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1. Evolutii ale economiei romanesti in anul 2023

in anul 2023 Romania a inregistrat o crestere economica de 2,1%, intr-un context
geopolitic dificil si a unor provocari fara precedent la nivelul economiei europene
privind lanturile de aprovizionare si pietele de energie, care au afectat in principal
industria, a carei valoare adaugata bruta s-a redus cu 2,3%, celelalte sectoare avand
dinamici pozitive.

Dupa cresterile semnificative de preturi din anul 2022, care au avut efecte negative
puternice in economie atat in randul firmelor cat si al gospodariilor populatiei, se
observa inceputul unui trend de atenuare a presiunilor inflationiste, astfel ca rata anuala
a inflatiei s-a situat la 6,6% in luna decembrie 2023 (de la 16,4% in decembrie 2022).
Factorii interni ai inflatiei au fost in anul 2023 localizati la nivelul grupei serviciilor ale
caror tarife s-au majorat cu 11,2%, (ca urmare in principal a includerii in costuri a
cresterilor salariale), crescand de doua ori mai rapid decéat preturile bunurilor alimentare
(5,8%) si nealimentare (5,5%). Ca medie anuala, inflatia s-a situat la un nivel de 10,4%.

In anul 2023, piata fortei de munca s-a dovedit rezilientd, in ciuda incetinirii cresterii
economice. Rata somajului BIM a fost de 5,6%, similara celei din anul precedent, iar
castigul salarial mediu brut s-a majorat cu 13,8%. In conditiile in care castigul salarial
mediu net a crescut cu 14,5% a rezultat o crestere a puterii de cumparare a salariatilor
cu 3,7%.

in anul 2023, deficitul contului curent s-a restrans semnificativ la 7,0% din PIB, de la
9,2% din PIB in anul 2022, fenomen determinat aproape in totalitate de ajustarea
deficitului comercial.

Indicatori macroeconomici

Indicatori 2022 2023

PIB

- miliarde lei 1.401,3 1.605,6

- crestere reald, % 41 2,1
Soldul contului curent (% in PIB) -9,2 -7,0
Indicele preturilor de consum (IPC)

- sfarsitul anului 16,4 6,6

- medie anuala 13,8 10,4
Cursul de schimb mediu

- RON/EUR 4,9315 4,9465

- RON/USD 4,6885 4,5743

Sursa: CNSP- prognoza de primévaré a principalilor indicatori macroeconomici — apriliei 2024

Deficitul bugetului general consolidat in termeni cash, in anul 2023 a fost de 5,68% din
PIB, in timp ce deficitul bugetar calculat conform metodologiei UE (ESA 2010) a
reprezentat 6,6% din PIB.

in aceste conditii, necesarul brut de finantare determinat de nivelul deficitului bugetar si
de volumul refinantarii datoriei publice guvernamentale, se prezintd dupa cum urmeaza
in tabelul de mai jos:



mid. lei

2022 2023
A. Necesitati de finantare, din care: 152,6 185,7
1. Deficitul bugetului general consolidat 81,0 89,9
2. Rambursare rate de capital 71,6 95,8
B. Prefinantarea necesitatilor de finantare pentru anul 2024, consolidarea - 18,1
rezervei in valuta precum si alte operatiuni
Sursa: MF

Datoria contractata in anul 2023 de 203,8 mld. lei include atat fondurile necesare pentru
acoperirea necesarului de finantare cat si sumele utilizate pentru consolidarea rezervei
in valuta, sume pentru acoperirea nevoilor de finantare din anul urmator (prefinantare)
in conformitate cu Strategia de administrare a datoriei publice guvernamentale 2023-
2025 precum si sume pentru alte operatiuni (cum ar fi, plata transa capital social Banca
de Investitii si Dezvoltare in decembrie 2023 si imprumuturi acordate UAT-urilor).

Ratingul suveran

Pe parcursul anului 2023, agentiile de rating Standard & Poor's si Moody’s au mentinut
evaluarea Roméniei in categoria recomandata investitiilor (Standard & Poor's — BBB-
/A-3 si Moody’s — Baa3/P-3). Deciziile au luat in considerare perspectiva pozitiva a
cresterii economice sustinuta de fondurile din Next Generation EU si angajamentul
autoritatilor romane privind consolidarea fiscala in cadrul procedurii de deficit excesiv,
dar au semnalat o serie de riscuri care ar putea afecta in perioada urmatoare ratingul
suveran, cum ar fi nerealizarea unei reduceri sustinute a dezechilibrelor fiscale sau
deteriorarea structurala a finantelor publice, precum si adancirea deficitului de cont
curent sau o crestere a riscului geopolitic ca urmare a invaziei ruse in Ucraina.

2. Implementarea politicii de finantare a deficitului bugetar si de refinantare
a datoriei publice guvernamentale in anul 2023

2.1.  Finantarea deficitului bugetar

Finantarea deficitului bugetar in anul 2023 s-a realizat din surse interne si externe.
Sursele necesare refinantarii datoriei publice guvernamentale s-au asigurat de pe
pietele pe care s-a emis aceasta datorie, precum si din rezerva n valuta la dispozitia
Trezoreriei Statului.

