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Citre:  Domnul Cristian BUICAN (28 e wltegg ||
Secretar al Camerei Deputatilor o

Ref.la: Raspunsuri la intrebari formulate de deputati

Stimate domnule secretar, ‘

Va transmitem, alaturat, raspunsurile institutiilor vizate cu pnwre la uneie
intrebari formulate de deputati, potrivit tabelului anexat. !

Cu stima,

Dorel TUDOR,

SECRETAR GENERA
Ministerul pentru Relatiacu P
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Ministerul Finantelor Publice

i Cabin inistru B-dul Libertatii nr.16 sector 5,
et Minis cod 050706, Bucuresti

Tel: +4021 319 96 93
Fax: +4021 319 97 14

Nr.61537-1/ 4 .10.2019
Domnului Florin-Claudiu ROMAN
Deputat, Parlamentul Romaniei - Camera Deputatilor L9549 ‘
Adresa: Str.lzvor nr.2-4 éll (e ﬁo(‘&
Sector 5
Bucuresti, Romania

Stimate domnule Deputat,

Referitor la Tintrebarea dumneavoastra inregistrata la Camera
Deputatilor cu nr.8700A/2019, avand ca obiect "Precizari privind
motivele pentru care Guvernul Romaniei plateste dobanzi tot mai
scumpe pentru imprumuturile efectuate”, potrivit sferei de competenta a
Ministerului Finantelor Publice, va comunicdm urmatoarele:

Potrivit legislatiei in vigoare privind datoria publica, Ministerul
Finantelor Publice este autorizat s& angajeze in numele si in contul statuiui
obligatii de natura datoriei publice guvernamentale, in principal, pentru
finantarea deficitului bugetului de stat si refinantarea si rambursarea
anticipata a datoriei publice guvernamentale.

Administrarea datoriei publice si procesul de finantare se
realizeaza potrivit Strategiei de administrare a datoriei publice
guvernamentale pe ftermen mediu. Aceasta prevede directia in care
Ministerul Finantelor Publice intentioneaza sa actioneze pentru asigurarea
finantarii si pentru imbunatatirea structurii portofoliului de datorie in vederea
indeplinirii  obiectivelor pentru  administrarea  datoriei  publice
guvernamentale.

Conform cadrului legal privind datoria publica, in luna decembrie
a fiecarui an, Ministerul Finantelor Publice anuntd programul indicativ de
emisiuni de litluri de stat pe piata interna si externa pentru anul urmaftor,

~ ludnd In considerare estimarile pentru anul urmator a nivelului deficitului
bugetului generai consolidat, volumuiui datoriei publice scadente in anul
urmator, precum si strategia de finantare de pe pietele interne si externe si
instrumentele de flnantare utilizate. Programul anual indicativ de emisiuni
de ftitluri de stat este publicat pe site-ul Ministeru! Finantelor Publice la
urmatorul link: www.mfinante.gov.ro, sectiunea Datorie publ:ca - Datorie
guvernamentala directa - Emisiuni titluri de stat.

www.mfinante.ro




Astfel, emisiunile de titluri de stat pe piata interna si externa
corespund politicii Ministerului Finantelor Publice de asigurare a surselor de
finantare a deficitului bugetar si de refinantare a datoriei publice pentru
indeplinirea obiectivelor stabilite prin Strategia de administrare a datoriei
publice guvernamentale pe termen mediu.

Referitor la aspectele semnalate in intrebare privind comparatia
Intre costurile de Tmprumut ale Romaniei si cele ale Poloniei, Ungariei si
Bulgariei, precizam ca trebuie luat in considerare calificativul de rating
suveran acordat de agentiile de rating, factor important care se reflectad in
costul Tmprumuturilor statului, si anume faptul ca Polonia si Ungaria fac
parte dintr-o categorie de rating superior Romaniei (Ungaria clasatd in
categoria BBB de cétre S&P si Fitch si Baa3 de catre Moody’s, iar Polonia
in categoria A - de catre S&P si Fitch si A2 de catre Moody’s).

in ceea ce priveste Bulgaria, aceasta reprezinta un caz aparte,
intrucét regimul valutar a creat o corelafie stransa cu euro, astfel incat nu
se poate realiza o0 comparatie in termeni de costuri ale Iimprumuturilor.

Nivelul ratelor dobanzilor regionale, in general, fluctueaza pe
anumite perioade de timp, manifestand diferente mai mari sau mai reduse,
determinate de conditile economice, politice, conjuncturale specifice
fiecarei economii evaluate corespunzator unei categorii de rating, factori
care genereaza dinamici si niveluri diferite ale ratelor dobanzilor.

