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Contextul international’

Economia mondiala a continuat sa creasca in anul 2024, dovedindu-se rezilienta in
confruntarea cu socurile de natura geopolitica si cu lipsa de predictibilitate a politicilor
economice internationale. Temperarea ritmului de crestere, care a atins 3,3 la sut3,
comparativ cu 3,5 la suta in anul anterior, a reflectat accentuarea discrepantelor dintre
dinamicile diverselor tari si sectoare de activitate. Trendul regional a continuat sa

se mentina pe traiectoria ultimilor 25 de ani, caracterizata prin avansul economic mai
accentuat al economiilor emergente, in raport cu cel al economiilor dezvoltate.
Dinamica pozitiva a fost sustinuta indeosebi de sectorul serviciilor, a carui evolutie

a contrastat cu cea a industriei prelucratoare — mai afectata de persistenta unui nivel
incad ridicat al preturilor internationale ale resurselor energetice. O serie de factori
conjuncturali din spectrul geopolitic, in special vizand posibilitatea intreruperii unor
canale de transport si a modificarii politicilor comerciale, au accentuat cererea de
import, indeosebi in prima parte a anului, conducand la accelerarea comertului
mondial cu bunuri si servicii (de la 1,0 la suta in anul 2023 la 3,5 la sutd), dupa doi ani
consecutivi de decelerare.

Pe ansamblul economiei mondiale, rata somajului s-a mentinut la nivelul inregistrat
in anul 2023, respectiv 4,9 la suta?, rata de ocupare a fortei de munca ramanand insa
sub nivelul anterior pandemiei. Rata medie anuala a inflatiei®a scazut de la 6,9 la suta
in anul 2023 la 5,2 la suta in 2024, pe fondul declinului preturilor internationale ale
resurselor energetice si ale produselor alimentare, influenta acestora fiind totusi
limitata de presiunea exercitatd de preturile serviciilor. Pretul mediu spot al titeiului*
a scazut cu 1,8 la sutd, marcand o temperare fata de anul anterior (-18,5 la suta), pe
fondul declinului activitatii industriale, in special in tarile dezvoltate, scaderea cererii
acestora depasind reducerea ofertei determinata de conflictul din Orientul Mijlociu si
de decizia OPEC de diminuare a productiei. in schimb, preturile materiilor prime® s-au
majorat cu 3,7 la sutd (dupa o reducere cu 8,1 la suta in anul 2023), resimtind efectul
comportamentului anticipativ legat de posibile probleme de aprovizionare pe traseul
lanturilor internationale de productie.

Economia Statelor Unite ale Americii, care in anul 2024 detinea 14,8 la suta din PIB
mondial®, si-a mentinut ritmul de crestere (2,8 la suta comparativ cu 2,9 la suta in anul
precedent), beneficiind de sustinerea unei cereri interne robuste, bazata in special pe
consumul gospodariilor populatiei. Cu toate acestea, o usoara deteriorare a conditiilor
de pe piata fortei de munca a facut ca rata somajului sa urce la 4,0 la suta la sfarsitul anului,
de la 3,6 la suta in anul precedent. Rata medie anuala a inflatiei pentru anul 2024 a fost
de 2,9 la sutd (comparativ cu 4,1 la suta in anul anterior). Deficitul bugetului federal

a reprezentat 8,0 la suta din PIB, fiind in usoara crestere fata de anul 2023 (7,8 la sutd),
iar datoria publica s-a majorat cu 2,5 puncte procentuale, pana la 122,3 la suta din PIB.

Sursa: BCE - Raport anual 2024, Economic bulletin 7/2025; FMI - World Economic Outlook (octombrie 2025).
Sursa: Statista.com

Valori aferente térilor din Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare Economica (OCDE)

Determinat ca medie intre cotatiile UK Brent, Dubai Fateh si West Texas Intermediate, exprimate in euro
Exprimate in euro; exclusiv resurse energetice.

PIB calculat pe baza paritatii puterii de cumparare, pentru asigurarea comparabilitatii intre tdri.
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Deficitul contului curent a crescut de la 3,3 la suta din PIB la 4,0 la suta, in conditiile
reducerii economisirii si ale mentinerii nivelului investitiilor.

China, cu 19,3 la suta din PIB mondial®, a inregistrat o usoara atenuare a ritmului

de crestere economica, pana la 5,0 la suta, de la 5,4 la sutd in anul 2023. Rata inflatiei
s-a mentinut la nivelul inregistrat in anul precedent, preturile de consum urcand cu
0,2 la suta. Deficitul bugetar a crescut de la 6,7 la sutd in PIB in anul 2023 la 7,3 la sut3,
in timp ce excedentul contului curent a inregistrat o majorare a ponderii in PIB cu

0,9 puncte procentuale, pana la 2,3 la suta.

Economia zonei euro’ a inregistrat o crestere cu 0,9 la suta in 2024 (comparativ cu
0,4 la sutd in anul 2023), reflectand contributiile pozitive ale cererii interne

(+0,6 la sutd) si balantei bunurilor si serviciilor (+0,3 la sutd). Cererea interna a fost
stimulata de consumul public si privat (cu o contributie cumulata de 1,2 puncte
procentuale la avansul economic al zonei euro), dar limitata de evolutia formarii brute
de capital (cu o contributie negativa de 0,6 puncte procentuale). Consumul privat

a ramas si in anul 2024 principalul contributor la cresterea economica (0,7 puncte
procentuale), pe fondul mentinerii unor conditii favorabile pe piata fortei de munca,
al cresterilor salariale si al temperarii inflatiei. Consumul guvernamental, mai mare cu
2,2 la suta fata de anul precedent, a contribuit cu 0,5 puncte procentuale la cresterea
economica. Investitiile, in scadere cu 2,0 la suta fata de anul precedent, au inregistrat
o influenta negativa asupra cresterii economice (-0,4 puncte procentuale), continuand
sd fie afectate de conditiile de finantare, pe segmentul rezidential, si de perspectivele
globale incerte pe cel industrial. Cererea externd, masurata prin exportul net

de bunuri si servicii, a avut o contributie de 0,3 puncte procentuale la cresterea PIB
(comparativ cu 0,4 puncte procentuale in anul anterior), exporturile crescand cu
0,6 la sutd, iar importurile reducandu-se cu 0,1 la suta. Din perspectiva sectoriala,
activitatile de educatie si sanatate, informatii si comunicatii, imobiliare, servicii
profesionale si de afaceri au avut contributii relativ egale la cresterea valorii adaugate
brute (cu un aport cumulat de 1,0 puncte procentuale), in timp ce industria a avut

o contributie negativa de 0,1 puncte procentuale.

Rata medie anuald a inflatiei in zona euro, masuratd prin indicele armonizat al preturilor
de consum (IAPC), a coborat la 2,4 la suta, de la 5,4 la suta in anul 2023, reflectand
transmisia efectelor induse de politica monetara restrictiva, dar si o presiune mai redusa
a inflatiei importate, pe fondul unei evolutii mai relaxate a preturilor internationale
ale materiilor prime si resurselor energetice. Piata fortei de munca a continuat sa se
amelioreze in anul 2024, numarul persoanelor ocupate crescand cu 1,0 la suta, ceea ce
s-a reflectat si in scaderea ratei somajului® cu 0,2 puncte procentuale, pana la 6,4 la suta.

Statele membre UE din zona euro la care se face referire sunt cele 20 de state membre ale UE aflate in zona euro la sfarsitul
anului 2024: Austria, Belgia, Cipru, Croatia, Estonia, Finlanda, Franta, Germania, Grecia, Irlanda, Italia, Letonia, Lituania,
Luxemburg, Malta, Tarile de Jos, Portugalia, Spania, Slovacia si Slovenia.

8 Conform metodologiei Biroului International al Muncii (BIM)
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Contextul international

Deficitul bugetar al zonei euro s-a redus de la 3,5 la suta din PIB in anul 2023 la 3,1 la suta
din PIB in 2024, in conditiile elimindrii unor masuri de sprijin fiscal si bugetar, de tipul
reducerilor de impozite, al transferurilor si subventiilor, adoptate in anii anteriori
pentru compensarea cresterii preturilor. Astfel, ponderea veniturilor bugetare in PIB
s-a majorat cu 0,5 puncte procentuale, pana la 46,4 la sutd, in timp ce ponderea
cheltuielilor bugetare in PIB a crescut doar marginal (de la 49,4 la suta la 49,5 la suta).
Deficitul bugetar s-a redus in anul 2024 in sase state membre ale zonei euro (Italia,
Spania, Estonia, Letonia, Malta, Slovenia); in sapte state acesta s-a situat sub pragul
de 3 la suta din PIB, iar cinci state au inregistrat excedente (Portugalia, Luxemburg,
Irlanda, Grecia, Cipru). Rata datoriei publice a zonei euro s-a mentinut in apropierea
nivelului de 87 la suta din PIB (dupa ce scazuse cu 2,3 puncte procentuale in anul
precedent), in zece dintre statele zonei euro depasindu-se valoarea de referinta de
60 la suta din PIB si continuand sa se situeze peste nivelul de 100 la suta in Grecia,
Italia, Spania, Franta si Belgia.

Contul curent agregat al zonei euro s-a incheiat cu un excedent de 408,5 miliarde euro
(2,7 la suta din PIB), in comparatie cu 245,2 miliarde euro (1,7 la suta din PIB) in anul
2023, in contextul majorarii excedentelor inregistrate de balanta bunurilor si serviciilor
(pe fondul cresterii exporturilor concomitent cu reducerea importurilor) si de balanta
veniturilor primare.

Tarile membre ale Uniunii Europene din afara zonei euro' au consemnat o crestere
economica de 2,0 la suta in anul 2024 (comparativ cu 0,4 la suta in 2023), accelerarea
bazandu-se pe consumul guvernamental si privat. Tendinta ascendenta a provenit de
la toate statele din acest grup, cu exceptia Romaniei, ratele de crestere fiind cuprinse
intre 0,6 la suta in Ungaria si 3,5 la suta in Danemarca. Rata medie anuala a inflatiei s-a
redus in toate statele, coborand pe ansamblul grupului de tari pana la 3,6 la suta

(de la 10,1 la suta in 2023).

Situatia fiscala s-a deteriorat in anul 2024 in patru dintre cele sapte state membre ale
UE din afara zonei euro (exceptie facand Danemarca - care a inregistrat o crestere a
excedentului bugetar, Ungaria si Cehia), pe fondul cresterii cheltuielilor bugetare, fie
mai mult decat a veniturilor, fie concomitent cu reducerea acestora. Pe ansamblu,
ponderea deficitului bugetar in PIB a fost de 3,6 la suta (3,1 la suta in anul anterior),
Ungaria, Polonia si Romania situandu-se peste valoarea de referinta de 3 la sutd din
PIB. Ponderea datoriei publice in PIB a crescut cu 2,0 puncte procentuale, pana la
46,1 la sutd, trendul ascendent fiind observat in cinci dintre cele sapte state
(exceptie facand Ungaria si Danemarca). Ungaria a continuat sa se situeze peste
pragul de 60 la suta stabilit drept criteriu Maastricht.

Excedentul contului curent a marcat un usor recul in termeni relativi pe ansamblul
tarilor membre ale UE din afara zonei euro comparativ cu anul 2023, ajungand la
2,2 la suta din PIB in 2024 fata de 2,4 la suta in anul anterior, determinat de accentuarea

Eurostat, Newsrelease Euroindicators: Provision of deficit and debt data for 2024 — second notification, 21 octombrie 2025

Referirea vizeaza cele sapte state membre ale UE aflate in afara zonei euro, la sfarsitul anului 2024: Bulgaria, Cehia,
Danemarca, Polonia, Romania, Suedia si Ungaria.
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deficitelor consemnate de Bulgaria si Romania si de comprimarea excedentului
Poloniei. Restrangerea relativa a excedentului de cont curent s-a produs pe fondul
scaderii ponderii in PIB a excedentului balantei bunurilor si serviciilor, concomitent
cu majorarea ponderii deficitului balantei veniturilor secundare. Excedentul agregat
al contului de capital s-a redus usor in termeni relativi, de la 0,6 la 0,5 la suta din PIB,
scaderea sa fiind influentata de evolutiile nefavorabile inregistrate de Ungaria si
Romania. Investitiile directe au inregistrat pe ansamblul celor sapte state intrari nete
de 18,9 miliarde euro, reprezentand 0,7 la suta din PIB (comparativ cu 0,5 la suta din
PIB in anul 2023), trendul ascendent fiind imprimat de cresterea investitiilor directe
in Ungaria, combinata cu diminuarea investitiilor directe realizate in strainatate de
Danemarca si Suedia. Investitiile de portofoliu au inregistrat iesiri nete de 65,9 miliarde
euro (2,4 la sutd din PIB comparativ cu 0,1 la suta din PIB in 2023), efectuate majoritar
de Suedia si Danemarca. Componenta alte investitii (in principal imprumuturi si
depozite) a consemnat iesiri nete de 23,7 miliarde euro, respectiv 0,9 la sutd din PIB
(1,5 la suta din PIB in 2023).