Pe parcursul anului 2023, MF a mentinut o politica de emisiuni predictibila si flexibila
adaptata la cerintele mediului investitional, mai ales pe fondul mentinerii nevoilor de
finantare ridicate si a evolutiei conditiilor de pe piata interna care au fluctuat considerabil
in cursul anului planul de finantare fiind crescut in mod succesiv de la un volum initial
de 160 miliarde lei pana la nivelul de 203,8 miliarde lei concretizat la sfarsitul anului.

Instrumentele de datorie utilizate pentru finantarea deficitului bugetar si refinantarea
datoriei publice au fost:

a) emisiuni de titluri de stat in lei, respectiv certificate de trezorerie cu discont si
obligatiuni de stat de tip benchmark pe piata interna, cu scadente pe termen mediu si
lung, péana la 15 ani,



b) emisiuni de titluri de stat in EUR pe piata internda,

c) titluri de stat destinate populatiei lansate in cadrul Programului TEZAUR prin
intermediul unitatilor operative ale Trezoreriei Statului, precum si prin subunitétile
postale ale Companiei Nationale Posta Roméand, precum si in cadrul programului
FIDELIS derulat prin intermediul sindicatului de banci selectat format din Banca
Transilvania/BT Capital Partners, BCR, BRD si Alpha Bank,

d) emisiuni de euroobligatiuni in EUR si USD pe pietele financiare internationale,
e) trageri din imprumuturi interne si externe,

f) imprumuturi din disponibilitatile Contului Curent General al Trezoreriei Statului,
Pentru imbunatatirea managementului datoriei publice si evitarea presiunilor sezoniere
in asigurarea surselor de finantare a deficitului bugetar si de refinantare a datoriei
publice guvernamentale, in vederea reducerii riscului de refinantare si de lichiditate s-a
avut in vedere mentinerea rezervei financiare (buffer) in valuta la dispozitia Trezoreriei
Statului, pentru acoperirea necesitatilor de finantare a deficitului bugetar si refinantarii
datoriei publice.

2.2. Piata interna a titlurilor de stat
Piata primaréa

Evolutiile din piata interna a titlurilor de stat au fost influentate de cresterea accentuata
a inflatiei pe plan european si mondial, iar izbucnirea razboiului din Ucraina si majorarea
preturilor la combustibili si materii prime au antrenat episoade de crestere a volatilitatii
pe piata financiara internationala si de deteriorare a sentimentul investitorilor, pe fondul
accentuarii dezechilibrului extern si incertitudinilor asociate consolidarii bugetare.

Pe parcursul anului 2023, curba de randamente aferenta obligatiunilor suverane emise
de statul roman pe piata interna a avut o tendintd de scadere, iar finalul anului 2023
releva o scadere anuala semnificativa de cca 50 — 220 puncte de baza manifestata pe
toate palierele de maturitati, in special pentru segmentul celor de peste 5 ani.

Evolutia randamentelor pe piata secundara interna la sfarsitul anului
2023 vs. sfarsitul anului 2022
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Rata dobanzii de politica monetara vs. ROBOR la 3 luni si randamentele la 1 an
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Volum anuntat vs. volum adjudecat in perioada
decembrie 2022 - decembrie 2023
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Cererea din partea investitorilor a fost in general buna atat pe pietele interne, cét si
externe, in conditile unui an marcat de incertitudini mari induse atat de contextul
geopolitic si de razboiul din Ucraina, cét si de criza energetica si de politicile monetare
restrictive adoptate de bancile centrale.

In anul 2023 s-au emis titluri de stat si iImprumuturi pe piata interna in valoare totala de
cca 140,7 mld. echivalent lei, din care 3,57 mld. EUR si 123,1 mld. lei, prin:

« Licitatii de titluri de stat pe piata interbancara si imprumuturi: 105,1 mld. lei
si 1 mld. EUR, cu urmatoarea structura de maturitati (maturitate reziduala):
o 6,3% reprezinta emisiuni de certificate de trezorerie cu discont cu
maturitate de pana la 12 luni si emisiuni de obligatiuni de tip
benchmark cu maturitati reziduale panala 1 an;



o 28,4% reprezinta emisiuni de obligatiuni de tip benchmark cu maturitati
reziduale intre 1 si 5 ani;
o 65,3% reprezinta emisiuni de obligatiuni de tip benchmark cu maturitati
reziduale intre 5 si 15 ani.
» Operatiuni de preschimbare: titluri de stat emise pe piata interna scadente in
2023 si 2024 cu titluri de stat cu maturitati mai lungi in suma de 4 mld. lei

 Titluri de stat pentru populatie: 21,5 mld. echivalent lei (respectiv 15,1 mld. lei
si 1,3 mld. EUR), prin intermediul programelor TEZAUR si FIDELIS.

