MINISTERUL FINANTELOR PUBLICE

Programul indicativ de emisiuni de titluri de stat pe anul 2016

In anul 2016 volumul total al imprumuturilor ce urmeaza a fi lansate de Ministerul Finantelor
Publice pe piata interna prin emisiuni de titluri de stat este determinat de nivelul previzionat al
deficitului bugetar, de 2,8% din PIB (aproximativ 21 miliarde lei), care urmeazi si fie finantat in
proportie de 50% de pe piata interna si 50% de pe piata externd, precum si de nivelul refinantarilor
de titluri de stat scadente in anul 2016 denominate in lei si euro, care este in suma de aproximativ
38 mid. lei pentru portofoliul actual de titluri de stat (la data de 31.12.2015), din care cca 31 mid. lei
aferent emisiunilor denominate in lei si cca 7 mid. lei aferente emisiunii denominate in euro.

De asemenea, Ministerul Finantelor Publice are in vedere atragerea de resurse financiare de
pe pietele externe intr-un volum de 4,5 miliarde euro, in functie de evolutiile si de oportunitatile
oferite de aceste piete, finand cont de nivelul rambursarii aferente emisiunii de euroobligatiuni emisa
pe pietele externe cu scadenta in luna junie 2016 in valoare de 1,5 mid euro, precum si de
necesitatea consolidarii rezervei financiare in valutd la dispozitia Trezoreriei Statului. Astfel
finantarea din surse externe se va realiza prin Programul MTN prin emiterea de euroobligatiuni in
valoare de aproximativ 3 mid. euro (echivalent) si prin trageri din fmprumuturi contractate de la
institutiile financiare internationale, in valoare de aprOX|mat|v 1,5 mid. Euro.

Ministerul Finantelor Publice va avea o abordare flexibild in realizarea procesului de
finantare in anul 2016, urmérind pastrarea caracterului predictibil si transparent al ofertei de titluri de
stat pentru a reactiona adecvat la potentiale modificari ale tendlntelor pietei si comportamentului
investitorilor.

Astfel, pentru realizarea obiectivului de reducere a riscului de refinantare si de extindere a
duratei medii ramase a ftitlurilor de stat si pentru acoperirea necesitatilor brute de finantare,
Ministerul Finantelor Publice are in vedere emiterea unui volum de titluri de stat pe piata interna in
anul 2016 in suma de 48-50 miliarde lei, cu o structura a maturitatilor de cca 30%/70% (termen scurt
versus termen mediu si lung), prin em:terea de certificate de trezorerie intr-un volum de cca 14-15
mld. lei si de obligatiuni de tip benchmark de cca 34-35 mld. lei.

Pentru realizarea obiectivului de consolidare si extindere a curbei de randamente a titlurilor
de stat denominate in lei si de imbunatatire a |IChldIta'§lI pietei titlurilor de stat, Ministerul Finantelor
Publice are in vedere redeschiderea emisiunilor de obligatiuni de tip benchmark pana la atlngerea
unor volume pe emisiune n valoare echivalentd de cca 2 mid. euro, pe fiecare maturitate a
acestora.

Pe piata interna se vor emite titluri de stat denominate in lei, respectiv:

v certificate de trezorerie cu discont cu o frecventa lunara, in principal cu scadente la 6 luni si
la 12 luni, precum si cu scadente la 3 luni in vederea administrarii lichiditatilor, si

v" emisiuni de obllgatlum de stat de tip benchmark lansate in anul 2015 cu scadente initiale de
3 si 5 ani care se vor redeschide lunar, cele cu maturitati initiale de 7, 10 si 15 ani (cu
maturitate reziduald de 11 ,5 ani) urmand sa fie redeschise lunar sau la 2 luni pana la
acumularea unui volum corespunzator.

v In timpul anului vor fi lansate emisiuni de obligatiuni benchmark noi cu maturitati initiale in
jurul maturitatilor standard mai sus mentionate. in vederea extinderii curbei randamentelor si
a maturitatii medii reziduale a portofohulw de titluri de stat, in functie de conditiile de piata din
cursul anului 2016 si tindnd cont de apetitul investitorilor pentru maturltatl lungi poate fi
lansatd o noua emisiune benchmark cu maturitatea de 15 ani.



Tinand cont de cresterea necesarului brut de finantare a deficitului bugetar si de refinantare
a datoriei publice prin titluri de stat emise pe piata interna, Ministerul Finantelor Publice are in
vedere lansarea unei noi emisiuni de titluri de stat denominate in euro pe piata interna, cu maturitate
de cel putin 5 ani, in scopul refinantarii partiale a titlurilor de stat denominate in euro scadente pe
piata interna in anul 2016 in valoare cumulatd de 1,6 mid. euro. Ministerul Finantelor Publice poate
avea in vedere o eventuald redeschidere a acestei emisiuni in contextul relaxarii cerintelor BNR
privind nivelului rezervelor minime obligatorii pentru pasivele in valuta ale institutiilor de credit.

Licitatiile pentru certificatele de trezorerie cu discont si obligatiunile de stat de tip benchmark
se vor organiza in zilele de luni si joi, avand ca data de decontare ziua de miercuri si respectiv luni,
cu exceptia sarbatorilor legale. Elementele anuntate mai sus, pot fi revizuite in cursul anului 2016, in
functie de evolutia pietelor financiare, necesitatile investitionale ale participantilor la piata, executia
bugetului general consolidat, asigurarea finantarii deficitului bugetar din surse externe si refinantarea
datoriei publice scadente, precum si de necesitatea mentinerii si consolidarii rezervei financiare in
valuta la dispozitia Trezoreriei Statului.

De asemenea pentru diversificarea bazei investitionale aferente pietei titlurilor de stat se are
in vedere o abordare flexibila in continuarea programului FIDELIS de emisiuni de titluri de stat
destinate populatiei prin intermediul Bursei de Valori Bucuresti.

Totodatd, in functie de finalizarea cadrului legal, tehnic si operational necesar, in cursul
anului 2016, Ministerul Finantelor Publice intentioneaza sa utilizeze instrumente specifice
operatiunilor pe piata secundara de tip buy backs si bond-exchange, dar si operatiuni de tip repo
pentru imbunatatirea managementului lichiditatilor.

In cazul in care conditiile pietelor financiare sunt favorabile, Ministerul Finantelor Publice
poate avea in vedere si prefinantarea necesitatilor aferente anului 2016, tindnd cont totodata si de
obiectivul de mentinere a unei rezerve financiare in contul Trezoreriei Statului reprezentand
echivalentul a cca 4 luni de necesar brut de finantare.

Volumul indicativ al emisiunilor de titluri de stat pe piata interna va fi anuntat trimestrial,
urméand ca prin prospectele de emisiune sa fie detaliate volumul efectiv al acestora, precum si alte
caracteristici specifice emisiunilor anuntate. Astfel, pentru trimestrul | al anului 2016 Ministerul
Finantelor Publice anunta atragerea unui volum indicativ cuprins intre 14 si 16 mld. lei, reprezentand
emisiuni de titluri de stat pe piata interna.
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