8 BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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Evolutia balantei de plati si

J J

a pozitiei investitionale internationale
a Romanieiin anul 2024

A. Balanta de plati

EVOLUTII GENERALE

Intr-un context international tensionat, dar cu influente mai putin semnificative pe
plan local, evolutia nefavorabila a balantei de pldti a Romaniei in anul 2024 a reflectat
inconsistentele interne, constand in incetinirea cresterii economice, in relaxarea
politicilor fiscale (cu consecinte de natura accentuarii deficitului bugetar, a reducerii
si in sincope in accesarea fondurilor europene. in consecints, relatiile cu nerezidentii
au reflectat cresterea deficitului de cont curent, scaderea excedentului contului de
capital si un volum cumulat mai mic al principalelor surse stabile de finantare (investitii
directe si de portofoliu).

Grafic 1. Contul curent si contul de capital Grafic 2. Fluxurile financiare nete
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in conditiile revenirii deficitului de cont curent pe un trend ascendent si ale reducerii
excedentului contului de capital, soldul cumulat al acestora a avansat in teritoriu
negativ (Grafic 1). Pe ansamblu, contul curent si contul de capital au cumulat un deficit
de 23,6 miliarde euro, cu 86,9 la suta mai mare decat cel inregistrat in anul 2023. Deficitul
de cont curent a crescut cu aproximativ 34 la suta, dupa reducerea cu aproape 20 la sutd
inregistrata in anul anterior, in timp ce excedentul contului de capital s-a diminuat

cu peste 40 la sutd, urmand unei cresteri cu 47,2 la suta.

Aproximativ 93 la suta din deficitul de cont curent (26,9 miliarde euro) si aproape
90 la suta din excedentul contului de capital (4,6 miliarde euro) au provenit din
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tranzactii cu statele Uniunii Europene (UE). Din deficitul de cont curent inregistrat cu
tarile UE, cel inregistrat cu zona euro (ZE'") a reprezentat 63 la suta (16,9 miliarde euro;
Tabel 1).

Tabel 1. Balanta de plati cu Uniunea Europeana si zona euro in anul 2024

milioane euro

Total din care:
Contul curent -28 853 -26 862 -1991 -16 923 -11930
Bunuri -32 966 -25710 -7 256 -15772 -17 194
Servicii 11717 6572 5145 6740 4977
Venituri primare -8313 -7 369 -944 -8614 301
Venituri secundare 709 -355 1064 723 -14
Contul de capital 5208 4 646 562 -201 5409
Contul financiar, din care: -19 879 -17 155 -2724 -10 437 -9 442
Investitii directe -4741 -4 820 79 -4 409 -332
Active 1844 1381 463 1575 269
Pasive 6585 6201 384 5984 601
Investitii de portofoliu -12389 -6 274 -6 115 -4 653 -7736
Active 1337 1030 308 1466 -129
Pasive 13726 7303 6423 6119 7 607
Derivate financiare 63 70 -7 72 -10
Alte investitii -3602 -2218 -1384 2186 -5788
Active 2256 1139 1117 1791 465
Pasive 5858 3357 2501 -395 6253

Nota: EUE — statele din afara UE; EZE — statele din afara zonei euro.

Contul financiar (Grafic 2) a inregistrat, pentru al noudlea an consecutiv, fluxuri nete
pozitive, care au atins 19,9 miliarde euro, aproape duble in valoare absoluta si in
crestere ca pondere in PIB de la 3,1 la suta la 5,6 la suta. Ca si in anul 2023, acestea s-au
concretizat in acumularea neta de pasive de natura investitiilor directe, de portofoliu
si a altor investitii (in principal imprumuturi si depozite). Din perspectiva structurii
geografice, contul financiar a fost influentat in proportie de 86,3 la suta de relatia cu
Uniunea Europeana.

CONTUL CURENT - EVOLUTIE SI COMPARATII INTERNATIONALE

in anul 2024, balanta de plati a Romaniei a consemnat un sold negativ al contului
curent de 28 853 milioane euro, comparativ cu 21 497 milioane euro in anul 2023.
Ponderea deficitului contului curent in PIB' a fost de 8,2 la suta, comparativ cu

6,7 la sutd in anul precedent (Tabel 2), mai mult de jumatate din majorarea cu 1,5 puncte
procentuale provenind din scdderea excedentului inregistrat de balanta serviciilor
(-0,8 puncte procentuale din PIB). Contributii negative la evolutia contului curent au

Nu include institutiile europene.

12 sursa: INS (date definitive pentru anul 2023 si date semidefinitive pentru 2024)
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Evolutia balantei de pldti si a pozitiei investitionale internationale a Romaniei

adus si restrangerea surplusului veniturilor secundare (-0,5 puncte procentuale),
respectiv deteriorarea balantei bunurilor (-0,3 puncte procentuale).

Tabel 2. Contributia componentelor la evolutia deficitului contului curent

pondere in PIB (%)

2024 -8,2 93 33 -24 0,2
2023 -6,7 90 4,1 -2,5 0,7
Diferente (pp) -1,5 -0,3 -0,8 0,1 -0,5

Grafic 3. Ponderea soldului contului curent in Pe ansamblul Uniunii Europene (Grafic 3),
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preturilor internationale ale materiilor prime si ale resurselor energetice. La nivel
individual, singura tara cu excedent al balantei bunurilor a fost Cehia. in sectorul
serviciilor, toate statele analizate au inregistrat contributii pozitive si in crestere la evolutia
contului curent. Veniturile primare si secundare au inregistrat deficite atat la nivel de
grup, cat si individual, exceptie facand excedentul veniturilor secundare al Bulgariei.

Din perspectiva evolutiei soldului contului curent ca reflectare a economisirii si
investirii la nivel national™ (Grafic 4), majorarea deficitului de cont curent cu 1,5 puncte
procentuale din PIB in anul 2024 s-a produs ca urmare a scdderii mai pronuntate

a ponderii economisirii in PIB (in special pe seama cresterii consumului final), decat a
ponderii investitiilor in PIB.

Tn ceea ce priveste contributia sectoarelor public si privat la structura si evolutia contului
curent (Grafic 5), se observa cd in anul 2024 sectorul privat a consemnat o majorare

a excedentului cu 0,5 puncte procentuale din PIB, in timp ce deficitul curent al sectorului
public s-a adancit cu 2,0 puncte procentuale, astfel incat deficitul total de cont curent
a crescut cu 1,5 puncte procentuale.

Bulgaria, Cehia, Ungaria si Polonia

Soldul contului curent egaleaza diferenta dintre economisire (calculata ca venit national brut disponibil minus consum final)
si investitii (aproximate prin formarea bruta de capital).

1
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Grafic 4. Evolutia economisirii, a investirii si
a ponderii deficitului contului curent in PIB

milioane euro procente in PIB

Grafic 5. Contributia sectorului public si a celui
privat la soldul contului curent
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Evolutia contului curent si a componentelor sale in anul 2024 (Grafic 6) releva
majorarea deficitului balantei bunurilor cu 13,6 la suta fata de anul anterior, pe fondul
concomitent cu cresterea importurilor — in contextul majorarii cererii interne. Balanta
serviciilor a inregistrat un excedent cu 11,9 la suta mai mic decat cel din anul 2023,
evolutia sa fiind marcata de deteriorarea
excedentelor specifice serviciilor

de transport si celor pentru afaceri.

Grafic 6. Structura contului curent
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2.1. Balanta bunurilor si serviciilor

in anul 2024, balanta bunurilor si serviciilor (Tabel 3) a inregistrat un deficit de

21,2 miliarde euro, in crestere cu 35,3 la suta fata de valoarea consemnata in anul
precedent, ca efect al majorarii deficitului rezultat din comertul cu bunuri, simultan
cu reducerea excedentului balantei serviciilor.

Balanta consolidata a bunurilor si serviciilor a consemnat o crestere mai accentuata a

deficitului decat a volumului cumulat al exporturilor si importurilor, evolutia combinata
a celor doi indicatori fiind reflectata de majorarea soldului normalizat. Simultaneitatea
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dintre adancirea deficitului balantei bunurilor si restrangerea excedentului balantei
serviciilor a condus la scaderea gradului de acoperire a importurilor cu exporturi cu
3,3 puncte procentuale, pana la 85,6 la suta. In acelasi timp, diminuarea ponderilor in
PIB ale exportului si importului s-a reflectat si in reducerea gradului de deschidere a
economiei, de la 83,4 la sutd in anul 2023 la 77,2 la suta. Desi dependenta consumului
intern de importul de bunuri si servicii a scazut (reducerea indicelui de penetrare a
importurilor), cresterea veniturilor a stimulat importurile (asa cum indica valoarea pozitiva
a propensiunii marginale a importurilor). Evolutia indicelui Herfindahl-Hirschman
releva concentrarea exportului asupra unui numar relativ mai mare de parteneri
externi comparativ cu anul anterior (scaderea indicelui), in timp ce la import indica
un numar mai mic de parteneri externi (cresterea indicelui).

Tabel 3. Balanta bunurilor si serviciilor (balanta comerciala)

milioane euro

Exportul de bunuri si servicii 126 220 125905
Importul de bunuri si servicii 141 925 147 154
Soldul balantei comerciale -15705 -21249

procente/indici

Soldul normalizat al balantei comerciale* -0,0586 -0,0778
Gradul de acoperire a importurilor cu exporturi** (%) 88,9 85,6
Gradul de deschidere a economiei*** (%) 834 772
Indicele de propensiune a exportului**** (%) 39,2 35,6
Indicele de penetrare a importurilor***** (%) 42,1 393
Indicele de propensiune marginala a importurilor****** -0,3 2,0

Indicele Herfindahl-Hirschman privind concentrarea geografica
a exporturilor***xxxx 0,0739 0,0691

Indicele Herfindahl-Hirschman privind concentrarea geografica
a importurilorx*¥*xx* 0,0601 0,0644

*) raportul dintre soldul balantei comerciale si valoarea totala a schimburilor comerciale internationale
(export si import de bunuri si servicii)

**) raportul dintre valoarea exporturilor si valoarea importurilor

**¥) raportul dintre valoarea schimburilor comerciale internationale si valoarea produsului intern brut

***¥) raportul dintre valoarea exportului si valoarea produsului intern brut. Reflectd increderea de care se bucura
producdtorii autohtoni pe pietele internationale.

**¥¥¥) raportul dintre valoarea importului si valoarea consumului intern. Reflectd mdsura in care cererea
interna este acoperita prin importuri.

*xxxx%) raportul dintre cresterea importului si cea a produsului intern brut. Reflecta masura in care importurile
sunt stimulate de cresterea veniturilor.

*r¥XX¥X) suma pdtratelor ponderilor tdrilor partenere in total; poate lua valori intre 0 si 1. Cu cat valoarea este mai
apropiata de 0, cu atat dependenta de schimburile comerciale cu un numar redus de tdri partenere este mai mica.

Sursa: INS, calcule BNR

2.1.1. Balanta bunurilor™

n anul 2024, soldul negativ al balantei bunurilor a fost de 32 966 milioane euro, in
crestere cu 13,6 la suta fata de anul precedent, exporturile reducandu-se cu 0,3 la suta,

15 Conform metodologiei BPM6, balanta bunurilor nu include bunurile pentru prelucrare, pentru care nu are loc schimbul de
proprietate, prin aceasta fiind diferitd de comertul international cu bunuri compilat si publicat de Institutul National
de Statistica in conformitate cu metodologia specifica elaborata de Eurostat.
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iar importurile majorandu-se cu 3,2 la sutd. Ponderea deficitului balantei bunurilor in
PIB a crescut cu 0,3 puncte procentuale, pana la 9,3 la suta (Tabel 4).

Tabel 4. Balanta bunurilor

milioane euro

Export (FOB), din care: 86531 86 263 -268
Marfuri generale 86 460 86 254 -206
Merchanting — export net 70 9 -61
Import (FOB) 115543 119229 3686
Sold balantd bunuri (FOB/FOB) -29012 -32 966 -3954
PIB 321 591 353633 X
Sold cont curent -21 497 -28 853 -7 356
procente puncte procentuale
Ponderea exportului in PIB 26,9 244 -2,5
Ponderea importului in PIB 35,9 33,7 -2,2
Ponderea soldului balantei bunurilor in PIB 90 93 -03

Gradul de acoperire a importurilor
prin exporturi (FOB/FOB) 74,9 724 -2,5

Gradul de deschidere a economiei:
(export+import)/PIB 62,8 58,1 -4.7

Sursa: INS, calcule BNR

In decursul anului 2024, cel mai ridicat nivel al deficitului bunurilor s-a inregistrat in luna
decembirie (3 328 milioane euro), iar cel mai redus in ianuarie (1 920 milioane euro).

Analiza soldului balantei bunurilor in structura celor opt grupe de marfuri din
Nomenclatorul Combinat'® releva deficite la produse chimice si plastice (10 556 milioane
euro), produse minerale (5 182 milioane euro), metale comune (4 536 milioane euro),
produse agroalimentare (3 132 milioane euro), textile, confectii, incaltaminte

(2 954 milioane euro), masini, aparate, echipamente si mijloace de transport

(2 505 milioane euro) si alte marfuri (4 182 milioane euro), respectiv excedent la produse
din lemn, hartie (72 milioane euro).