Obligatiunile de stat de tip benchmark denominate in lei cu scadente initiale cuprinse
intre 3 - 15 ani au fost emise si redeschise aproape in fiecare luna. Politica Ministerului
Finantelor a urmarit extinderea maturitatii medii ramase a titlurilor de stat, mare parte
din emisiuni fiind emise pe segmentul maturitatilor medii si lungi.

in anul 2023 au continuat emisiunile destinate populatiei prin cele doua programe
TEZAUR si FIDELIS. in cadrul Programului TEZAUR derulat prin intermediul unit&tilor
operative ale Trezoreriei Statului, precum si prin subunitatile postale ale Companiei
Nationale Posta Roméana S.A., au fost lansate 12 emisiuni cu maturitati cuprinse intre
1 si 3 ani, in care peste 286.000 de persoane fizice au investit aproximativ 12,1 mld. lei.
in cadrul Programului FIDELIS derulat prin intermediul sindicatului de banci selectat
format din Banca Transilvania/BT Capital Partners, BCR, BRD si AlphaBank, au fost
lansate 4 emisiuni, atat in lei (maturitati cuprinse intre 1 si 3 ani), cat si in EUR (maturitati
cuprinse intre 1 si 5 ani), cu o valoare atrasa de cca 9,4 mld. echivalent lei. Suplimentar,
in cursul anului 2023 in cadrul Programului Fidelis au fost incluse transe dedicate
donatorilor de sange prin aceste transe fiind atrasa suma de 641 mil. lei. Astfel, anul
2023 a adus un nivel record de peste 21,5 mld. echivalent lei al volumului de titluri de
stat pentru populatie emise prin intermediul celor 2 programe.

Structura stocului de titluri de stat pe scadente (maturitate initiala, mld. lei)
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Grupul dealerilor primari pe piata interna, este format din 8 banci - Banca Comerciala
Roména S.A., Banca Roméana pentru Dezvoltare — Groupe Société Génerale S.A.,
Banca Transilvania S.A., Citibank Europe Plc. Dublin — Sucursala Romania, CEC Bank,
ING Bank N.V. Amsterdam - Sucursala Bucuresti, Raiffeisen Bank S.A., UniCredit Bank
S.A.



Piata secundara

Lichiditatea titlurilor de stat pe piata secundara reprezinta un indicator important in ceea
ce priveste nivelul de dezvoltare al pietei titlurilor de stat. Pe parcursul anului 2023
gradul de lichiditate, calculat ca raport intre volumul total al tranzactiilor lunare de pe
piata secundara si volumul total al titlurilor de stat, a avut o evolutie oscilanta, atingand
valori mai mari in lunile ianuarie (17,2%), iunie (15,9%), iulie (15,2%) si octombrie
(14,1%) si niveluri minime in lunile aprilie (10,8%) si august (9,9%) si noiembrie (12,3%),
fiind corelate cu volumele emise pe piata primara.

Evolutia gradului de lichiditate al titlurilor de stat in lei active in perioada
decembrie 2022 - decembrie 2023
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Bancile comerciale au continuat sa fie principalii investitori pe piata interna a titlurilor de
stat, detinand in portofoliu la sfarsitul anului 2023, cca 39,5% din volumul total al titlurilor
de stat emise pe piata interna, in scadere fata de sfarsitul anului 2022 (46%), fiind
urmate de fondurile de pensii care au inregistrat o crestere usoara a detinerilor la
23,8%, la sféarsitul anului 2023, fata de cca 22,7% la sfarsitul anului 2022.

in cadrul segmentului de investitori institutionali, fondurile locale de administrare de
active si fondurile de pensii private, desi detin inca o cota relativ redusa pe piata titlurilor
de stat, au reprezentat un participant stabil in procesul de finantare la nivel
guvernamental. Structura investitionald a fondurilor de pensii private aratd ca
mentinerea unei proportii importante in titluri de stat din activul total.



Evolutia titlurilor de stat dupa tipul detinatorilor
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Investitorii nerezidenti reprezinta in continuare un segment important al pietei titlurilor
de stat, asigurand o cerere complementara investitorilor locali prin interesul manifestat
in special pe maturitati lungi, conducand la diversificarea bazei de investitori. La sfarsitul
anului 2023 detinerile se situau in jurul valorii de 26,4%, in crestere fata de nivelul de
19,3% inregistrat la sfarsitul anului 2022, in conditile unui apetit foarte mare pentru
titlurile de stat, preponderent pe maturitati lungi in primele luni ale anului. Efectele
detinerilor in crestere ale nerezidentilor trebuie monitorizate atent in perioadele de
volatilitate, atunci cand investitorii au tendinta de a-si lichida sau reduce expunerile pe
tarile emergente.

Cresterea prezentei investitorilor nerezidenti a fost influentata de contextul asteptarilor
de incheiere a ciclului de intarire a politici monetare a BNR, de traiectoria curbei
randamentelor in lei, comparativ cu cele ale statelor din regiune (curbele Ungariei si
Poloniei au fost fie inversate fie aplatizate), cat si de volatilitatea scazuta a cursului de
schimb, dar si de factori interni, cum ar fi cresterea lichiditatii titlurilor de stat pe toate
segmentele, introducerea operatiunilor de administrare a pasivelor, cresterea ponderii
titlurilor de stat romanesti in indicii internationali (EMBIG - JP Morgan/Barclays) avand
in vedere ca mare parte dintre investitorii institutionali au o politicd investitionala
raportata la structura acestor indici.