Un alt factor important, care trebuie luat in considerare la analiza
costului suveran pentru tarile mentionate, il reprezinta nivelul de dezvoltare
al pietelor financiare mentionate, acesta avand caracteristici diferite.

Astfel, pietele financiare ale Poloniei si Ungariei au un grad mai
mare de dezvoltare si adéancime Tn raport cu piata titlurilor de stat din
Romania, chiar daca in ultimii ani s-au facut eforturi pentru o dezvoltare
continua a acesteia. De asemenea, un alt factor de influentd asupra
costului suveran il reprezinta baza de investitori din aceste tari care sunt
diferite, mult mai complexe in cazul statelor cu care se face comparatie,
existand un numar mai mare de investitori institutionali (fonduri de investitii,
de pensii si asigurari), interni si internationali, care activeazéd pe aceste
piete.

in mod particular, comparatia intre randamentele titlurilor de stat
cu maturitatea de 10 ani emise de Romania, Polonia si Ungaria reflecta si
faptul cé cererea pentru titlurile de stat roméanesti - care influenteaza in
mare masura costul imprumuturilor - este preponderent manifestata de
investitori nerezidenti, inregistrand fluctuatii mai mari fata de alte segmente
de maturitati, unde se manifesta preponderent cererea venita din partea
investitorilor locali. Prin urmare si nivelul lichiditatii titlurilor de stat pentru
maturitatea de 10 ani este mai redus, datoritd faptului ca cererea pentru
acest punct este limitata la categoria investitorilor straini si doar marginal la
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cea a rezidentilor. In acelasi timp, detinerile investitorilor nerezidenti in
titlurile de stat romanesti sunt mai reduse ca in alte state.

Totodata, raportarea strategiilor si portofolilor de investitii ale
investitorilor nerezidenti la indicii regionali (cum este Indicele JP Morgan
GBIl - EM, care urmareste obligatiunile denominate in moneda locala si
emise de guvernele din pietele emergente) influenteazé cererea acestora si
lichiditatea titlurilor de stat emise pe piata interna. Titlurile de stat roméanesti
au fost incluse mai tarziu in acest indice, la inceputul anului 2013, si au o
pondere de aproape 4 ori mai mica (2,94% la august 2019) fatd de cele
emise de Polonia (11,35%) si de aproape 2 ori mai mica in raport cu
ponderea titlurilor de stat ale Ungariei (5,25%).

Ca urmare a acestor factori, randamentele titlurilor de stat emise
pe piata locala sunt influentate de factori de naturd interna, cum ar fi
conditile de lichiditate din sistemul financiar, nivelul inflatiei, nivelul
deficitului bugetar si cel de cont curent, contextul politic, dar si factori de
natura externd, cum ar fi masurile de politicA monetara initiate de
principalele banci centrale, Banca Centrala Europeana (BCE) si Sistemul
Federal de Rezerve al Statelor Unite ale Americii (FED), evenimente
neprevazute manifestate in pietele financiare.

De asemenea, mentionam ca indicatorul datoriei publice a
Romaniei ca pondere in PIB aratd un nivel sustenabil, datoria publica
calculata conform metodologiei Uniunii Europene a scazut de la 39,2% din
PIB la sfarsitul anului 2012, la 35,0% din PIB ia finele anului 2018, cu mult
sub limita de 60% stabilita prin Tratatul de la Maastricht.

Potrivit Comunicatului Eurostat, din luna iulie 2019, la nivelul
tarilor membre ale Uniunii Europene, la sfarsitul trimestrului | al anului 2019,
Romania (34,1%) s-a situat pe locul 6 intre statele membre ale Uniunii
Europene cu cel mai scazut nivel de indatorare, la egalitate cu Lituania
(34,1%), dupa Estonia (8,1%), Bulgaria (21,2%), Luxemburg (21,3%),
Danemarca (33,6%) si Cehia (34,0%), sub media datoriei guvernamentale
pentru zona euro (EA 19) (81,1% din PIB), dar si sub media datoriei
guvernamentale pentru UE28 (81,9% din PIB). Un numar de 14 state
membre ale Uniunii Europene au inregistrat, la finele trimestrului I al anului
2019, un nivel al datoriei guvernamentale Tn PIB de peste 60%, cele mai
ridicate niveluri inregistrandu-se in Grecia (181,9%), Italia (134%) si
Portugalia (123%).

Cu deosebita stim3,

p. MINISTRUL FINANTELOR PUBLICE
=TAR DE STAT
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