri, 

tensiuni, probleme, la noi și în lume. Mulți români 

dornici nu doar de câștiguri financiare ci și de 

experiențe noi, au purces cu elan spre bursele 

internaționale, forex, criptomonede, NFT-uri, fără a 

fi echipați corespunzător. 

Cât privește implicarea instituțiilor publice, 

binevenită în măsura în care aduce conștientizare 

pe scară largă și alocare de resurse, are și ea 

efecte adverse. Când o temă recurentă se ivește în 

societate, instituțiile au tendința de a o abuza. 

Vedem adesea în mass-media selfie-uri cu 

educația financiară, acolo unde nu există alte căi 

de a ieși în evidență. 

Această educație financiară cu avers și revers, ne 

pune în fața unor probleme și dileme. După cum nu 

știm exact de unde a apărut, nu știm nici ce soartă 

va avea în următorii ani. Putem însă observa de ce 

avem nevoie pentru a o îmbunătăți, ce este absolut 

necesar pentru a o face utilă. Mai există și câteva 

dorințe a căror realizare ne-ar bucura. 

Nevoile ar fi următoarele: 

1.      Nevoia de constanță. Educația financiară ar 

trebui să devină o constantă în societate, să 

conducă treptat la o cultură financiară larg 

răspândită. Adesea este indusă percepția că după 

câteva lecții am învățat să ne îmbogățim. Fals. 

Niciodată nu suntem suficient de educați. Deși mă 

ocup de educație financiară de ani buni, încă învăț 

de la fiul meu lucruri noi despre carduri și aplicații 

mobile de plăți. 

2.      Nevoia de relevanță. Temele pe care le 

abordăm ar trebui să fie cu adevărat utile pentru 

utilizatorii de servicii financiare, nu să reflecte 

preocupările noastre mai mult sau mai puțin 

filozofice. Noi, educatorii, plecăm de la câte o 

conferință cu sentimentul plenitudinii, fără să 

investigăm ce impact au mesajele pe care le-am 

transmis. 

3.      Nevoia de empatie. Nu toată lumea are 

aceleași nevoi de educație financiară. Este necesar 

un permanent efort de diversificare și adaptare a 

mesajului la audiențele țintă. Personal, m-am găsit 

o dată în situația jenantă de a le vorbi online 

despre economisire și carduri unor elevi de 

gimnaziu despre care am aflat că erau de la o 

școală cu grup sanitar în curte. 

4.      Nevoia de sinceritate. Trebuie să ne 

recunoaștem limitele și chiar eșecurile în încercările 

de educare a unui public pe care uneori nu îl 

înțelegem sau care nu ne înțelege pe deplin. Cui 

nu este sigur de importanța acestui lucru, îi 

recomand să le vorbească despre pușculițe copiilor 

de clasa a I-a, unde sinceritatea este testată la 

maximum. 

5.      Nevoia de modestie. Trebuie să evităm 

tentația de a ne exagera meritele și realizările. În 

România este cale lungă până vom ajunge la o 

populație majoritar alfabetizată financiar. 

Deocamdată este nevoie de muncă multă, mai ales 

de muncă de teren în mediul rural, pentru a putea 

să culegem laurii peste ani. 

Și, nu în ultimul rând, dorințele care ne animă: 

1.      Dorința de a ajunge la o conjugare reală a 

eforturilor instituțiilor publice cu cele ale 

actorilor privați și ONG-urilor. Deși se vorbește 

intens de strategii educaționale, mai sunt multe de 

făcut până să ajungem la o reală sinergie 

națională. 

2.      Dorința de a vedea educația financiară cât 

mai purificată de interese colaterale, fie ele și 

legitime. Un subiectivism din partea educatorilor va 
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persista, pentru că educația financiară nu este o 

știință exactă. Dar este de dorit să urmărim 

impactul în termeni de cunoștințe și deprinderi, nu 

de altceva. 

3.      Dorința de crea emoție, de a-i face mai 

ales pe cei tineri să fie pasionați de poveștile și 

sfaturile despre bani. De aceea, trebuie să fim 

atenți ca prin excesul de mediatizare să nu 

ducem educația financiară în derizoriu. Poveștile 

cu tâlc se spun în șoaptă. 