Prezenta titlurilor de stat romanesti in indicii regionali JPMorgan si Barclays continua
sa aiba o influenta pozitiva asupra evolutiei achizitiei de titluri de stat locale. La sfarsitul
lunii mai 2023, 20 serii de obligatiuni de stat roméanesti erau incluse in indexul GBI-EM
Global Diversified Investment Grade, cu o pondere de aproximativ 3,66%, si 23 serii in
indexul Barclays EM Local Currency Government Index, cu o pondere de 0,99%.



2.3. Emisiuni de euroobligatiuni si imprumuturi externe contractate in anul 2023

Randamentele euroobligatiunilor de stat denominate in Euro au inregistrat scaderi
semnificative in cursul anului 2023 de aproximativ 70-160 puncte de baza ca urmare a
imbunatatirii perceptiei investitorilor cu privire la evolutia ratei inflatiei si a politicilor ce
vor fi abordate de bancile centrale, pe parcursul anului 2023 fiind inregistrata o tendinta
de aplatizare a curbei de randamente.

in anul 2023 s-a avut in vedere asigurarea unei prezente constante pe pietele
financiare externe in conditi de cost avantajoase pentru Romania, precum si
diversificarea bazei de investitori si consolidarea rezervei financiare in valuta la
dispozitia Trezoreriei Statului la un nivel care sa acopere pana la aproximativ 4 luni din
necesarul brut de finantare. A fost atrasa, suma de 10,6 mld. EUR echivalent, prin 3
emisiuni de euroobligatiuni si 13 plasamente private.

Termenii si conditiile titlurilor de stat lansate pe pietele externe se prezinta astfel:

Luna Valoare | Maturitate | Valoare | Cupon | Maturitate | Valoare | Cupon | Maturitate | Valoare | Cupon
totala
lanuarie 3,99 5 ani 1,24 6.625% | 10 ani 1,5 mld. | 7,125% | 30 ani 1,25 7,625%
2023 mid. mid. uSsD mid.
uUsD usD usD

Februarie 2mid. | 3 ani | 0,6 mid. | 5,000% | 6 ani | 1,4 mld. | 6,625%

2023 EUR (reziduald) | EUR (reziduald) | EUR
Septembrie 3,25 5 ani 1,5 mid. | 5,500% | 10 ani 1,75 6,375%
2023 mid. EUR mld.

EUR EUR

Prin utilizarea unor imprumuturi sub forma plasamentelor private s-a avut in vedere
completarea finantarii de pe pietele financiare internationale si optimizarea costurilor
aferente finantarii prin aceste instrumente.

Operatiunile de pe piata externa in anul 2023 au inclus si trageri in valoare totala de
cca. 1,27 miliarde EUR, aferente imprumuturilor contractate de la institutii financiare
internationale (BEI, BIRD, BDCE etc.) iar sumele disponibilizate in anul 2023 din cadrul
componentei de imprumut pentru implementarea Planului National de Redresare si
Rezilienta (PNRR) au fost in valoare de 893 mil. EUR.

Sumele atrase au fost destinate finantarii deficitului bugetar, refinantarii datoriei publice
si consolidarii rezervei financiare (buffer) in valuta la dispozitia Trezoreriei Statului.
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2.4. Administrarea lichiditatilor in anul 2023

Operatiunile de cash management se realizeazd de Trezoreria Statului pentru
acoperirea golurilor temporare de casa in cursul anului aparute ca urmare a decalajului
existent intre incasarile si platile Tn/din contul curent general al trezoreriei.

in conformitate cu legislatia in vigoare', asigurarea permanenta a echilibrului dintre
resursele contului curent general al trezoreriei statului si necesitatile de finantare se
poate realiza prin:

1. atragerea de depozite pe termen scurt de la institutii de credit sau alte institutii
financiare;

2. utilizarea echivalentului in lei al unor sume vandute la rezerva valutara a statului, din
conturile de disponibilitati in valuta rezultate din imprumuturi de stat destinate finantarii
si refinantarii datoriei publice, precum si din alte surse stabilite de lege.

in anul 2023, pe fondul decalajului temporar intre platile si incasarile bugetare pentru
finantarea golurilor temporare de casa, Trezoreria Statului a efectuat operatiuni de
atragere depozite in suma totala de 212.350 mil. lei, cu o dobanda medie de 6,05% si
maturitate medie de 15,92 zile, astfel:

* ianuarie 2023 = 17.970 mil. lei,

« februarie 2023 = 6.700 mil. lei,

* martie 2023 = 9.230 mil. lei,

* aprilie 2023 = 19.450 mil. lei,

e mai 2023 = 20.900 mil. lei,

* iunie 2023 = 14.000 mil. lei,

* iulie 2023 = 10.650 mil. lei,

 august 2023 = 7.600 mil. lei,

» septembrie 2023 = 20.800 mil. lei,

 octombrie 2023 = 25.100 mil. lei,

* noiembrie 2023 = 30.950 mil. lei,

» decembrie 2023 = 29.000 mil. lei.

in ceea ce priveste utilizarea sumelor in valuta pentru finantarea golurilor temporare de
casa, Trezoreria Statului a efectuat un numar de 23 operatiuni de schimb valutar in
suma totala de 4.259,5 mil. EUR (14 operatiuni de schimb valutar) si 1.277,5 mil. USD
(9 operatiuni de schimb valutar).