Pe zone geografice, deficitul balantei bunurilor a fost generat in proportie de 78,0 la suta
de comertul intracomunitar, comertul extracomunitar avand o influenta de 22,0 la suta.

Gradul de acoperire a importurilor prin exporturi a scazut cu 2,5 puncte procentuale,
panala 72,4 la suta, iar gradul de deschidere a economiei s-a redus cu 6,2 puncte
procentuale, pana la 58,1 la suta.

Exportul de bunuri a insumat 86 263 milioane euro, in scadere cu 0,3 la suta fata de
anul 2023. In valoare absoluts, exportul a fost mai mic cu 268 milioane euro decat
in anul 2023, iar ponderea sa in PIB s-a redus cu 2,5 puncte procentuale, pana la

Clasificare utilizata in Uniunea Europeand pentru statisticile referitoare la comertul international cu bunuri

Diferenta dintre suma componentelor (32 975 milioane euro) si valoarea soldului bunurilor din Tabelul 4 (32 966 milioane euro)
se regdseste in excedentul inregistrat la merchanting (9 milioane euro).

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Evolutia balantei de pldti si a pozitiei investitionale internationale a Romaniei

24,4 la sutd. Cel mai mic nivel lunar al exportului din anul 2024 s-a inregistrat in lunile
august si decembrie (6 150 milioane euro), cel mai mare nivel (7 960 milioane euro) fiind
consemnat in octombrie. Media lunara realizata la export a fost de 7 189 milioane euro,
cu 22 milioane euro mai mica decat in anul precedent.

Importul de bunuri (FOB) a atins 119 229 milioane euro, in crestere cu 3,2 la sutd fata
de anul 2023, respectiv cu 3 686 milioane euro. Ponderea importului de bunuri in PIB
s-a redus cu 2,2 puncte procentuale, ajungand la 33,7 la suta. Cel mai redus nivel al
importului din anul 2024 s-a inregistrat in luna ianuarie (8 564 milioane euro), iar cel
mai ridicat in octombrie (11 534 milioane euro). Media lunara realizata la import a fost
de 9 936 milioane euro, cu 307 milioane

Grafic 7. Exportul siimportul de bunuri si trendul euro peste nivelul anului precedent.
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Structura si orientarea geografica a exportului de bunuri

a) Structura exportului de bunuri

In anul 2024, exportul de bunuri a fost generat in principal de industria prelucratoare,
care a furnizat 90 la suta din exporturile totale (Tabel 5). Exportul de produse prelucrate
in industrie s-a majorat cu 3,5 la suta fata de anul 2023, respectiv cu 3,3 puncte
procentuale din exportul total. Activitatile industriei prelucratoare care au furnizat
exporturi substantiale au fost: industria autovehiculelor de transport rutier (21 la sutd
din exportul total al anului 2024), industria de echipamente electrice (13,4 la sutd),
industria de masini, utilaje si echipamente (8,6 la sutd), industria calculatoarelor si

a produselor electronice si optice (6,3 la suta), industria de produse din cauciuc si mase
plastice (5,9 la suta), industria metalurgica (4,8 la sutd). impreuns, cele sase activitati
au furnizat, ca si in anul 2023, aproximativ 60 la suta din exporturile Romaniei.

Tabel 5. Exportul de bunuri pe activitati ale economiei nationale*

milioane euro Indici (%) Structura (%)
Total 86 531 86 263 99,7 100,0 100,0
Marfuri generale 86 460 86 254 99,8 99,9 100,0
Agricultura, silvicultura, pescuit 7 632 5070 66,4 8,8 5,9
Industria extractiva 1134 1001 88,3 1,3 1,2
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continuare

milioane euro Indici (%) Structura (%)
Industria prelucratoare, din care: 74984 77 615 103,5 86,7 90,0
Autovehicule de transport rutier 17 063 18 099 106,1 19,7 21,0
Echipamente electrice 11891 11550 97,1 13,7 134
Masini, utilaje si echipamente 7412 7432 100,3 8,6 8,6
Calculatoare si produse electronice
si optice 5646 5393 95,5 6,5 6,3
Produse din cauciuc si mase plastice 5061 5061 100,0 58 59
Produse ale industriei metalurgice 4154 4133 99,5 48 48
Produse alimentare 3172 3018 95,1 3,7 3,5
Produse ale industriei constructiilor
metalice 2331 2973 127,5 2,7 34
Produse de cocserie; produse obtinute
din prelucrarea titeiului 2578 2680 103,9 30 3,1
Substante si produse chimice 2454 2 469 100,6 28 29
Mobila 2395 2335 97,5 2,8 2,7
Produse din tutun 1631 2074 1272 19 24
Produse farmaceutice 1233 1904 1544 1,4 2,72
Produse rezultate din prelucrarea
lemnului (exclusiv mobilier) 1723 1764 1024 2,0 2,0
Productia si furnizarea de energie
electrica si termica, gaze, apa calda
si aer conditionat 1197 1038 86,7 1,4 1,2
Alte produse neclasificate in alta
parte 1513 1529 101,1 1,7 1,8
Merchanting** - export net 71 9 12,7 0,1 0,0

*) grupare pe baza Clasificarii produselor si serviciilor asociate activitatilor (CPA 2015 - INS)

**) bunuri cumparate de rezidenti de la nerezidenti si vandute ulterior altor nerezidenti, fara ca bunurile
sa se deplaseze pe teritoriul tarii (Sursa: BNR)

Sursa: INS, calcule BNR

Din perspectiva utilizarii bunurilor exportate (Grafic 8), se observa o imbunatatire
structurala, relevata de majorarea ponderii bunurilor de capital si de consum.

Cele mai multe exporturi ale anului 2024, respectiv 58,9 la suta din total, au constat
n bunuri destinate consumului intermediar (in special componente auto, suporturi
pentru comanda sau distributia electricitatii, anvelope, grau, combustibili, gaz de
sonda, porumb, conductoare electrice, seminte de floarea-soarelui, orz). Bunurile
de capital au constituit 14,3 la suta din exporturi (turbocompresoare, aparate pentru
receptia sau transmisia sunetului, vocii, imaginii sau altor date, vitrine frigorifice,
masini automate de prelucrare a datelor, pompe pentru motoarele cu aprindere prin
scanteie sau prin compresie, autovehicule pentru transportul marfurilor), iar cele
destinate consumului final au detinut 26,8 la suta (autoturisme, tigari si alte produse
din tutun, medicamente, aparate electrice de uz casnic, produse petroliere, mobilier,
ape minerale).

Structura exporturilor conform Nomenclatorului Combinat releva faptul ca patru
grupe de marfuri si-au redus contributia la export fata de anul precedent (Grafic 9):
produse agroalimentare (cu 1,6 puncte procentuale), metale comune si alte marfuri
(cu cate 0,5 puncte procentuale) si produse minerale (-0,4 puncte procentuale).
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Doud grupe de marfuri au inregistrat cresteri de pondere: masini, aparate, echipamente
si mijloace de transport (cu 2,2 puncte procentuale) si produse chimice si plastice

(cu 0,8 puncte procentuale), celelalte doua grupe, respectiv textile, confectii, incaltdminte
si produse din lemn, hartie mentinandu-si contributia la nivelul anului anterior.

Grafic 8. Exporturile pe stadii de productie Grafic 9. Exportul de bunuri pe grupe de marfuri
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Analiza detaliata a grupelor de marfuri din Nomenclatorul Combinat releva scaderea
exporturilor de porumb, grau, seminte de rapitd, energie electrica si gaze, fire, cabluri,
produse laminate, tuburi, tevi, care au cumulat o reducere de aproape 3 miliarde euro
fata de anul 2023, peste doua treimi din aceasta provenind din restrangerea volumului
si aproape o treime din scaderea preturilor externe (Tabel 6).

Tabel 6. Principalele categorii de marfuri care au inregistrat scaderi ale exportului

milioane euro

Porumb 816 -738 -720 -18
Seminte de rapita 530 -585 -586 1
Grau 1643 -414 -180 -234
Fire, cabluri 3057 -344 -233 -111
Energie electricd 1010 -225 -84 -141
Produse laminate 186 -188 -173 -15
Tuburi, tevi 648 -167 -33 -134
Seminte de floarea-soarelui 661 -159 -163 4
Gaz de sonda 922 -146 140 -286

Notd: Inclusiv modificarile de structurd; calcule pe baza datelor privind valoarea si cantitatea bunurilor
exportate conform clasificarii din Nomenclatorul Combinat, la nivel de patru cifre, furnizate de INS.

Sursa: INS, calcule BNR

b) Orientarea geografica a exportului de bunuri

Exportul intracomunitar s-a situat in anul 2024 la nivelul de 62 196 milioane euro,
in scadere cu 0,5 la suta fata de anul precedent (Tabel 7). Ponderea exportului
intracomunitar in total exporturi a fost de 72,1 la sutd, cu 0,2 puncte procentuale sub
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cea inregistrata in 2023, cu modificari de structurd, in sensul reducerii ponderii
exportului destinat zonei euro (Italia), concomitent cu marirea ponderii exportului
catre statele UE din afara zonei euro (Polonia si Cehia).

Tabel 7. Exportul de bunuri pe grupe de tari

milioane euro Indici (%) Structura (%)
Total 86 531 86 263 99,7 100,0 100,0
1. Export intracomunitar, din care: 62524 62 196 99,5 72,3 72,1
1.1. Zona euro, din care: 46 269 45715 98,8 53,5 53,0
Germania 18224 18 101 99,3 21,1 21,0
Italia 7233 6916 95,6 84 8,0
Franta 5598 5542 99,0 6,5 6,4
Tarile de Jos 2976 3158 106,1 34 3,7
Spania 2949 2831 96,0 34 33
1.2. Extra zona euro, din care: 16 255 16 481 1014 18,8 19,1
Ungaria 5127 4808 93,8 59 56
Bulgaria 3836 4073 106,2 44 4.7
Polonia 3366 3617 107,5 39 4,2
Cehia 2 864 2953 1031 33 34
2. Export extracomunitar, din care: 24 007 24 067 100,2 27,7 27,9
Turcia 2955 3185 107,8 34 3,7
Marea Britanie 2 500 2661 106,4 29 3,1
Republica Moldova 1834 2048 11,7 2,1 24
Statele Unite ale Americii 2 040 2031 99,5 24 24
Ucraina 2243 1675 74,7 2,6 1,9
Republica Serbia 1339 1217 90,9 15 14
Elvetia 610 1187 194,6 0,7 14
Maroc 910 958 105,2 11 1,1
Arabia Sauditd 572 781 136,4 0,7 09

Sursa: INS, calcule BNR

Exportul de bunuri extracomunitar a insumat 24 067 milioane euro, in crestere fata de
anul 2023 cu 0,2 la suta, respectiv cu 0,2 puncte procentuale ca pondere in exportul
total, pana la 27,9 la suta, majordri mai semnificative ca pondere in exportul total fiind
observate pe relatia cu Turcia, Marea Britanie si Republica Moldova.

Pe ansamblu, principalele zece tari partenere, detinand 64,0 la suta din exportul total
al anului 2024, au fost: Germania (21,0 la suta din total exporturi), Italia (8,0 la suta),

Franta (6,4 la sutd), Ungaria (5,6 la sutd), Bulgaria (4,7 la sutd), Polonia (4,2 la sutad),
Tarile de Jos (3,7 la suta), Turcia (3,7 la suta), Cehia (3,4 la sutd), Spania (3,3 la suta).

Structura si orientarea geografica a importului de bunuri
a) Structura importului de bunuri
Tn anul 2024, majoritatea bunurilor importate a fost reprezentatd de produse ale

industriei prelucratoare (90,6 la suta din importurile totale, cu 0,4 puncte procentuale
sub ponderea inregistratd in anul anterior — Tabel 8), constand in principal in: autovehicule
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de transport rutier (11,0 la suta din importul total), calculatoare si produse electronice
(9,0 la sutd), masini, utilaje si echipamente (8,5 la sutd), substante si produse chimice
(7,9 la sutd), echipamente electrice (7,8 la sutd), produse alimentare (7,3 la suta), produse
metalurgice (6,1 la sutad).