Dacă măcar o mică parte dintre aceste 

deziderate, și altele la care nu m-am gândit, se 

vor înfăptui, am putea să ne regăsim peste 10 

ani, mulțumiți că educația financiară nu a fost 

doar o modă trecătoare. 

  

Autor:  

Anton COMANESCU, membru AAFBR 
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5. Evoluție mărfuri  

AGRICULTURĂ 

ENERGIE 

Porumb (USD/bushel) 
Grâu (USD/bushel) 

Gaz natural (Dutch TTF, euro/MWh) Țiței brut Brent (USD/baril) 

Certificate emisii de carbon (euro/certificat)  

 

Preț 10.10:   96.19 
YTD:   +16.75% 
YoY:    +23.67% 

Preț 10.10:   154.12 

YTD:        +119.09%    

YoY:           +  75.92% 

Preț 10.10:   66.77     

YTD:   -17.21% 

YoY:  +13.63% 

Soia (USD/bushel) 

Preț 10.10: 698.25  

YTD: + 17.70% 

YoY: + 31.62% 

Preț 10.10: 938.00 

YTD: + 21.70% 

YoY: + 27.79% 

Preț 10.10: 1374.00 

YTD:  + 3.41% 

YoY:  + 10.54% 
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METALE 

Marfa Unitate de măsură 2022f 2023f 2024f 

Țiței brut Brent USD/baril 100 92 80 

Gaz natural  USD/mmbtu 34 25 22 

Soia USD/mt 700 600 596 

Porumb USD/mt 310 280 278 

Grâu USD/mt 450 380 370 

Aluminiu USD/mt 3400 3100 3000 

Cupru USD/mt 10100 9700 9000 

Sursa: Banca Mondială, Commodities Markets Outlook, Aprilie 2022 

PROIECȚII MĂRFURI 

Surse grafice: tradingeconomics.com, investing.com 

Cupru (USD/lbs) Aluminiu (USD/tonă) 

Carbonat de litiu (CNY/tonă) Oțel (CNY/tonă) 

Autori: 

Andreea Mihaela PALICI, membru AAFBR 

Eugen Ludovic DARADICS, membru AAFBR 
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Site-uri utile 

 

Banca Nationala a Romaniei http://www.bnro.ro/Home.aspx 

Institutul National de Statistica http://www.insse.ro/cms/ 

Bursa de Valori Bucuresti http://www.bvb.ro/  

Autoritatea de Supraveghere Financiara http://asfromania.ro/  

Institutul de Studii Financiare: https://www.isf.ro/ro 

ANEVAR: http://site2.anevar.ro/  

Asociatia Romana a Bancilor http://www.arb.ro/  

Consiliul Patronatelor Bancare din Romania https://www.cpbr.ro/  

Asociatia Administratorilor de Fonduri din Romania http://www.aaf.ro/  

Asociatia Societatilor Financiare - ALB Romania http://www.alb-leasing.ro/  

Consiliul Fiscal http://www.consiliulfiscal.ro/  

Invest Romania http://investromania.gov.ro/web/  

ENVISIA: https://envisia.eu/ 

IBR: https://www.ibr-rbi.ro/ 
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Echipa editorială și colaboratori ai 

newsletterului 

Prezentare echipa editorială 

Daniela ROPOTĂ, CIIA 

Daniela desfășoară în prezent activități de analiză, evaluare și modelare financiară în cadrul PwC 

Romania. De asemenea, din anul 2019 este lector asociat IBR pe specialitatea Corporate Finance în 

cadrul programului Certified European Financial Analyst (CEFA) și începând cu anul 2021 este lector 

asociat ENVISIA– Boards of Elite pe specialitatea Business Valuation. Daniela are peste 15 ani 

experiență în analiză de companii listate și nelistate și a realizat numeroase analize de piețe 

financiare și de companii în diverse sectoare de activitate, incluzând previziuni financiare și evaluări 

prin abordarea prin piață și abordarea prin venit. A absolvit masterul Management financiar și Piețe 

de Capital și Facultatea FABIZ în cadrul ASE, a participat la școala de vară organizată de EFFAS la 

Madrid și a obținut certificarea internațională Certified International Investment Analyst (CIIA) în anul 

2017.  Este membră a AAFBR din anul 2014, a fost aleasă Vicepreședinte în perioada 2018-2020 și 

Președinte pentru perioada 2020-2022. 