Deficitul bugetului de stat din anii precedenti inregistrat in contabilitate, nefinantat prin
imprumuturi de stat, impreuna cu imprumuturile acordate pentru rascumpararea la

1 1n baza prevederilor art. 8 din OUG 146/2002 privind formarea si utilizarea resurselor derulate prin Trezoreria statului, precum si
OMFP nr.1235/2003 pentru aprobarea Normelor metodologice de aplicare a prevederilor Ordonantei de urgentd a Guvernului
nr.146/2002 privind formarea si utilizarea resurselor derulate prin trezoreria statului, aprobata cu modificari prin Legea nr.201/2003
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scadenta, a imprumuturilor de stat emise pentru finantarea sau refinantarea datoriei
publice si cu golul temporar de casa, rezultat ca urmare a decalajul zilnic dintre veniturile
si cheltuielile cumulate ale bugetului de stat raportate in sistem electronic de catre
trezoreriile regionale, este finantat temporar prin imprumuturi din disponibilitatile
contului curent general al Trezoreriei Statului.

Potrivit OUG nr. 64/2007 privind datoria publica, imprumutul temporar din
disponibilitatile contului curent general al Trezoreriei Statului este un instrument de
datorie publica care se poate rambursa prin imprumuturi de stat pentru refinantarea
datoriei publice guvernamentale. In anul 2023, cresterea neta a soldului imprumuturilor
din contul curent general al Trezoreriei Statului a fost in suma de 12,9 mid. lei .

Pentru imprumuturile din contul curent general al Trezoreriei Statului s-au platit dobanzi
in suma totala de 522,1 mil. lei, rambursarile de rate de capital au fost in suma de 314,3
mld. lei, iar serviciul aferent rambursarilor a fost in suma totala de 314,8 mld. lei.
Serviciul aferent rambursarilor instrumentelor de cash management prin atragerea de
depozite, a fost de 208,8 mld. lei, din care rambursarile de rate de capital au reprezentat
208,3 mld. lei si platile de dobanzi aferente acestora au fost de 542,9 mil. lei.

3. Analiza portofoliului de datorie publica guvernamentala si a riscurilor asociate
acestei datorii

in contextul evolutiilor macroeconomice si a pietelor financiare interne si externe,
datoria publica contractata la 31 decembrie 2023 se situa la nivelul de 957,0 mld. lei,
din care datoria publica guvernamentala in suma de 933,5 mld. lei (reprezentand 97,5%
din total datorie publica), iar datoria publica locala la nivelul de 23,5 mid. lei
(reprezentand 2,5% din total datorie publica), pe fondul unei cresteri economice de
2,1% din PIB? si in conditiile unui deficit al bugetului general consolidat de 5,7% din
PIB3.

Cresterea datoriei publice Tn anul 2023 fata de anul 2022, cu 133,3 mild. lei, a fost
determinata, in principal, de datoria angajatd pentru acoperirea necesitatilor de
finantare a deficitului bugetar, a refinantarilor datoriei publice guvernamentale care au
devenit scadente in cursul anului, precum si de preluarea la datoria publica
guvernamentala a garantiilor acordate de Eximbank S.A. in nume si cont stat conform
Deciziei Curtii de Conturi nr. 3/11.01.20234.

2 CNSP- prognoza de primavara a principalilor indicatori macroeconomici — aprilie 2024
3 Deficitul bugetului general consolidat conform executiei la sfarsitul anului 2023

4 Conform Deciziei Curtii de Conturi nr.3/11.01.2023 Ministerul Finantelor a emis Ordinul nr. 1473/08.05.2023 pentru modificarea si completarea
Normelor metodologice pentru inregistrarea si raportarea datoriei publice, aprobate prin Ordinul ministrului economiei si finantelor nr.1059/2008, care
cuprinde, printre altele, includerea in datoria publica a garantiilor acordate de Eximbank S.A. in nume si cont stat, acordate conform Legii nr.96/2000
privind organizarea si functionarea Bancii de Export-Import a Roméaniei EXIMBANK - S.A. republicata, cu modificarile si completérile ulterioare, din
fondurile plasate de Ministerul Finantelor la Eximbank.
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Sursa : MF
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3.1. Portofoliul datoriei publice guvernamentale si riscurile asociate acesteia °

Datoria publica guvernamentala la 31 decembrie 2023 a fost in valoare 795,0 mid. lei,
reprezentand 49,5% din PIB.