Tabel 8. Importul de bunuri pe activitati ale economiei de provenienta*

milioane euro Indici (%) Structura (%)
Total 115543 119229 103,2 100,0 100,0
Agricultura, silvicultura, pescuit 3207 3554 110,8 2,8 3,0
Industria extractiva 5461 5581 102,2 4,7 4,7
Industria prelucratoare, din care: 105 130 107 964 102,7 91,0 90,6
Autovehicule de transport rutier, remorci
Si semiremorci 12523 13166 1051 10,8 11,0
Calculatoare si produse electronice 11093 10782 97,2 9,6 9,0
Masini, utilaje si echipamente 10 484 10174 97,0 91 8,5
Substante si produse chimice 8970 9367 104,4 78 79
Echipamente electrice 9264 9330 100,7 80 7.8
Produse alimentare 8453 8731 103,3 73 73
Produse ale industriei metalurgice 6778 7229 106,7 59 6,1
Produse farmaceutice de baza
si preparate farmaceutice 5184 5812 12,1 4,5 49
Produse ale industriei constructiilor 4483 5347 1193 39 45
Alte produse industriale neclasificate 5014 5345 106,6 43 45
Produse din cauciuc si mase plastice 4 840 5096 105,3 42 43
Produse de cocserie; produse obtinute
din prelucrarea titeiului 4086 3246 79,5 3,5 2,7
Articole de imbracaminte 2327 2574 1106 2,0 272
Produse ale industriei textile 1957 1932 98,7 1,7 1,6
Hartie si produse din hartie 1641 1783 108,7 1,4 1,5
Energie electrica si termica, gaze,
apa calda si aer conditionat 1181 1514 128,3 1,0 1,3
Alte produse neclasificate in alta parte 564 617 109,4 0,5 0,5

¥) grupare pe baza Clasificarii produselor si serviciilor asociate activitatilor (CPA 2015 — INS)
Sursa: INS, calcule BNR

Clasificarea importurilor de bunuri pe stadii de productie (Grafic 10) releva o schimbare
semnificativd fata de anul anterior, cu o crestere a ponderii importului de bunuri de
consum, in detrimentul bunurilor intermediare si al celor de capital. Ponderea
dominanta a continuat sa apartina bunurilor intermediare (56,2 la suta din importul
total), reprezentate in special de titei brut, produse petroliere, energie electrica,
produse imunologice, circuite electronice, componente auto, anvelope, suporturi
pentru comanda sau distributia electricitatii, circuite imprimate, produse din fier si
otel, aluminiu, motoare cu aprindere prin compresie. Bunurile de consum au
reprezentat 28,3 la suta din totalul importurilor (medicamente, articole din materiale
plastice, autoturisme, alimente si bauturi pentru consumul casnic, produse cosmetice,
produse de uz casnic de folosinta indelungata), iar bunurile de capital 15,5 la suta
(aparate pentru receptia sau transmisia sunetului, vocii, imaginii sau altor date, masini
automate de prelucrare a datelor, tractoare, vehicule aeriene fara pilot, camere de
televiziune, aparate fotografice digitale si camere video cu inregistrare, condensatoare
electrice, instrumente si aparate medicale).

19



Balanta de plati si pozitia investitionala internationald a Romaniei = 2024

20

Grafic 10. Importurile pe stadii de productie
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Grafic 11. Importul de bunuri pe grupe de marfuri
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Conform Nomenclatorului Combinat, importul de bunuri a fost reprezentat in
proportie de 53,0 la suta de doua grupe de marfuri: masini, aparate, echipamente si
mijloace de transport, respectiv produse chimice si plastice (Grafic 11).

Comparativ cu anul 2023, trei grupe de marfuri si-au majorat ponderea in importul

total, inregistrand cresteri cuprinse intre 0,1 puncte procentuale (produse din lemn,
hartie) si 0,3 puncte procentuale (produse agroalimentare). Singura grupa al carei
import a scazut usor si in valoare absoluta a fost cea de produse minerale, care a

nregistrat si cea mai mare scadere a ponderii in importul total (-0,3 puncte procentuale),
in principal in corelatie cu evolutia preturilor internationale ale resurselor energetice.

Analiza influentei volumului marfurilor importate si cea a preturilor asupra evolutiei
valorii importului pe categorii de marfuri cu granularitate mai mare releva ca, la
categoriile de marfuri a caror valoare a importului a crescut, influenta provine exclusiv

din volum, in timp ce preturile au avut in general o contributie favorabila — in special
pentru resursele energetice si autovehicule (Tabel 9).

Tabel 9. Principalele grupe de marfuri care au inregistrat cresteri ale importului

Medicamente si produse
imunologice 5288

Pdrti si accesorii de autovehicule 5306

Autovehicule pentru transport

persoane 4241
Titei brut 4220
Energie electrica 1415
Vehicule aeriene fard pilot 218
Acumulatoare electrice 559
Monitoare si proiectoare 588

Masini automate de prelucrare
a datelor 1209

milioane euro

690 610 80
557 539 18
418 554 -136
408 461 -53
314 662 -348
199 156 43
175 109 66
157 162 5
143 168 -25
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continuare

milioane euro

Parti de constructii 557 126 114 12
Ciocolata 529 95 15 80
Aluminiu 496 93 79 14

Nota: Inclusiv modificdrile de structurd; calcule pe baza datelor privind valoarea si cantitatea bunurilor
importate conform clasificarii din Nomenclatorul Combinat, la nivel de patru cifre, furnizate de INS.

Sursa: INS, calcule BNR

b) Orientarea geografica a importului de bunuri

Importul intracomunitar s-a situat in anul 2024 la nivelul de 87 907 milioane euro,
in crestere cu 2,3 la suta fatd de anul precedent (Tabel 10). Ponderea importului
intracomunitar in importurile totale de bunuri s-a redus insa cu 0,7 puncte procentuale
fata de anul 2023, ajungand la 73,7 la sutd, scdderea consemnandu-se in special in
relatiile cu Germania si Austria, in timp ce Ungaria a marcat o crestere de pondere de
la 6,6 lasutd la 6,9 la suta.

Tabel 10. Importul de bunuri FOB pe grupe de tari

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

milioane euro Indici (%) Structura (%)
Total 115543 119229 103,2 100,0 100,0
1. Import intracomunitar, din care: 85931 87 907 102,3 74,4 73,7
1.1. Zona euro, din care: 60 558 61487 101,5 524 51,6
Germania 22457 22 545 1004 194 189
Italia 9003 9155 101,7 78 7,7
Tarile de Jos 5359 5451 101,7 4,6 4,6
Franta 4943 5116 103,5 43 43
Austria 3966 3754 94,6 34 3,1
1.2. Extra zona euro, din care: 25373 26420 1041 22,0 22,2
Ungaria 7 644 8228 107,6 6,6 69
Polonia 7389 7756 105,0 64 6,5
Bulgaria 5536 5490 99,2 48 46
Cehia 3444 3466 100,6 30 29
2. Import extracomunitar, din care: 29612 31322 105,8 25,6 26,3
R.P. Chineza 6358 7341 115,55 55 6,2
Turcia 5834 6450 110,5 50 54
Kazahstan 2 546 2 398 94,2 22 20
Marea Britanie 1192 1306 109,5 1,0 1.1
Statele Unite ale Americii 1274 1220 95,8 11 1,0
Republica Serbia 1232 1111 90,2 11 0,9
Ucraina 1213 978 80,6 1,0 08
Republica Moldova 703 790 112,3 06 0,7
Elvetia 638 695 108,8 06 06

Sursa: INS, calcule BNR
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2.1.2.

Valoarea importului extracomunitar a fost de 31 322 milioane euro, in crestere cu
5,8 la suta fata de valoarea inregistrata in anul 2023, avand o pondere de 26,3 la sutd
in importurile totale de bunuri, cu 0,7 puncte procentuale peste cea inregistrata in
anul 2023, majorarea provenind in special din relatiile cu China si Turcia.

Principalele zece tari partenere la import in anul 2024 (reprezentand 68,2 la suta din
importurile totale) au fost: Germania (18,9 la suta), Italia (7,7 la sutd), Ungaria (6,9 la suta),
Polonia (6,5 la suta), China (6,2 la sutd), Turcia (5,4 la suta), Bulgaria (4,6 la suta), Tarile
de Jos (4,6 la suta), Franta (4,3 la sutd) si Austria (3,1 la suta).

Balanta resurselor energetice

Balanta resurselor energetice s-a incheiat in anul 2024 cu un deficit de 5 066 milioane
euro, majorarea cu 8,2 la suta fata de anul precedent fiind determinatd de reducerea
exportului (Tabel 11). Ca pondere in deficitul balantei bunurilor, importul net de
resurse energetice s-a redus de la 16,1 la sutd in 2023 la 15,4 la suta in 2024. Cea mai
mare contributie la deficitul balantei energetice, de peste 80 la sutd, a continuat sd o
aduca titeiul brut.

Tabel 11. Exportul siimportul (FOB) de produse energetice
milioane euro

Export Import Import net (-)/
Export net (+)

Total 4934 4512 9616 9578 -4 682 -5 066
Gaze naturale 982 818 1045 724 -63 94
Energie electrica 1235 1010 1101 1415 134 -405
Combustibili minerali 276 214 699 742 -423 -528
Titei brut 17 7 3812 4220 -3795 -4213
Produse petroliere 2424 2463 2959 2477 -535 -14

Sursa: INS, calcule BNR

Exportul de produse energetice s-a cifrat la 4 512 milioane euro', in scadere cu

8,6 la suta fata de anul 2023, respectiv cu 422 milioane euro, si a reprezentat 5,2 la suta
din exportul total de bunuri, comparativ cu 5,7 la suta in anul precedent. Importul de
produse energetice a fost de 9 578 milioane euro, comparabil valoric cu cel inregistrat
fn anul 2023 (9 616 milioane euro), dar in scadere ca pondere in importul total

de bunuri de la 8,3 la suta la 8,0 la suta. Gradul de acoperire a importului de resurse
energetice prin exportul de asemenea produse s-a redus cu 4,2 puncte procentuale,
panala 47,1 la suta.

Balanta serviciilor
Balanta serviciilor a inregistrat in anul 2024 un excedent de 11 717 milioane euro

(3,3 la suta din PIB), comparativ cu 13 307 milioane euro (4,1 la suta din PIB) in anul
precedent, pe fondul comprimarii exportului net de servicii de transport, de servicii

8 Reprezentand 5,2 la suta din exportul total de bunuri, comparativ cu 5,7 la suta in anul 2023
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tehnice, comerciale si alte servicii (Grafic 12). Totusi, acest impact negativ a fost limitat
de influenta favorabild adusa de majorarea exportului net de servicii de telecomunicatii,
informatice si informationale si de usoara reducere a deficitului balantei turismului.

Grafic 12. Evolutia balantei serviciilor Grafic 13. Turismul international
pe componente -
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transport m consultanta ) N )
prelucrarea bunurilor profesionald turism/célatorii de afaceri
W turism-caldtorii alte servicii = total turism/total servicii (sc. dr.)

Serviciile de transport, serviciile tehnice, comerciale si de afaceri si cele personale,
culturale si recreationale au avut un aport de peste 90 la suta la reducerea excedentului
balantei serviciilor, cele trei componente inregistrand simultan o reducere a incasarilor
si 0 majorare a platilor. Spre deosebire de anul anterior, balanta turismului a consemnat
o usoara reducere a deficitului, cu 1,3 la sutd, pe fondul imbunatatirii raportului dintre
incasari si plati pe segmentul turismului de afaceri, care a reusit sd compenseze
deteriorarea balantei turismului in scop personal (Grafic 13). Contributia turismului
la balanta serviciilor in anul 2024 a fost mai mare decat in 2023 la nivelul incasarilor
(13,3 la suta fata de 12,5 la sutd), dar mai redusa la plati (32,0 la suta comparativ

cu 32,6 la sutd). incasérile din turism au totalizat 5 279 milioane euro, in crestere cu
6,2 la suta fata de anul 2023, provenind in proportie de 56,4 la suta din turismul in
scop personal. Platile efectuate in scop turistic au insumat 8 927 milioane euro, fiind
mai mari cu 3,0 la suta fatd de valoarea consemnata in anul anterior si regasindu-se in
proportie de aproape 80 la suta pe segmentul de turism in scop personal.

Tabel 12. Exportul de servicii pe grupe de tari

milioane euro Indici (%) Structura (%)
Total 39689 39642 99,9 100,0 100,0
1. Export intracomunitar, din care: 26 636 27611 103,7 67,1 69,7
1.1. Zona euro, din care: 23214 24127 103,9 58,5 60,9
Germania 7278 7 504 103,1 18,3 18,9
Tarile de Jos 2962 3194 107,8 75 8,1
Franta 2977 3050 102,4 7.5 7,7
[talia 2621 2828 107,9 6,6 71
Belgia 1541 1623 1053 39 41
Austria 1565 1541 98,5 39 39
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milioane euro Indici (%) Structura (%)
1.2. Extra zona euro, din care: 3422 3482 101,8 8,6 8,8
Ungaria 807 794 98,4 20 20
Polonia 650 688 105,9 1,6 1,7
Bulgaria 530 532 100,2 13 13
Danemarca 509 524 1029 13 13
2. Export extracomunitar, din care: 13053 12031 92,2 32,9 30,3
Statele Unite ale Americii 2811 3173 1129 7,1 8,0
Marea Britanie 4124 3026 734 104 7,6
Elvetia 1663 1631 98,1 4,2 41
Ucraina 847 667 78,7 2,1 1,7
Singapore 305 351 115,3 0,8 09
Israel 300 343 114,5 0,8 0,9
Turcia 294 291 99,0 0,7 0,7
Canada 220 271 1235 0,6 0,7

Exportul de servicii a totalizat 39 642 milioane euro, nivel comparabil cu cel din anul
2023 (39 689 milioane euro), aproximativ jumatate din volumul acestuia provenind,
ca si in anul precedent, din servicii de transport (in proportie majoritara din transport
auto de marfuri) si servicii de comunicatii, informatice si informationale. Aproximativ
70 la suta din incasarile din servicii au provenit din tranzactii derulate cu state
membre UE, pe primele locuri situandu-se Germania, Tarile de Jos si Franta (Tabel 12).