Iulia CORLĂNESCU, MBA 

Iulia lucrează începând din anul 2022 ca Macroeconomist în cadrul UniCredit Bank Romania. Iulia a 

activat mai mulți ani ca Manager de relații cu investitorii în cadrul Departamentului Agenții de rating și 

relații cu investitorii, Banca Comercială Română, participând la elaborarea materialelor suport pentru 

întâlnirile conducerii băncii cu investitorii instituționali (bănci și firme de investiții străine și locale) și cu 

principalele agenții internaționale de rating. Expertiza sa în cadrul echipei a cuprins în principal la 

prezentarea sintetică a strategiei de afaceri, de finanțare și lichiditate a băncii, a evoluției liniilor de 

afaceri, precum și a influenței mediului macroeconomic și a sectorului bancar local asupra activității și 

rezultatelor financiare ale băncii. Are o experiență de peste 20 de ani în domeniul bancar contribuind 

la construirea unor activități noi în cadrul BCR precum cea de factoring în 1998 sau relații cu 

investitorii în 2007, dar și la dezvoltarea activităților de finanțare externă, relații cu băncile 

corespondente și cu agențiile de rating. În anul 2007 a absolvit programul MBA Româno-Canadian, 

specializarea Finanțe. Este membru al AAFBR din anul 2014.  

Andreea PĂLICI 

Andreea are experiență în piața de capital, predare și cercetare macroeconomică. Este lector pentru 

programul CEFA la Institutul Bancar Român. În 2016 a promovat CFA Level 2, al doilea nivel al 

programului CFA. În 2014 a predat un semestru Securities Analysis and Portfolio Management 

studenților programului de MBA din cadrul Universității GNA din Phagwara (India). Este absolventă a 

programului de Master în Finanțe a Universității Aarhus (Danemarca).  

Florin MORARU 

Florin este absolvent al masterului de Analiză Financiară și Evaluare și student ACCA, are 

experiență în audit financiar, în prezent este consultant în departamentul de Tranzactional Services 

în cadrul PwC și are circa 4 ani experiență în domeniul financiar. Dorește să urmeze o carieră în 

domeniul analizei și evaluării și să relaționeze cu profesioniștii din domeniu.  Este membru AAFBR 

din august 2021.  
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AUTORI ARTICOLE ÎN NUMĂRUL CURENT AL 

NEWSLETTERULUI 

Adrian CODÎRLAȘU, CFA, PhD 

Adrian deține certificarea CFA din anul 2006 și titlul de Doctor în Economie cu specializarea în 

finanțe internaționale. Are o experiență de peste 11 ani în sistemul bancar în domeniul trezoreriei și 

managementului riscului. Este Profesor asociat al Școlii Doctorale de Finanțe Bănci – DOFIN, al 

programului de Cercetări Avansate în Finanțe-CEFIN în cadrul cărora predă materii precum 

econometrie, piețe și instrumente financiare derivate și managementul riscului și lector în cadrul 

Institutului Bancar Român și al Institutului de Studii Financiare. În ultimii 11 ani Adrian a fost membru 

al Comitetului Director al CFA România, fiind Președintele acestei asociații în mandatul 2009 – 2011, 

Vicepreședinte în perioada 2012-2014 și din nou Președinte al asociației începând din decembrie 

2015. În ultimii 7 ani a fost membru al Comitetului Director al AAFBR iar în mandatul 2011-2013 a 

fost Președintele asociației. De asemenea, Adrian a ocupat poziția de economist senior în cadrul 

departamentului de cercetare din cadrul Băncii Naționale a României pentru mai mult de 5 ani. În 

prezent, Adrian este Vicepreședinte AAFBR precum și profesor asociat al Facultății de Finanțe 

Asigurări, Bănci și Burse de Valori din cadrul Academiei de Studii Economice din București. 