Datoria publica guvernamentala directa isi mentine ponderea cea mai mare in total

datorie publica guvernamentala (92,8%). Datoria publica guvernamentala garantata a
reprezentat 7,2% in total datorie publicd guvernamentald, ca urmare a garantiilor

acordate fin
guvernamental Prima Casa/Noua Casa si Programul de sustinere a intreprinderilor mici

si mijlocii si a intreprinderilor mici cu capitalizare de piatd medie IMM INVEST

ROMANIA.
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Sursa :MF

cadrul

programelor guvernamentale,

in principal

Datoria publica guvernamentala dupa tipul datoriei

737,6

2022

datorie publica guvernamentala

(% GDP)

49,5%

2023

49,6%
49,4%
49,2%
49,0%
48,8%
48,6%
48,4%

48,2%

E==adatorie publica guvernamentala garantata (mid. lei)

prin  Programul

5 Nu include finantarea temporara si instrumente de cash management si nici garantiile acordate in numele si contul statului de Eximbank preluate
n evidenta incepand cu anul 2022 conform Deciziei Curtii de Conturi nr.3/11.01.2023
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Majoritatea datoriei publice guvernamentale interne a fost reprezentata de titluri de stat,
in timp ce datoria externa a fost reprezentata de euroobligatiuni emise pe pietele
internationale de capital si imprumuturi externe contractate de la institutii financiare
internationale. Din perspectiva criteriului rezidentei, structura datoriei guvernamentale
arata ca ponderea datoriei guvernamentale interne in total datorie guvernamentala s-a
redus usor la cca 50% la sférsitul anului 2023 Tn comparatie cu anul anterior.

Datoria publica guvernamentala dupa criteriul rezidentei creditorului
(% din total datorie)
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80,0% -
70,0% -
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40,0% -
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20,0% -
10,0% -

0,0% -

m datoria publica
guvernamentala
internd

m datoria publicd
guvernamentald
externd

2022 2023

Sursa : MF

La sférsitul anului 2023, ponderea titlurilor de stat (inclusiv cele destinate populatiei) a
reprezentat 82,8% din total datorie publica guvernamentala, fata de 81,1% la sfarsitul
anului 2022.

Structura pe tipuri de instrumente a datoriei publice guvernamentale
(% in total datorie publica guvernamentala)

100%
90% B emisiuni destinate populatiei
80% Tezaur and Fidelis
70% m certificate de trezorerie
60%
50% m obligatiuni de stat tip benchmark
(]
40% . .
mimprumuturi
30%
20% m euroobligatiuni
10%
0%
2022 2023
Sursa:MF
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Garantiile de stat acordate in anul 2023 au fost in valoare de 20.478,8 mil. lei, din care:

1.

293,8 milioane lei in cadrul programului guvernamental “Prima Casa/Noua
Casa” (OUG nr. 60/2009, cu modificarile si completarile ulterioare);

. 17,9 milioane lei in cadrul programului de sustinere a intreprinderilor mici si

mijlocii si a intreprinderilor mici cu capitalizare de piatda medie — IMM INVEST
ROMANIA (OUG nr. 110/2017, cu modificarile si completarile ulterioare);

0,03 milioane lei in cadrul OUG nr. 24/2022 privind aprobarea si finantarea unor
programe de garantare in domenii prioritare pentru economia roméaneasca;

13.745,1 miloane lei in cadrul OUG nr. 99/2022 privind aprobarea schemei de
ajutor de stat IMM INVEST PLUS si a componentelor acesteia - IMM INVEST
ROMANIA, AGRO IMM INVEST, IMM PROD, GARANT CONSTRUCT,
INNOVATION si RURAL INVEST;

320,8 miloane lei in cadrul OUG nr. 95/2022 privind aprobarea programelor
guvernamentale de creditare "Studentinvest" si "FamilyStart”, precum si pentru
modificarea art. 128 alin. (1) din Legea nr. 272/2004 privind protectia si
promovarea drepturilor copilului;

0,3 milioane lei in cadrul Programului privind acordarea unor facilitati pentru
creditele acordate de institutii de credit si institutii financiare nebancare anumitor
categorii de creditori (OUG nr. 90/2022, cu modificarile si completarile
ulterioare);

1.970,1 milioane lei, garantii in conditii de piatd, emise de Exim Banca
Roméaneasca S.A. in numele si in contul statului (Legea nr.96/2000, cu
modificarile si completarile ulterioare);

1.810,4 milioane lei, garantii in cadrul schemelor de sprijin acordate conform
cadrului european temporar de ajutor de stat (Schema Covid-19), emise de Exim
Banca Roméaneasca S.A. in numele si in contul statului (Legea nr.96/2000, cu
modificarile si completarile ulterioare);

2.019,7 milioane lei, echivalentul in lei a sumei de 406,0 milioane de Euro,
garantie emisa de Fondul de Garantare al Depozitelor Bancare/Banca
Internationald de Reconstructie si Dezvoltare (Legea nr.135/2023);

10.300,7 milioane lei, echivalentul in lei a sumei de 60,5 milioane de Euro, acord

de garantare in conformitate cu art.10 din Decizia (UE) 2022/1628 Uniunea
Europeana.
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Serviciul datoriei publice guvernamentale

Serviciul datoriei publice guvernamentale aferent anului 2023 a crescut fata de anul
2022 cu cca 36 mld. lei, asa cum rezulta din tabelul de mai jos:

miliarde lei
2022 2023
ici iei publi 106,7 1425
Serviciul datoriei publice guvernamentale )
din care:
- directa® 99,6 129,4
- garantata 7,1 13,1
din care:
- rate de capital™
- dobanzi si comisioane 78,9 114,3
27,8 28,2

Alti indicatori” privind serviciul datoriei publice guvernamentale se prezinta astfel:

Indicatori 2022 | 2023
Serviciul datoriei publice guv. externe /Exportul de bunuri si servicii® 4,0% | 3,7%
Dobanzi aferente datoriei publice guv. externe/Exportul de bunuri si servicii ® 1,4% | 1,7%
Dobanzi si comisioane/Venituri buget general consolidat'® 7,4% | 6,7%
Dobanzi si comisioane /Cheltuieli buget general consolidat! 6,1% | 5,5%

8Nu include rambursarile din imprumuturile din disponibilitadtile contului curent general al Trezoreriei Statului si pe cele in contul
instrumentelor de cash management.

