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Blocarea stramtorii Hormuz a dus la o crestere a pretului petrolului cu peste 50% in ultimele zile. Cu
toate acestea, astdzi, cdnd petrolul se tranzactioneazd in jur de 100 USD/baril, este mai ieftin, in
termeni reali (i.e. tindnd cont de evolutia inflatiei), cu aproape o treime decat media perioadei 2008-
2014. Tot Tn termeni reali pretul la pompa Tnsd este mai ridicat datorita cresterii semnificative a
nivelelor accizelor. Pe moment, pretul actual al petrolului nu incorporeaza n totalitate o serie de alte
riscuri, al cdror efect cumulat ar putea duce costul unui baril de petrol, in termeni reali, dincolo de
valorile atinse in acea perioada. In termeni nominali, echivalentul pretului de atunci al petrolului Brent
ar Tnsemna astazi undeva n jur de 150 USD/baril.

Exista cateva alternative de raspuns ale autoritatilor din Romania ca reactie la acest soc al pretului
petrolului. Ele trebuie s3 punad n balanta atat elemente ce tin de contextul extern, cat si de cel intern,
indeosebi cele legate de continuarea corectiilor dezechilibrelor macroeconomice. O prima alternativa
este de a nu face nimic, de a |dsa piata sa se corecteze singurd. Aceasta insd, pe termen scurt, ar
incetini cresterea economica si ar accelera inflatia, punand presiune pe costul de imprumut al statului.
Numai Tn ultima lunda randamentele obligatiunilor de stat au crescut cu 100 puncte de baza pe
orizonturile de timp ce depasesc 4 ani. Astfel, un soc al pretului petrolului ce poate fi in esenta
tranzitoriu, poate genera o deteriorare a cererii ce va lua un timp maiindelungat de revenire ulterior.
n plus, ar impinge in sus anticiparile inflationiste, deja elevate de cresterea TVA, a accizelor, sau a
cresterii salariului minim. Un avantaj - pe termen mediu si lung insa - al acestei strategii este
accelerarea tranzitiei catre electrificare sau catre alte tehnologii alternative.

Alta alternativa ar putea fi introducerea unor plafoane selective de preturi pentru anumite sectoare,
cum ar fi operatorii de transport. Guvernul a avansat deja in aceastd directie prin acordarea unei
subventii de 0,85 RON/litru de motorina. Acest lucru este inteligibil din punct de vedere politic si usor
de gestionat din punct de vedere administrativ. Dar, ca raspuns independent, este inadecvat.
Problema principala este ca sprijinul selectiv pentru operatorii de transport nu impiedica propagarea
inflationista mai larga a preturilor ridicate la combustibili asupra tuturor bunurilor si serviciilor.
Schema este predispusa la scurgeri si complexitate administrativa in determinarea volumelor eligibile,
in special pentru operatorii care combina utilizarea comerciala cu cea non-comerciald. Plafonarile
selective functioneaza cel mai bine ca o completare a unui mecanism de preturi mai larg, nu ca un
substitut.

O alta variantd vehiculatd vizeaza reduceri temporare ale accizelor. Autoritatile au semnalat deja ca
reducerea accizelor este luata in considerare activ, mentionand ca o reducere temporara este fezabila
din punct de vedere legal si practic. Pe hartie, aritmetica fiscald este atractiva: de exemplu, acciza
actuala la benzina, de 3.059,80 RON/1.000 litri, se traduce in aproximativ 3,06 RON/litru; reducerea
acesteia cu 20% ar reduce preturile la pompa cu aproximativ 0,6 RON/litru, o sciddere importanta.
insd, reducerea plafonului fiscal s-ar putea absorbi in marja producatorilor si a distribuitorilor. Nu
exista nici o garantie cd reducerea accizelor se va reflecta complet in scaderea pretului la pompa.
Dovezile internationale din criza energetica din 2022 — cand Franta, Germania si alte cateva state ale
UE au redus temporar taxele pe combustibili — arata rate mixte de transfer, comerciantii cu
amanuntul absorbind o cota semnificativa ca marja. O reducere a accizelor erodeaza, de asemenea,
veniturile permanent pe durata aplicarii, indiferent de comportamentul pietei.
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O alta alternativa este introducerea, in mod exceptional, a unui mecanism temporar de plafonare a
preturilor la pompa printr-un sistem hibrid de plafonare a preturilor care imparte socul intre
consumatori, producatori si stat - in loc sa 1l transfere in intregime catre o singura parte. Guvernul ar
putea stabili un pret maxim indicativ la pompa, calibrat la un nivel de referinta al titeiului — poate
undeva in jurul valorii de 85 USD/baril - reprezentand un punct de mijloc rezonabil intre mediul de
dinainte de conflict si extremul actual. La 65 USD/baril, aritmetica bugetara a structurii accizelor din
Romania a fost calibratd in linii mari; la 85 USD/baril, o transmitere suplimentard modesta catre
consumatori este rezonabild, avand in vedere natura globald a socului. Peste acest prag autoritatile
absorb o cota definita — i.e. 50-60% din costul suplimentar pe litru - restul fiind transferat catre
consumatori. Acest mecanism mentine semnalele de pret - spre deosebire de o inghetare totala -,
previne distrugerea severa a cererii, inflatia de runda a doua si presiunile asupra preturilor si salariilor
care ar insoti o propagare neplafonatd a pretului dincolo de 100 USD/baril si limiteaza expunerea
fiscala la un pachet de subventii accesibil si limitat. De asemenea, evita politica regresiva a saraciei
energetice: la peste 9 RON pe litru de motorina, impactul costurilor asupra logisticii, agriculturii si
gospodariilor cu venituri mici ameninta sa genereze o presiune inflationista generalizata, mult dincolo
de sectorul transporturilor - crescand costurile de indatorare exact atunci cand pozitia fiscalda a
Romaniei nu isi poate permite o Thasprire monetara. O plafonare a pretului la, de exemplu, 8,50 RON
pentru motorina, guvernul acoperind diferenta peste acest nivel la preturile actuale de piata, ar avea
un cost fiscal de aproximativ 4 miliarde de RON pentru un an intreg de titei la 100 USD, sau aproximativ
0,20% din PIB. Semnificativ, dar gestionabil si explicit temporar. Punand in balanta beneficiile generate
atat de distrugerea mai putin severa a cererii — si deci o protectie mai mare a veniturilor fiscale
prognozate, cat si de ancorarea anticipatiilor inflationiste si, astfel, potential, beneficiul unor costuri
de Tmprumut ale statului mai reduse, este foarte probabil ca acestea sa compenseze costul fiscal. Un
aspect crucial este ca acest mecanism ar trebui conceput cu un declansator automat de iesire: odata
ce pretul Brent scade sustenabil sub 85 USD/baril, mecanismul de plafonare se inchide. Acest lucru
previne permanentizarea capcanei economiei politice a subventiilor.

Cu trecerea fiecarei zi de conflict probabilitatea ca pretul petrolului sa ramanad o perioada mai
Tndelungata la nivele ridicate este din ce in ce mai mare. Adoptarea rapida a unei strategii clare de
raspuns la acest soc ar ajuta economia sa navigheze mai predictibil perioada imediat urmatoare.
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