 
Flavius JAKUBOWICZ 

Flavius este partener executiv JASILL Accounting & Business, are peste 13 de ani de experiență în 

analiză și consultanță financiară, contabilitate, taxe, audit, divizări, procese de due diligence, taxe și 

ca expert judiciar si este specializat în aspecte de criptomonede și tehnologie blockchain. 

Coordonează echipe multidisciplinare în proiecte sofisticate de reorganizare și consultanță fiscală, 

supervizând alături de alți parteneri activitatea de audit, investigare a fraudelor, precum și de 

evaluare economică și modelare financiară. Experiența sa include și proiecte de due diligence, 

suport în tranzacții și planificare de business, atât în domenii clasice, cât și în arii precum blockchain, 

rideshareing, freelancing și multe altele.  

Anton COMANESCU 

Anton COMANESCU este expert principal în cadrul Direcției Muzeu și Educație Financiară a Băncii 

Naționale a României. Anterior a lucrat în domeniul relațiilor internaționale la BNR și a fost atașat 

financiar la Reprezentanța Permanentă a României la Bruxelles. Are o experiență de peste 20 de ani 

în domeniul financiar-bancar, la Institutul Bancar Român, Comisia Europeană, Consiliul Concurenței 

și BNR. Este absolvent al Academiei de Studii Economice și doctor în economie al Universității 

Libere din Bruxelles (ULB). A predat Microeconomie, Macroeconomie Europeană și Strategii de 

Investiții la United Business Institutes din Bruxelles, precum și Economie pentru afaceri la MBA-ul 

City University în București. În prezent predă cursul Financial Crises – Structural and Behavioral 

Mechanisms, în cadrul master-ului de Economie Comportamentală al Universității București. Este 

membru AAFBR, ARCOR și al Cercle International Diplomatique de Bruxelles.    

Eugen DARADICS 

Eugen este absolvent al Facultății Management Financiar Contabil, cu specialitatea Contabilitate și 

Informatică de Gestiune, din cadrul Universității Spiru Haret, fiind licențiat în Științe Economice. Are o 

experiență de 5 ani ca Analist Financiar din cadrul Departamentului de credite de la Personal Broker. 

Este pasionat de analiză financiară și a participat la mai multe programe de pregătire pe acesta temă. 



 

 

Newsletter-ul AAFBR reprezintă un serviciu de informare furnizat de către Asociația Analiștilor 

Financiari Bancari din România (www.aafb.ro). Articolele și analizele din cadrul newsletter-ului 

AAFBR prezintă puncte de vedere ale autorilor cu privire la subiecte și evenimente considerate 

de interes pentru comunitatea AAFBR și publicul larg la un anumit moment. Acestea utilizează 

surse de informare considerate a fi de încredere, fără a garanta în niciun fel că informațiile 

publicate în acest material sunt adevărate, corecte și complete. Prezentarea și analiză datelor 

sunt oferite cu bună credința și doar în scop informativ. Este recomandabil că cititorul să 

colecteze informații legate de o anumită temă din mai multe surse, alături de cele găsite în acest 

newsletter. Autorii si colaboratorii newsletter-ului AAFBR pot deține valori mobiliare prezentate în 

acest raport și/sau avea raporturi contractuale cu diverse companii analizate. Autorii și AAFBR nu 

își asumă nicio răspundere pentru pierderile rezultate din utilizarea sau fundamentarea deciziilor 

pe bază datelor furnizate în acest newsletter. Preluarea informațiilor și materialelor din acest 

buletin este permisă cu condiția obligatorie a menționării drept sursă "Autor articol, sursă 

newsletter AAFBR". Articolele semnate în calitate de membri, conducători și colaboratori AAFBR 

reflectă integral analizele și opiniile autorilor, fără a fi implicate în niciun fel companiile unde își 

exercită funcția în prezent sau și-au desfășurat activitatea în trecut.  
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