7 Cheltuielile si veniturile bugetului general consolidat pentru anul 2023 sunt date operative, iar pentru indicatorii de la punctele 1 si
2 s-a avut in vedere exportul de bunuri si servicii publicat de Comisia Nationala de Strategie si Prognoza aprilie 2024

8 Indicatorul aratd masura in care platile in contul serviciului datoriei publice guvernamentale externe sunt acoperite din incasarile
din exportul de bunuri si servicii.

% Indicatorul aratd masura in care costul cu dobanda aferenta datoriei publice guvernamentale externe este acoperit din incasarile
din exportul de bunuri si servicii.

0 Indicatorul aratd masura in care dobanzile i comisioanele aferente datoriei publice guvernamentale sunt acoperite de veniturile
din bugetul general consolidat.

" Indicatorul reprezinta ponderea platilor de dobanzi si comisioane aferente datoriei publice guvernamentale in total cheltuieli din
bugetul general consolidat.
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3.2 Implementarea Strategiei de administrare a datoriei publice guvernamentale pentru
perioada 2023 -2025

Principalele obiective stabilite prin Strategia de administrare a datoriei publice
guvernamentale pentru perioada 2023-2025 s-au mentinut neschimbate fata de anii
precedenti, respectiv:

1. asigurarea necesarului de finantare al administratiei publice centrale, pe fondul
minimizarii costurilor pe termen mediu si lung,

2. limitarea riscurilor asociate portofoliului datoriei publice guvernamentale, si
3. dezvoltarea pietei interne a titlurilor de stat.

Evolutia indicatorilor de risc arata ca pe parcursul anului 2023, indicatorii de risc s-au
incadrat in tintele indicative stabilite conform Strategiei 2023-2025.

Performanta indicatorilor de risc in anul 2023
a. Evolutia indicatorilor privind riscul valutar

Indicatorii privind riscul valutar s-au incadrat in intervalele tinta stabilite prin Strategie
pe tot parcursul anului.

- Indicatorul ,Ponderea datoriei publice guvernamentale in EUR in total datorie
publicd guvernamentald in valutd” s-a situat la un nivel (83,0%) in crestere
comparativ cu cel inregistrat la inceputul anului (80,3%),

- Indicatorul ,Ponderea datoriei publice guvernamentale denominata in lei in total
datorie publicd guvernamentald”a crescut usor de la 48,5% la 49,2% la sfarsitul

anului 2023.
Performanta indicatorilor de risc valutar
100,0% -
90,0% { tinta indicativa L N— &
ponderea datoriei in EUR in total datorie in valuta 83,0%
80,0% | Vg P - er m» e e» W» > Gp on e e o= o = -
) ° 4 -
\
tinta indicativa minima
70,0%
tinta indicativa
60,0% A >
48,5% ponderea datoriei in lei in total datorie o
] B okl | e SRR
40,0% tinta indicativa minima
30,0% -
20,0%
2 2 o 2 ] 2 2 k] = 2 Qo e
§ 5 5 5 2 S 3 s 8 5 5 5
= = = = = 13 13 =
s § = = < 8 %3 0§ 3
< 3 o < Q
Sursa : MF
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b. Evolutia indicatorilor privind riscul de refinantare

Indicatorii privind riscul de refinantare pentru total portofoliu de datorie publica
guvernamentala s-au incadrat in intervalele tinta stabilite prin Strategie pe tot parcursul
anului 2023.

Indicatorul ,Maturitatea medie ramasa a portofoliului de datorie publica
guvernamentald” a ramas constant pe parcursul anului 2023 la nivelul de 7,4 ani
in principal ca urmare a emisiunilor de titluri de stat pe piata externa emise pe
termen lung si foarte lung (pana la 30 de ani) dar si pe maturitati mai scurte de
3-6 ani in vederea adaptarii la cererea investitorilor de pe aceste piete;

Indicatorul ,Ponderea datoriei scadente in termen de 1 an in total datorie publica
guvernamentald” a scazut de la 15% la 11% la sféarsitul anului 2023.

Performanta indicatorilor riscului de refinantare pentru total datorie publica

guvernamentala
9,0 4 r 25,0%
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- — A il il g il o
70 4 e e - 20,0%
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15,0% - o ™ = e e = - - - -~ - 15,0%
5,0 4 S . il ~
= ~
40 4 ponderea datoriei scadente intr-un an (%) Sas ) (P Lo \)11 .
"t 10,0%
tinta indicativa pentru total datorie (%) 0.0%
3,0 4
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Sursa: MF

Indicatorii privind riscul de refinantare pentru datoria publica in lei:

Indicatorul “Maturitatea medie rdmaséa a datoriei publice guvernamentale in lei”
s-a situat in limitele tintelor indicative, maturitatea majoréandu-se la 5,1 ani fata
de 4,5 ani in luna ianuarie 2023.