Importul de servicii s-a ridicat la 27 925 milioane euro (in crestere cu 5,8 la suta fata de
anul anterior), serviciile de transport, serviciile de turism-calatorii, serviciile informatice,
serviciile de consultantd profesionald si manageriala si serviciile tehnice si comerciale
detinand impreund circa 87 la suta. Structura geografica a platilor pentru servicii
(Tabel 13) releva o orientare accentuata catre Uniunea Europeana, care detine peste
trei patrimi din totalul importului de servicii, ierarhia fiind dominata de Germania,
Irlanda, Italia si Franta.

Tabel 13. Importul de servicii pe grupe de tari

milioane euro Indici (%) Structura (%)
Total 26 382 27 925 105,8 100,0 100,0
1. Import intracomunitar, din care: 19995 21039 105,2 75,8 75,3
1.1. Zona euro, din care: 16 651 17 387 1044 63,1 62,3
Germania 4372 4541 1039 16,6 16,3
Irlanda 1540 2203 143,0 58 79
Italia 1576 1882 1194 6,0 6,7
Franta 1694 1785 1054 6,4 6,4
Tarile de Jos 1910 1612 84,4 7,2 58
Austria 1275 1218 95,5 4.8 44
Spania 742 1006 1356 28 36
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continuare
milioane euro Indici (%) Structura (%)
1.2. Extra zona euro, din care: 3344 3652 109,2 12,7 13,1
Bulgaria 720 971 1348 2,7 35
Ungaria 963 868 90,2 37 3,1
Polonia 622 683 1098 24 24
Republica Ceha 606 595 98,1 23 2,1
2. Import extracomunitar, din care: 6 387 6 886 107,8 24,2 24,7
Marea Britanie 1762 1956 111,0 6,7 7,0
Statele Unite ale Americii 989 914 92,4 3,7 33
Elvetia 661 739 1118 25 2,6
Turcia 487 546 112,2 1,8 20
Canada 277 443 159,6 11 1,6
Republica Moldova 325 329 101,1 1,2 1,2

Comertul international cu servicii in functie de destinatia finala”

Din perspectiva destinatiei finale a serviciilor, datele estimate si publicate de Eurostat
pentru Romania releva ca, in anul 2024, serviciile intermediare au reprezentat

73 la suta din exportul total de servicii, pondere comparabila cu cea inregistrata pe
ansamblul Uniunii Europene (72 la sutd), in timp ce la import au detinut aproximativ
58 la suta (82 la suta la nivelul UE). Pe categorii, serviciile intermediare ale Romaniei
sunt dominate, atat la export, cat si la import, de servicii IT, de afaceri, financiare,

de transport si postale (peste 75 la suta din exportul, respectiv din importul de servicii
intermediare — Grafic 14).

Grafic 14. Structura exportului si a importului de servicii pe Marile Categorii Economice (MCE)
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minerit, prelucrarea combustib., ind. chimice, apa si canalizare
| transport, turism si serv. postale

IT, afaceri si financiare

Sursa: Eurostat

19 Clasificare ce separa serviciile destinate consumului intermediar (utilizate ca inputuri in procesul de productie) de serviciile
finale (destinate consumului final), realizatd de ONU (Marile Categorii Economice MCE, engl. BCE Rev. 5 - Big Economic
Categories) si utilizata de Eurostat, care a estimat si publicat serii de date privind serviciile dupa destinatia finald, atat pentru
fiecare stat membru, cat si agregat pe ansamblul UE: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.
php?title=International_trade_in_services_statistics_by_broad_economic_categories. Aceasta structura prezinta interes
pentru analiza gradului de participare a unei economii la lanturile internationale de productie (engl. Global value chains - GVC),
care se aproximeaza prin ponderea serviciilor intermediare in totalul exporturilor, respectiv al importurilor.
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2.2,

Complementar serviciilor intermediare, exportul si importul de servicii destinate
consumului final au reprezentat 27 la suta, respectiv 42 la suta din exportul si
importul de servicii realizate de Romania in anul 2024. Categoriile de servicii care
detin peste 85 la sutd din exportul, respectiv din importul de servicii destinate
consumului final, se regasesc in domeniile: IT, afaceri si financiar, transport, turism,
postal, medical si farmaceutic, educational, cultural si sportiv.

Din perspectiva influentei asupra soldului balantei serviciilor, se poate concluziona ca
participarea la lanturile internationale de valoare addugatd este favorabild Romaniei,
serviciile intermediare producand in anul 2024 intregul excedent al balantei serviciilor,
atat pe total, cat si pe fiecare dintre categoriile prezentate in Grafic 15. Serviciile
destinate consumului final au consemnat un usor deficit la nivel de total, provenit

in special de la turism, servicii medicale, educationale si sportive, servicii prestate in
agriculturd si in industria alimentard, al caror import net a fost in cvasitotalitate
compensat de exportul net aferent serviciilor finale din domeniile: IT, afaceri si financiar,
constructii, prelucrarea lemnului, a sticlei si a metalelor, productia de echipamente
electrice si mobilier.

Grafic 15. Contributia exportului siimportului de servicii intermediare si finale la soldul balantei serviciilor
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Sursa: Eurostat

Balanta veniturilor primare

Balanta veniturilor primare a incheiat anul 2024 cu un deficit de 8 313 milioane euro,
in crestere in valoare absoluta (cu 3,8 la sutd) fatd de anul anterior, dar in scadere
ca pondere in PIB (cu 0,1 puncte procentuale, pana la 2,4 la sutd). Tendinta sa a fost
determinata de reducerea incasarilor din remunerarea salariatilor (cu 17,4 la suta,
pana la 3 481 milioane euro) si de o usoara diminuare a subventiilor primite de la
Uniunea Europeana - inregistrate in categoria alte venituri primare (Fondul European
de Garantare Agricold — FEGA si Fondul European pentru Agricultura si Dezvoltare
Rurala — FEADR) — Grafic 16. Veniturile din investitii au avut o influentd neutra asupra
evolutiei contului curent, inregistrand o valoare comparabila cu cea din anul precedent
(15 302 milioane euro, fata de 15 414 milioane euro). Structura acestora pe categorii
functionale releva cresterea cu 37,4 la sutd a soldului negativ al veniturilor din investitii
de portofoliu, pana la 3 665 milioane euro, generatd de majorarea platilor de dobanda
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Grafic 16. Balanta veniturilor primare aferente obligatiunilor guvernamentale.
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el vl e (rezultat in proportie de 60,6 la suté

din dividendele distribuite si
de 28,5 la suta din profiturile reinvestite in companiile investitie directa din Romania)
a format aproximativ 37 la sutd din deficitul contului curent (Grafic 18).

Veniturile din active de rezerva au exercitat o influenta pozitiva asupra soldului
veniturilor primare, contribuind la reducerea acestuia cu circa 500 milioane euro.

Grafic 17. Venituri nete din investitii directe Grafic 18. Investitia directd si contul curent
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2.3. Balanta veniturilor secundare

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Balanta veniturilor secundare a consemnat in anul 2024 un excedent de 709 milioane
euro, in scadere cu peste doua treimi fata de anul precedent (Grafic 19), majoritar ca

urmare a transformarii excedentului veniturilor secundare ale administratiei publice
in deficit, dar si a reducerii excedentului consemnat de alte sectoare (sectorul privat).

Balanta veniturilor secundare ale administratiei publice s-a incheiat cu un deficit de
1 157 milioane euro, comparativ cu un excedent de 40 milioane euro in anul 2023,
pe fondul unui volum mai redus al fondurilor europene de natura transferurilor curente,
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cu precddere Fondul Social European (FSE). Fondurile europene primite de Romania
de la bugetul Uniunii Europene in anul 2024, inregistrate sub forma de transferuri curente
ale administratiei publice®, au totalizat 1 664 milioane euro?, peste o treime din
aceasta suma provenind din Fondul Social European (FSE), in timp ce sumele de natura
contributiilor sociale incasate de la nerezidenti au totalizat 154 milioane euro.
Contributia la bugetul Uniunii Europene,
determinata pe baza venitului national
brut si a taxei pe valoare adaugata,

Grafic 19. Balanta veniturilor secundare pe sectoare
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Tl AR lucratorilor (venituri secundare) si

remunerarea netad a salariatilor?? (venituri
primare) a scazut cu 9,9 la suta, pana la 5 062 milioane euro (transferurile lucratorilor
s-au redus cu 8,8 la sutd, iar remunerarea salariatilor cu 12,1 la sutd). Aceasta dinamica
a fost marcata indeosebi de intensificarea platilor efectuate de lucratorii strdini din
Romania, inclusiv pe fondul sporirii numarului acestora, pe segmentul de transferuri
curente cresterea apropiindu-se de 70 la suta.

Tabel 14. Remiteri personale

milioane euro Indici (%) Structura (%)
Incasari 6667 6761 101,4 100,0 100,0
Transferuri ale lucratorilor (+)* 4597 4892 106,4 69,0 72,4
Remunerarea neta a salariatilor, din care: 2070 1869 90,3 31,0 27,6
Remunerarea bruta a salariatilor (+)** 4617 3911 84,7 69,3 578
Contributii sociale (-)*** -961 -1 068 11,1 -144 -15,8
Impozite si taxe pe salarii (-)*** -632 -481 76,1 -9,5 -7,1
Achizitia de bunuri si servicii (-)*** -954 -493 51,7 -14.3 -73
Plati 1046 1699 162,4 100,0 100,0
Transferuri ale lucratorilor (+)* 899 1520 169,1 85,9 89,5
Remunerarea netd a salariatilor, din care: 147 179 121,8 14,1 10,5

20 Transferurile curente includ fonduri europene, altele decat cele sub forma de subventii (incluse in venituri primare) sau
decat cele care au ca destinatie formarea bruta de capital fix (incluse in transferuri de capital).

21 Sursa: Ministerul Finantelor

22 Remunerarea nets se obtine prin ajustarea remunerarii brute (inclusa in componenta venituri primare) cu impozitele pe
salariu si contributiile sociale aferente, precum si cu valoarea bunurilor si serviciilor achizitionate in economia in care
salariatii lucreaza conform contractului.
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milioane euro

Remunerarea bruta a salariatilor (+)** 403
Contributii sociale (-)*** -143
Impozite si taxe pe salarii (-)*** -38
Achizitia de bunuri si servicii (-)*** 75
Sold 5621
Transferuri ale lucrdtorilor (+)* 3698
Remunerarea neta a salariatilor, din care: 1923
Remunerarea bruta a salariatilor (+)** 4214
Contributii sociale (-)*** 818
Impozite si taxe pe salarii (-)*** -594
Achizitia de bunuri si servicii (-)*** -879

continuare
Indici (%) Structura (%)

429 106,5 385 253
-154 107,7 -13,6 9,1
-27 71,1 -3,7 -1,6
-69 92,0 7,1 -4,1
5062 90,1 100,0 100,0
3372 91,2 65,8 66,6
1690 879 34,2 334
3482 82,6 75,0 68,8
-914 11,7 -14,6 -18,1
-454 76,4 -106 9,0
-424 482 -15,6 -84

*) sumele de bani transferate de persoanele care lucreaza in straindtate pentru perioade mai mari de un an

**) valoarea salariilor brute ale salariatilor care lucreazd in straindtate pentru perioade sub un an

**¥) valoarea contributiilor sociale, a taxelor si impozitelor pe salarii datorate de salariatii care lucreaza
in strdindtate pentru perioade sub un an, respectiv valoarea bunurilor si serviciilor achizitionate de acestia in

tara-gazda

Grafic 20. Remiterile personale (incasari) pe tari
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Tncasarile din remiteri personale au
totalizat 6 761 milioane euro si au
provenit in principal din Marea Britanie,
Germania, Italia si Spania, care au
insumat peste 65 la suta din total
(Grafic 20). Fata de anul anterior s-au
inregistrat cresteri ale remiterilor din
Marea Britanie si Tarile de Jos.

Remiterile efectuate de lucratorii

straini din Romania in tarile de origine
au inregistrat o crestere anuala
semnificativa, cu 62,4 la suta, pana la

1 699 milioane euro. Structura pe tdri a
inceput sa reflecte prezenta lucratorilor
din Nepal, Sri Lanka, Bangladesh si

Pakistan, care au cumulat circa 8 la suta din totalul remiterilor transmise din Romania
in anul 2024.
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3. CONTUL DE CAPITAL

Grafic 21. Soldul contului de capital pe componente Contul de capital a consemnat un

. excedent de 5 208 milioane euro, cu
milioane euro

10000 41,1 la suta sub nivelul inregistrat in anul
zgss 2023 (Grafic 24), in conditiile unui trend
T descrescator al intrdrilor din fonduri
6000 europene de natura transferurilor de
5000 — capital, care au insumat 4 739 milioane
4000 euro, reprezentand numai 53,7 la suta
3000 din valoarea aferenta anului precedent,
2000 cu valori semnificativ reduse ale tuturor
1000 fondurilor structurale importante:

0 2023 2024 Fondul Social European (FSE), Fondul
B achizitia/vanzarea de active nefinanciare European de Dezvoltare Regionala
neproduse (FEDR), Fondul de Coeziune (FC),

S B 8 R Mecanismul de redresare si rezilienta

(PNRR). Tn termeni relativi, soldul
contului de capital s-a situat la 1,5 la suta din PIB, comparativ cu 2,7 la suta din PIB in
anul precedent.

4. CONTUL FINANCIAR*

Grafic 22. Intrari nete in contul financiar Contul financiar a incheiat anul 2024 cu

" un sold negativ de 19 879 milioane euro,
milioane euro

15000 avand semnificatia de intrdri nete
10000 de fluxuri financiare, in crestere fata de
valoarea de 10 045 milioane euro
5000 inregistrata in anul precedent. Aceasta
evolutie a fost determinata de
0 temperarea avansului activelor de rezerva
e simultan cu majorarea intrarilor de alte

investitii (Grafic 22), dar a fost limitata
-10000 de reducerea investitiilor directe si de
2023 #2024 portofoliu. Corespunzator, ponderea
-15000 . . . .
T, ) influxurilor financiare nete in PIB a urcat
investitii investitii activede derivate  alte
directe de rezervd  financiare investitii dela 3,1 lasutain anul 2023 la 5,6 la suta

portofoliu in 2024.

Intrarile nete consemnate de pozitia alte investitii (in principal imprumuturi si
depozite) s-au situat pe un trend usor ascendent, sub influenta diminudrii creantelor
aferente fondurilor europene. Cresterea activelor de rezerva cu 790 milioane euro

a fost marcata in principal de alimentarea rezervelor minime obligatorii. Investitiile

2 Contul financiar include tranzactiile externe cu active si pasive financiare, sintetizate in achizitia neta de active, respectiv
acumularea neta de pasive. Diferenta dintre achizitia netd de active si acumularea neta de pasive (net) are semnificatia de
influx net/intrare neta cand are semnul minus (-), respectiv de iesire neta, cand are semnul plus (+).
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directe nete au inregistrat o scadere cu peste o patrime fata de anul 2023, pe fondul
unui nivel mai redus al participatiilor la capital (inclusiv profit reinvestit). Temperarea
avansului influxurilor nete de investitii de portofoliu a purtat amprenta scaderii
volumului instrumentelor de natura datoriei emise de administratia publica si de
societatile bancare rezidente.

Investitii directe

In anul 2024, volumul net al tranzactiilor din sfera investitiilor directe a fost de

4 741 milioane euro, in scadere cu peste o patrime fata de anul 2023, preponderent
pe seama reducerii pasivelor (Grafic 23). Ponderea investitiilor directe nete in
influxurile financiare s-a redus de la 63,4 la suta in anul 2023 la 23,8 la sutd in 2024
(Grafic 24), in timp ce ponderea lor in PIB a scazut de la 2,0 la sutd la 1,3 la suta.

Grafic 23. Achizitia netd de active si acumularea
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Acumularea neta de pasive a fost de 6 585 milioane euro, in scadere cu 18,4 la suta
fata de valoarea din anul anterior, trendul fiind dat de participatiile la capital si de
reinvestirea profiturilor, atat la nivelul sectorului bancar, cat si al companiilor nefinanciare
(Tabel 15). Achizitia netd de active a insumat 1 844 milioane euro, in crestere cu 8,3 la suta
fata de anul precedent, tendinta provenind de la participatiile la capital (inclusiv profit
reinvestit) detinute in strdindtate de companii nefinanciare rezidente.

Tabel 15. Investitii directe

milioane euro

Achizitia Acumularea Net Achizitia Acumularea Net
neta neta neta neta

de active de pasive de active de pasive
Total 1703 8068 -6 365 1844 6 585 -4741
Participatii la capital 123 6990 -6 868 734 4600 -3866
Participatii la capital,
exceptand reinvestirea
profiturilor 236 2063 -1827 667 1515 -848
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continuare

milioane euro

Achizitia Acumularea Net Achizitia Acumularea Net
neta neta neta neta

de active de pasive de active de pasive
Societati care accepta
depozite, exclusiv
banca centrala 0 -209 209 -20 -449 429
Alte sectoare* 236 2272 -2 036 687 1965 -1277
Reinvestirea profiturilor -114 4927 -5040 67 3085 -3018
Societati care acceptd
depozite, exclusiv
banca centrala 19 1327 -1 308 28 962 -934
Alte sectoare* -132 3599 -3732 39 2122 -2 084
Instrumente de
natura datoriei 1580 1078 502 1110 1985 -875
Societati care accepta
depozite, exclusiv
banca centrala 0 7 =7 0 5 5
Alte sectoare* 1580 1071 509 1110 1981 -871

¥) societati nefinanciare, societati financiare nebancare, gospodarii ale populatiei si organizatii non-profit

Investitiile directe ale nerezidentilor in Romania* au totalizat 5 602 milioane euro
(Tabel 16), rezultand din participatii la capital (consolidate cu profit reinvestit net)
in valoare de 4 601 milioane euro si din credite intragrup de 1 001 milioane euro.
Investitiile directe in Romania au scdzut cu 17,0 la suta fatd de anul 2023, pe seama
reducerii cu 34,2 la sutd a participatiilor la capital (inclusiv profit reinvestit), partial
compensatd de imprumuturi atrase de companiile rezidente din cadrul propriilor
grupuri investitionale. Din analiza pe sectoare institutionale rezulta ca investitiile
directe efectuate in Romania in anul 2024 au vizat in proportie de peste 90 la suta
companii nefinanciare (comparativ cu aproximativ 83 la suta in anul anterior),
diferenta regasindu-se in sectorul bancar.

Tabel 16. Investitii directe — prezentate pe principiul directional

milioane euro

Credit Debit Net Credit Debit Net
Total 92125 85760 6 365 96 015 91274 4741
Investitii ale rezidentilor
in strainatate 1041 1424 -383 1294 2155 -861
Participatii la capital,
exceptand reinvestirea
profiturilor 159 401 =242 92 759 -667
Societati care acceptd
depozite, exclusiv banca
centrala 0 0 0 37 17 20
Alte sectoare 159 401 -242 55 742 -687

24 Pentru detalii suplimentare privind prezentarea investitiilor directe pe principiul directional, se poate consulta publicatia
Investitiile strdine directe in Romdnia postatd pe website-ul BNR.
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milioane euro

Credit Debit Net Credit Debit Net
Reinvestirea profiturilor 0 -113 113 0 67 -67
Societati care accepta
depozite, exclusiv banca
centrala 0 19 -19 0 28 -28
Alte sectoare 0 -132 132 0 39 -39
Instrumente de natura
datoriei 882 1136 -254 1202 1329 =127
Societati care accepta
depozite, exclusiv banca
centrala 0 0 0 0 0 0
Alte sectoare 882 1136 -254 1202 1329 =27
Investitii ale
nerezidentilor
in Romania 91084 84336 6748 94721 89119 5602
Participatii la capital,
exceptand reinvestirea
profiturilor 7213 5143 2070 5884 4368 1516
Societati care accepta
deporzite, exclusiv banca
centrala 4 213 -209 606 1055 -449
Alte sectoare 7209 4930 2279 5278 3313 1965
Reinvestirea profiturilor 4926 0 4926 3085 0 3085
Societati care accepta
depozite, exclusiv banca
centrala 1327 0 1327 962 0 962
Alte sectoare 3599 0 3599 2123 0 2123
Instrumente de natura
datoriei 78 945 79193 -248 85752 84751 1001
Societati care accepta
deporzite, exclusiv banca
centrala 7 0 7 5 0 5
Alte sectoare 78 938 79193 -255 85747 84751 996

Investitiile rezidentilor in straindtate au insumat 861 milioane euro, fiind alcatuite
din participatii la capital (inclusiv profit reinvestit) in valoare de 734 milioane euro

si din credite intragrup in valoare neta de 127 milioane euro. Fata de anul precedent,
investitiile directe n straindtate au crescut de 2,2 ori, companiile nefinanciare
rezidente majorandu-si participatiile la capital si profiturile reinvestite in filialele
detinute in afara tarii.

4.2. Investitii de portofoliu
Investitiile de portofoliu au inregistrat in anul 2024 influxuri nete de 12 389 milioane
euro, comparativ cu 13 772 milioane euro in 2023 (Tabel 17) consemnand o diminuare

a ponderii in PIB cu 0,8 puncte procentuale, pana la 3,5 la sutd, in conditiile reducerii
acumularii nete de pasive.
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Tabel 17. Investitii de portofoliu

milioane euro

Achizitia Acumularea Net Achizitia Acumularea Net
neta neta neta neta

de active de pasive de active de pasive
Total 1489 15 260 -13772 1337 13726 -12389
Participatii la capital -144 422 -566 9204 -529 1433
Societati care acceptd
depozite, exclusiv
banca centrala 20 -21 42 5 46 -41
Alte sectoare -164 443 -607 899 -575 1474
Actiuni ale
fondurilor de
investitii 74 -678 752 460 7 453
Alte sectoare 74 -678 752 460 7 453
Instrumente de
natura datoriei 1558 15516 -13 958 -26 14 248 -14 274
Termen scurt 1521 67 1454 510 61 448
Societati care acceptd
depozite, exclusiv
banca centrala 1762 0 1762 347 0 347
Administratia publicd -165 67 -232 68 61 7
Alte sectoare -76 0 -76 95 0 95
Termen lung 37 15 449 -15412 -536 14 186 -14722
Societati care acceptd
depozite, exclusiv
banca centrala 272 2085 -1813 -179 1289 -1467
Administratia publicd 17 13 360 -13344 -90 12 965 -13 055
Alte sectoare -251 4 -255 -267 -67 -200

Acumularea neta de pasive a fost de 13 726 milioane euro, in scadere cu 10,1 la suta
fata de anul anterior, reflectand restrangerea participatiilor nerezidentilor la capitalul
companiilor nefinanciare rezidente si scaderea volumului instrumentelor de natura
datoriei emise de administratia publica si de societatile bancare rezidente si cumparate
de nerezidenti.

Achizitia neta de active a insumat 1 337 milioane euro, in scadere cu 10,2 la suta fata
de anul anterior, tendinta fiind data de reducerea volumului de titluri pe termen scurt
emise de nerezidenti si detinute de societati bancare rezidente, in contextul
restructurdrii portofoliului acestora in favoarea obligatiunilor emise de administratia
publica nationala.

Alte investitii

Pozitia alte investitii a inregistrat in anul 2024 intrari nete in suma de 3 602 milioane
euro, rezultate din acumulari nete de pasive in valoare de 5 858 milioane euro si din
achizitii nete de active in valoare de 2 256 milioane euro (Tabel 18). Influxurile nete

au crescut cu 7,0 la sutd fatd de anul 2023, pe fondul atenudrii cresterii activelor, dar
si-au mentinut ponderea in PIB la nivelul anului anterior (1,0 la suta).
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Achizitia neta de active s-a redus de la 4 147 milioane euro in anul 2023 la 2 256 milioane
euro, reflectand un volum mai redus al creantelor aferente fondurilor europene.
Influenta acestora a fost limitata semnificativ de majorarea depozitelor detinute

in strainatate de companiile nefinanciare si de creditele comerciale acordate de
acestea nerezidentilor.

Tabel 18. Alte investitii

milioane euro

Achizitia Acumularea Net Achizitia Acumularea Net
neta neta neta neta

de active de pasive de active de pasive
Total, din care: 4147 7514 -3367 2256 5858 -3 602
Participatii la
capital, altele decat
cele de natura
investitiei directe si
de portofoliu 0 0 0 0 0 0
Numerar si depozite 202 -326 528 1615 -432 2047
Banca centrala 2211 1 -212 -185 1121 -1306
Societati care accepta
depozite, exclusiv
banca centrald 1380 -249 1629 1681 -1345 3026
Administratia publica 15 -78 93 2 -208 210
Alte sectoare -982 0 -982 117 0 117
imprumuturi -35 2081 -2116 -88 3675 -3763
Banca centrala 0 0 0 0 0 0
Societati care acceptd
depozite, exclusiv
banca centrald -26 0 -26 -68 0 -68
Administratia publicd -19 974 -993 -17 2257 -2274
Alte sectoare 10 1107 -1097 =3 1418 -1421
Sisteme
de asigurari, de
pensii si scheme
de garantii
standardizate -339 -3 -336 170 37 133
Credite comerciale
si avansuri 409 1137 -728 1459 948 511
Administratia publicd 516 -126 642 883 338 545
Alte sectoare -107 1263 -1370 576 610 -34
Alte creante/
angajamente
externe 3910 4625 -715 -900 1630 -2530
Societati care accepta
depozite, exclusiv
banca centrald 18 -39 57 -85 -8 -77
Administratia publicd 3895 4609 -714 -837 1611 -2448
Alte sectoare =3 55 -58 22 27 5
Drepturi speciale
de tragere 0 0 0 0 0 0

Acumularea neta de pasive s-a redus cu 22,0 la sutd, pana la 5 858 milioane euro,
sub influenta diminuarii angajamentelor fata de Comisia Europeana, corespunzator
scaderii ratei de absorbtie a fondurilor europene. in acelasi sens descrescitor,
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25

dar cu influente valorice mai mici, acumularea de pasive a fost influentata de reducerea
depozitelor nerezidentilor in Romania si a creditelor comerciale.