Indicatorul “Ponderea datoriei publice guvernamentale in lei scadenta in termen
de un an” in luna ianuarie 2023 s-a mentinut la nivelul de 21% nivel inregistrat
inca la sféarsitul anului 2022, depasind tinta indicativa de 20% stabilita prin
Strategia anterioara'? in contextul cresterii volumului de resurse atrase pe
termen scurt, in special a titlurilor de stat pentru populatie pentru implementarea

12 Strategia de administrare a datoriei publice guvernamentale revizuitd pentru perioada 2023-2025 a fost aprobata in luna August 2023
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planului de finantare, insa urmare a emiterii preponderent pe maturitati de peste
5 ani in primul trimestru al anului 2023, evolutia acestuia s-a normalizat, in
directia incadrarii in tintele stabilite conform Strategiei 2023 — 2025.

Performanta indicatorilor riscului de refinantare pentru datoria denominata in lei

8,0 A - 30%
7,0 A oz
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c. Evolutia indicatorilor privind riscul de ratd de dobandéa

- Indicatorul "Perioada medie pana la urmatoarea modificare a ratei dobanzii
pentru datoria totald (ani)’ a depasit inca din a doua parte a anului 2022 tinta
indicativa prevazuta in Strategia anterioara® (7,5 ani) inregistrand 7,3 ani la
inceputul anului 2023 mentinandu-si tendinta pana in luna iunie 2023 ca urmare
a cresterii volumului de resurse atrase pe termen scurt, in special a titlurilor de
stat pentru populatie, pentru implementarea planului de finantare aferent anului
2023. incepand cu a doua parte a anului 2023 evolutia acestui indicator s-a
normalizat, in directia incadrarii n tintele indicative prevazute in Strategia 2023-
2025.

- Indicatorul “Ponderea datoriei care isi modifica rata de dobanda intr-un an” s-a
mentinut in tinta indicativa.

13 1dem 17
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Performanta indicatorilor privind riscul de rata de dobanda pentru total datorie
publica guvernamentala
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Evolutia indicatorilor de risc al ratei dobénzii pentru datoria in lei s-a corelat cu cea a
indicatorilor pentru riscul de refinantare pentru datoria in lei, indicatorul “Ponderea
datoriei in lei care isi modificad rata dobanzii intr-un an” depasind temporar in luna
ianuarie 2023 (21%) depasind tinta indicativa de 20% stabilita prin Strategia anterioara
in contextul cresterii volumului de resurse atrase pe termen scurt, in special a titlurilor
de stat pentru populatie pentru implementarea planului de finantare. Indicatorul
“Perioada medie pana la urméatoarea modificare a ratei dobanzii pentru datoria in lei ”
s-a mentinut in tinta indicativa stabilita conform Strategiei 2023 — 2025 majorandu-se la
5,1 ani fata de 4,5 in luna ianuarie 2023.

Performanta indicatorilor pentru riscul de rata de dobanda pentru datoria

publica guvernamentala in lei
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4. Datoria guvernamentala conform metodologiei UE

La sfarsitul anului 2023, datoria guvernamentala bruta'# conform metodologiei UE s-a
situat in continuare la un nivel sustenabil de 48,8% din PIB, sub plafonul de 60% stabilit
prin Tratatul de la Maastricht, iar daca se au in vedere activele financiare lichide',
nivelul datoriei guvernamentale nete a fost de 36,9% din PIB.

Conform datelor publicate de EUROSTAT'®, la sfarsitul lui 2023 Roménia s-a situat pe
locul 17 intre statele membre UE ca nivel de indatorare, de 48,8% din PIB, media
datoriei guvernamentale pentru zona euro (EA 20) fiind de 88,6% din PIB, iar cea pentru
UEZ27 fiind de 81,7% din PIB.

Comparatii cu statele membre UE (% datoria guvernamentala in PIB)

E19
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Romania

w2023
m 2022

0,0% 50,0% 100,0% 150,0% 200,0%
Sursa:Eurostat

La finele anului 2023, statele membre cu cel mai ridicat nivel al datoriei publice
guvernamentale in PIB (de peste 60% din PIB) sunt Grecia (161,9%), ltalia (137,3%),
Franta (110,6%), Spania (107,7%) si Belgia (105,2%), un numar de 13 state membre
au Tnregistrat un nivel de indatorare de peste 60%.

MINISTRUL FINANTELOR,

Marcel-loan Bolos

* Reprezinta datoria administratiei publice la valoare nominald, consolidata in cadrul subsectoarelor administratiei publice si nu
include garantiile acordate de stat si de unitatile administrativ teritoriale, cu exceptia celor platite din buget, sau pentru care s-au
efectuat 3 plati succesive de catre garant.

5 AF1(aur si DST), AF2(depozite si numerar), AF3(titluri de valoare, altele decat actiuni),AF5 (actiuni si alte participatii la capital,
daca sunt cotate la bursa, inclusiv unitati ale fondurilor mutuale).

6 Comunicat Eurostat din luna Aprilie 2024
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