In sinteza, in anul 2024, balanta de plati a reflectat un volum net de tranzactii cu active
reale (deficitul cumulat al contului curent si de capital) de 23 645 milioane euro, care

are drept contrapartida tranzactii financiare nete (soldul contului financiar) in valoare
de 19 879 milioane euro, diferenta fiind reprezentata de erori si omisiuni.

B. Pozitia investitionald internationala si datoria externa

POZITIA INVESTITIONALA INTERNATIONALA (PII)

in ansamblu, evolutia Pl reflecta integrarea economiei romanesti in circuitul financiar
international, mentinadnd in acelasi timp o structura externa asemanatoare profilului
unei economii emergente. Desi soldul negativ indica o dependenta moderatd de
finantarea externd, aceasta ramane sustenabild, fiind asociata in principal cu investitii
productive si cu o incredere crescuta a investitorilor straini in economia Romaniei.
Din perspectiva analitica, o pozitie investitionala netd negativa, relativ stabila,

nu exprima o vulnerabilitate imediatd, ci mai degraba un echilibru dinamic intre nevoia
de capital extern si capacitatea economiei de a genera active si venituri externe

in crestere?.

Evolutii generale si comparatii internationale

Dinamica mai pronuntata a pasivelor - determinata de atragerea investitiilor straine
directe, de portofoliu si a altor fluxuri financiare — a condus la mentinerea unei pozitii
investitionale nete negative pe intreaga perioada analizata, cu o tendinta generala
de ameliorare pe termen lung. Datele prezentate in Grafic 25 indica o crestere
sustinuta atat a activelor, cat si a pasivelor externe, pe fondul intensificarii relatiilor
economice si financiare ale Romaniei cu partenerii externi.

Pe parcursul anilor 2007-2012, Pll s-a deteriorat accentuat, de la -43 la sutd la -65 la suta
din PIB, pe fondul crizei financiare globale si al cresterii rapide a datoriei externe

si a investitiilor straine directe. In intervalul 2013-2019, pozitia neta s-a imbunatatit
constant, atingand -44 la suta din PIB in anul 2019, in principal datorita cresterii
economice, consolidarii bazei de active externe si intrarilor de capital din investitii
de portofoliu si ISD. In contextul pandemiei COVID-19, in anul 2020, Pl s-a deteriorat
temporar pana la -48 la suta din PIB, insa ulterior s-a stabilizat in jurul valorii de

-41 la suta in anii 2023-2024.

Astfel, dinamica ultimului deceniu denotd o consolidare progresiva a pozitiei externe
nete a Romaniei, prin cresterea sustenabilitatii financiare. in contextul unei structuri
a pasivelor externe dominate de investitii directe pe termen lung, care contribuie la

European Commission, The Macroeconomic Imbalance Procedure - Rationale, Process, Application: A Compendium
(https://economy-finance.ec.europa.eu/system/files/2022-08/ip039_en.pdf)
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reducerea riscului financiar, se observa mentinerea unei pozitii net debitoare relativ
constante fata de restul lumii.

Analiza comparativa a pozitiei investitionale internationale a Romaniei si a mediei
statelor din regiune (Bulgaria, Cehia, Ungaria si Polonia) ofera o perspectiva asupra
gradului de integrare financiara externd si a convergentei economice regionale.

Grafic 25. Pozitia investitionala internationala Grafic 26. Pozitia investitionald internationald

in Romania comparativ cu media statelor din regiune
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Spre deosebire de Romania, media regionala a inregistrat o pozitie net debitoare mai
accentuatd, situata in jurul valorii de -80 la suta din PIB in perioada 2009-2010, urmata
de o usoara ameliorare in perioada 2011-2014 si de o imbunatétire semnificativa dupa
anul 2015, pe fondul consolidarii pozitiilor externe ale tarilor din Europa Centrala.
Astfel, media statelor din Europa Centrald a scazut pana la aproximativ -19 la suta din
PIB la finele anului 2024.

Diferenta dintre Romania si media statelor din regiune s-a redus semnificativ pana

in perioada recentd, indicand un proces de convergentd a pozitiilor externe nete in
Europa Centrala si de Est. In ultimii ani ins3 aceastd convergenta s-a mai temperat,
Romania distantandu-se usor de media regionala, pe fondul unor evolutii specifice ale
fluxurilor de capital si ale structurii pasivelor externe (Grafic 26).

Structura pe componente a pozitiei investitionale internationale
(detaliere active, pasive)

Comparativ cu anul 2023, structura pe instrumente a pozitiei investitionale internationale
la finele anului 2024 evidentiaza o crestere a activelor externe, in special a activelor

de rezerva si a altor investitii, ceea ce indica o consolidare a capacitatii de acoperire

a obligatiilor externe.

Din perspectiva pasivelor, investitiile directe continud sa detind cea mai mare pondere,
mentinand rolul principal in finantarea economiei, in timp ce investitiile de portofoliu
inregistreaza o usoara crestere, reflectand un interes sporit al investitorilor nerezidenti
pentru titlurile de stat romanesti.
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Grafic 27. Structura activelor si pasivelor externe Grafic 28. Structura a activelor si pasivelor externe
pe instrumente — 2024 pe instrumente — 2023
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Grafic 29. Structura pozitiei investitionale Aceastad evolutie indica o structura
internationale pe sectoare institutionale externa similara cu cea din anul anterior,
ey DIGEE EUE in care cresterea activelor externe si
prezenta dominanta a investitiilor
40000 pe termen lung contribuie la limitarea
) - riscului financiar si la mentinerea
stabilitatii externe (Graficele 27 si 28).
-40000
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nete debitoare, ceea ce reflecta nivelul
ridicat al datoriei guvernamentale si al expunerii corporative externe (Grafic 29).

1.2.1. Structura activelor externe

Tn anul 2024, soldul activelor externe a totalizat 151 081 milioane euro, in crestere fata
de anul anterior cu 9,8 la suta. In ceea ce priveste sectoarele institutionale, structura
generala ramane relativ stabild, ponderea majoritara in totalul activelor externe fiind
detinuta de banca centrala (46,9 la sutd) si de alte sectoare (29,3 la suta).

Astfel, comparativ cu anul precedent, la sfarsitul anului 2024, cea mai pronuntata
crestere a fost consemnata in categoria alte sectoare, in special companiile
nefinanciare si gospodariile populatiei, unde avansul de 14,4 la sutd a condus la
atingerea unui sold de 44 263 milioane euro. Banca centrala a consemnat un avans
de 6,5 la suta, pana la 70 896 milioane euro, pe fondul consolidarii rezervelor
internationale, administratia publica a acumulat active externe de 18 246 milioane
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euro (crestere de 9,7 la suta), iar societatile care accepta depozite, exceptand banca
centrala, au totalizat 17 677 milioane euro, in urcare cu 12,7 la suta (Graficul 30).

Din perspectiva institutionala, Graficul 31 prezinta structura pe instrumente financiare
a activelor externe, care evidentiaza componenta functionala a acestora, respectiv
principalele categorii - investitii directe, investitii de portofoliu, alte investitii si active
de rezerva. Se observa ca, in anul 2024, activele de rezerva si alte investitii au ramas
dominante, cu ponderi de 46,7 la sutd (70 491 milioane euro), respectiv 29,6 la suta
(44 727 milioane euro) din total. Investitiile directe si cele de portofoliu au inregistrat

o crestere moderata, de 13 la suta (pana la 23 104 milioane euro), respectiv 17,8 la suta
(pana la 12 505 milioane euro). In cazul investitiei directe?, structura activelor externe
evidentiaza o prevalentd semnificativa a instrumentelor de natura datoriei (aproximativ
11 la sutd din totalul activelor externe, atat in anul 2023, cat si in anul 2024), comparativ
cu participatiile la capital, care detin o cota de circa 4 la sutd. Din perspectiva investitiilor
de portofoliu, structura activelor este mai echilibrata, instrumentele de natura datoriei
(obligatiuni si titluri de stat pe termen lung) detin cea mai mare pondere (5 la suta

din total), in timp ce participatiile la capital si actiunile fondurilor de investitii
reprezinta o parte mai redusd, dar in crestere (de la 2,4 la sutd la 3,4 la sutd, in anul 2023,
respectiv 2024).

Comparativ cu anul anterior, in anul 2024 se remarca o diversificare usoara a structurii
activelor, prin cresterea cu 15,9 la suta a depozitelor externe si cu 12,8 la suta a creditelor
comerciale acordate nerezidentilor. Desi contributia componentei alte active la
dinamica totala este limitata (6,4 la suta din total), aceste active sprijina lichiditatea
pozitiei externe si reflectd, in principal, fondurile europene inregistrate pe baza accrual
ale administratiei publice (9 717 milioane euro).

Grafic 30. Structura activelor externe pe sectoare Grafic 31. Structura activelor externe
institutionale pe instrumente financiare
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26 Conform cadrului metodologic international BPM6, in prezentarea standard a pozitiei investitionale internationale si a
datoriei externe brute/nete, principiul directional de prezentare a investitiilor directe este inlocuit cu principiul active/
pasive. Soldul investitiilor directe in strdinatate ale rezidentilor (conform principiului directional) a fost la sfarsitul anului
2023 de 6 595 milioane euro si de 7 794 milioane euro la sfarsitul anului 2024.
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In ceea ce priveste investitiile de portofoliu, institutiile care finanteaza in mod obisnuit
economia prin creditare si prin achizitia de titluri de stat sunt si principalele entitati
care aloca resurse catre obligatiuni ESG¥. Acest tip de obligatiuni nu schimbad structura
investitorilor, insa transferd o parte din expunere cdtre instrumente sustenabile,
regasindu-se aproape identic in structura creditorilor din economie, ca finantatori
traditionali.

Graficul 32 arata modul in care sunt distribuite titlurile ESG in portofoliile rezidentilor,
pe sectoare institutionale, bancile (S122) detinand 60 la suta, societatile de asigurari
(S128) 18 la sutad, iar administratia publica (51311) 13 la suta din total. Comparativ

cu anul 2023, detinerile de titluri ESG la

Grafic 32. Obligatiuni ESG in functie de detinatori finele anului 2024 s-au majorat usor
rezidenti (dela 1,84 la suta la 2,14 la suta din totalul
[y iocante obligatiunilor externe).
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cumulativ a plasamentelor Romaniei si releva

preponderenta activelor denominate in
euro si dolari americani, in concordanta cu orientarea geografica a relatiilor financiare
externe ale Romaniei.

Astfel, se observa o pondere majoritara a activelor denominate in euro (EUR), care
reprezinta peste jumatate din total (81 991 milioane euro), reflectand orientarea
structurald a economiei romanesti cdtre zona euro si predominanta relatiilor financiare
si comerciale cu statele UE. Urmeaza dolarul american (USD), cu o pondere semnificativa,
19,2 la sutd din total (29 067 milioane euro), utilizat pentru plasamente in titluri
denominate in dolari SUA, precum si moneda nationala, leul (RON), a cdrei pondere
rdmane redusa in cadrul activelor externe (9,2 la sutd). Celelalte valute - in principal
lira sterlina (GBP), francul elvetian (CHF), yenul japonez (JPY), drepturile speciale de
tragere (XDR) si dolarul australian (AUD) — detin fiecare ponderi reduse (sub 2,5 la sut3,
fnsumand 9 635 milioane euro), contribuind totusi la diversificarea portofoliului si la
limitarea riscului valutar asociat fluctuatiilor unei monede dominante. Componenta
XAU (aur) are o pondere redusa in structura activelor externe (5,5 la suta), insd isi mentine
rolul traditional de activ de rezerva, consolidand caracterul echilibrat al structurii
valutare (Grafic 33).

27 ESG- Environmental, Social and Governance (https://finance.ec.europa.eu/sustainable-finance/overview-sustainable-finance_en)
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Grafic 33. Structura valutara a activelor externe — 2024 Grafic 34. Structura geografica a activelor externe
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Structura geograficd a activelor externe evidentiaza, pentru anul 2024, concentrarea
plasamentelor Romaniei in economiile dezvoltate din Uniunea Europeana si in institutii
financiare internationale, ceea ce reflecta un profil investitional orientat catre piete
robuste si parteneri financiari cu rating ridicat. Se observa o pondere semnificativa a
activelor plasate in Germania (13,9 la suta, 21 025 milioane euro) si Franta (13,3 la sut3,
20 048 milioane euro), urmate de Statele Unite ale Americii (12,8 la suta, 19 391 milioane
euro) si de organismele internationale®® (12,7 la suta, 19 232 milioane euro), care
reprezinta principalii parteneri financiari externi. Categoria altele inregistreaza

de asemenea o pondere importanta (28 la suta din total, 42 391 milioane euro),

cu plasamente individuale situate sub 3 000 milioane euro, indicand o diversificare
moderata a statelor de destinatie investitionald, desi preponderenta catre economiile
avansate continua sa caracterizeze structura geografica a activelor externe (Grafic 34).

Comparativ cu anul anterior, anul 2024 a marcat o crestere a expunerii fata de pietele
internationale si organismele financiare, in concordanta cu evolutiile de pe pietele
globale si cu gestionarea rezervelor externe intr-un context de volatilitate moderata.

1.2.2. Structura pasivelor externe

La sfarsitul anului 2024, soldul pasivelor externe a totalizat 297 088 milioane euro,
in crestere cu 9,8 la suta fata de anul 2023. Structura pasivelor externe ale Romaniei
a ramas relativ stabild, insa cu unele ajustari in dinamica pe sectoare institutionale.
Alte sectoare (care includ in principal societatile nefinanciare) continua sa detina
cea mai mare pondere in totalul pasivelor externe, cu un nivel care a ajuns la

160 948 milioane euro in anul 2024, in crestere fata de anul precedent cu 6,3 la suta.

Administratia publica a inregistrat, de asemenea, o majorare importanta a pasivelor
externe, pe fondul intensificarii finantarii externe prin emisiuni de titluri de stat si
imprumuturi de pe pietele internationale. Nivelul obligatiilor externe ale sectorului

2 Comisia Europeana, Fondul Monetar International, Banca Mondiald, Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare,

Banca Europeand de Investitii
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guvernamental a crescut semnificativ (cu 16,9 la suta la finele anului 2024), atingand
106 991 milioane euro in 2024, ceea ce reprezintd o crestere si ca pondere in PIB
(de la 28 la suta la 33 la suta).

Grafic 35. Structura pasivelor externe pe sectoare In cazul societatilor care acceptd depozite
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alife v S directe® in anul 2024, acestea
mentinandu-se drept principala
categorie functionald, atat ca volum (care a totalizat 140 345 milioane euro), cat si ca
pondere in PIB (40 la sutd). Avansul inregistrat fata de anul 2023 reflecta
atractivitatea continua a economiei pentru investitiile cu grad ridicat de stabilitate si
orizont investitional extins, ceea ce contribuie la cresterea rezilientei pozitiei
financiare externe.

Investitiile de portofoliu au consemnat o dinamica pozitiva in anul 2024, marcand
o crestere moderata atat in termeni nominali (pana la 82 308 milioane euro de la
68 866 milioane euro), cat si ca pondere in PIB (pana la 23 la sutd de la 21 la sutd).
Aceasta evolutie este asociata conditiilor favorabile de finantare si interesului sporit
pentru instrumentele financiare tranzactionabile, in contextul unui climat investitional
relativ stabil.

Alte investitii au avut o evolutie constanta pe parcursul perioadei 2023-2024,

cu variatii limitate atat in valori absolute (ajungand la 74 037 milioane euro de la
69 298 milioane euro), cat si ca proportie in PIB (mentinandu-se la 21 la sutd in
perioada analizata). Aceasta stabilitate arata o ajustare marginala a fluxurilor aferente
imprumuturilor, creditelor si altor pasive externe, fara a avea efecte semnificative
asupra structurii agregate a pasivelor (Grafic 36).

In ansamblu, configuratia pasivelor externe la sfarsitul anului 2024 releva un profil
echilibrat, caracterizat prin cresterea componentei investitiilor directe si prin evolutii
moderate ale celorlalte categorii functionale, ceea ce contribuie la mentinerea
stabilitatii externe.

Conform cadrului metodologic international BPM6, in structura standard a pozitiei investitionale internationale si datoriei
externe brute/nete, principiul directional de prezentare a investitiilor directe este inlocuit cu principiul active/pasive. Soldul
investitiilor strdine directe ale nerezidentilor in Romania (conform principiului directional) a fost la sfarsitul anului 2023 de
118 231 milioane euro si de 125 035 milioane euro la finele anului 2024, rezultat din diminuarea participatiilor si creditelor
primite de companiile investitie directa cu creditele acordate de acestea in cadrul grupului.
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Grafic 36. Structura pasivelor externe pe principalele  Grafic 37. Structura geografica a pasivelor externe
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Structura geografica a pasivelor externe arata ca dinamica pozitiva pe parcursul anului
2024 a fost sustinuta in principal de evolutiile partenerilor majori. in topul 10 al
principalilor finantatori, se regasesc Italia (20,7 la suta din total), Statele Unite ale Americii
(12,6 la sutd) si Austria (10,4 la sutd), ceea ce indica o intensificare a relatiilor economice
cu aceste tari. Singura tara care a consemnat o diminuare a pasivelor fata de Romania
este Franta, cu o ajustare de aproximativ 1,5 la suta. lerarhia sumelor absolute aferente
anului 2024 arata ca, din total, organismele internationale, Tarile de Jos, Germania si
Austria s-au situat in topul clasamentului, fiecare depasind pragul de 20 000 de milioane
euro. Acestea sunt urmate de Statele Unite, Italia si Luxemburg, care formeaza
segmentul median, iar la baza ierarhiei se afla Franta, Elvetia si Cipru, cu niveluri mai
reduse ale pasivelor detinute (sub 15 000 milioane euro). Categoria altele desi este
una reziduald, cumuleaza un aport semnificativ in termeni absoluti (77 942 milioane
euro), reflectand natura sa agregata si tratamentul distinct de ierarhia principala a
partenerilor externi (Grafic 37).

Structura valutara a pasivelor externe in anul 2024 evidentiaza o concentrare
semnificativa in jurul monedelor cu utilizare dominantd in relatiile economice
internationale ale Romaniei, respectiv euro si leu. Pasivele denominate in euro au insumat
148 201 milioane euro, reprezentand componenta principald a obligatiilor externe
(49,9 la suta din total), ceea ce reflecta atat interdependenta ridicata cu economiile
din zona euro, cat si preferinta investitorilor si creditorilor externi pentru active in euro.

Pasivele externe exprimate in moneda nationala (RON), cu un nivel de 120 843 milioane
euro, constituie a doua cea mai importanta categorie (40,7 la suta din total). Ponderea
ridicata a obligatiilor in lei indica, pe de o parte, gradul de incredere din partea
investitorilor in moneda locala, iar pe de alta parte contribuie la reducerea expunerii la
riscul valutar.

Dolarul american (USD), cu 21 912 milioane euro (7,4 |a suta din total), se mentine ca
a treia moneda ca importantd, insa la o distanta considerabila fata de euro si leu,
structura care subliniaza orientarea predominant europeana a fluxurilor financiare
externe ale economiei.
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Valutele cu pondere redusa — precum drepturile speciale de tragere, francul

Grafic 38. Structura valutara a pasivelor externe — 2024
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Structura valutara a pasivelor externe
a anului 2024 confirma mentinerea
unei orientari catre moneda euro,

la fel ca si in cadrul activelor externe,
ceea ce contribuie la sustenabilitatea
financiara, prin reducerea riscului
valutar.

1.3. Dinamica recenta a pozitiei investitionale internationale

a Romaniei

In completarea analizei comparative la nivel regional, examinarea detaliata a dinamicii
recente a pozitiei investitionale internationale a Romaniei evidentiaza factorii care au
influentat evolutia acesteia si a principalelor riscuri generate de contextul extern actual.
Analiza dinamicii recente este completatd de examinarea structurii instrumentelor
financiare care compun pasivele externe ale Romaniei, precum si a randamentelor

generate de fiecare categorie investitionald (Grafic 39).

Grafic 39. Pozitia investitionala internationald —
instrumente financiare si rata de rentabilitate
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Grafic 40. Investitia directd si pozitia investitionala
internationala
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Se observa cd investitiile straine directe detin cea mai mare pondere in totalul pasivelor
externe, depasind constant 100 miliarde euro in ultimii ani, cu o rata de rentabilitate
ridicatd, situata intre 8 si 12 la sutd, ceea ce confirma caracterul stabil si profitabil al

acestor fluxuri.
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Tn contrast, investitiile de portofoliu au inregistrat niveluri mai reduse, dar cu rentabilitate
moderata (3-5 la sutd), reflectand volatilitatea pietelor financiare si apetitul divers al
investitorilor fatd de titlurile romanesti. Alte investitii — preponderent imprumuturi si
credite comerciale — au mentinut o pondere relativ constantad, in jur de 20-30 miliarde
euro, cu rentabilitate scazutd (sub 4 la sutd), ceea ce arata cd aceste fluxuri au un rol
preponderent de finantare curentd, cu impact redus asupra componentei investitionale.

Structura evidentiata in Grafic 39 releva ca investitiile directe reprezinta factorul
determinant al stabilitatii pozitiei externe nete a Romaniei pe parcursul anului 2024,
datorita ponderii ridicate si a rentabilitatii superioare pe termen lung. in schimb,
investitiile de portofoliu si alte investitii contribuie intr-o masura mai redusa, dar
implica riscuri mai ridicate, asociate volatilitatii pietelor financiare si conditiilor de
finantare internationala.

Aceasta structurd indica un profil extern relativ echilibrat, in care investitiile directe
atenueaza efectele riscurilor generate de fluxurile mai instabile de portofoliu si de
creditare (conform evaluarii Comisiei Europene - In-Depth Review 2025 - Romdnia:
Assessment of the gravity, evolution and macroeconomic vulnerabilities®).

Deoarece investitiile straine directe detin cea mai ridicata pondere si rentabilitate in
structura pasivelor externe, este relevanta examinarea modului in care evolutia
acestora influenteaza pozitia investitionala internationald neta a Romaniei (Grafic 40).
in intervalul 2019-2024, se observa ca investitiile directe s-au mentinut relativ
constante, contribuind la stabilizarea pozitiei externe, in timp ce alte componente ale
Pll au manifestat fluctuatii moderate. Totusi, pozitia investitionala neta a continuat sa
se deterioreze gradual, atingand la finalul perioadei valori de peste -140 miliarde euro,
dinamica determinata in principal de cresterea mai rapida a pasivelor fata de activele
externe. Aceastd evolutie arata cd, desi investitiile directe straine contribuie semnificativ
la finantarea economiei si la stabilitatea structurii pasivelor externe, pozitia investitionala
netd a Romaniei ramane negativa, evidentiind dependenta de capitalul extern si,
implicit, o vulnerabilitate la modificarile conditiilor de finantare internationala.

DATORIA EXTERNA

Evolutii generale si comparatii internationale

Evolutia datoriei externe brute in perioada 2007-2024 evidentiaza o crestere graduala
a angajamentelor externe ale economiei, cu o dinamica diferita intre componentele
pe termen scurt si cele pe termen lung. Datoria pe termen lung a ramas componenta
dominanta pe intreaga perioadd, inregistrand o tendintd ascendenta semnificativa
dupa anul 2019, atingand un nou maxim in 2024, pe fondul intensificarii finantarilor
externe publice ca urmare a necesitatilor sporite de finantare pe termen lung
(Grafic 41).

30 https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/depth-review-2024-romania

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

45



Balanta de plati si pozitia investitionala internationald a Romaniei = 2024

46

31

Grafic 41. Datoria externd brutd si ponderea Grafic 42. Datoria externa netd si ponderea
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Datoria pe termen scurt, desi mai redusa ca volum, prezinta o crestere mai accentuata
incepand cu anul 2021, ceea ce reflectd ajustari ale pozitiilor financiare externe in
contextul volatilitatii economice recente. Dupd o perioada de stabilizare relativa intre
anii 2010 si 2016, aceasta componenta isi accelereaza cresterea in ultimii ani, depdsind
47 miliarde euro la sfarsitul anului 2024.

Ponderea datoriei externe brute in PIB a inregistrat valori de peste 70 la sutd in perioada
2010-2013, urmata de o tendinta descendenta pana in anul 2019, cand a atins nivelul
de 50,8 la sutd, pe fondul consolidarii cresterii economice. Ulterior, indicatorul a
revenit pe o traiectorie ascendenta in perioada 2020-2024, osciland in jurul valorii
de 55-60 la suta, nivelul de 57,5 la suta din PIB in anul 2024 indicand o expansiune
moderata a angajamentelor externe raportata la dinamica activitatii economice.

In ansamblu, configuratia datoriei externe brute pe parcursul perioadei analizate
releva o structura a finantarii orientata preponderent catre maturitati lungi, in limite
sustenabile, desi marcata de cresterea volumelor in ultimii ani.

Evolutia datoriei externe nete3' in perioada 2007-2024 reflecta un proces gradual
de ajustare externa, in care pozitia netd a economiei s-a consolidat in timp, chiar daca
pasivele au crescut intr-un ritm mai accelerat decat activele.

Datoria externa neta a urmat un profil ascendent pana in anul 2012, atingand un nivel
de 55,2 miliarde euro, urmat de o perioada de reducere si stabilizare intre anii 2013

si 2019, cand s-a mentinut in intervalul 39-52 miliarde euro. Dupa anul 2020, pozitia
netd s-a deteriorat usor, urcand treptat la 73,8 miliarde euro la sfarsitul anului 2024,
pe fondul cresterii mai ample a angajamentelor externe. Cu toate acestea, raportata
la PIB, datoria externa neta ramane la un nivel moderat, osciland intre 19 si 22 la suta
in perioada 2018-2024, mult sub valorile maxime de aproape 40 la suta consemnate
fnainte de anul 2013.

Se calculeaza ca diferentd intre pasivele si activele externe aferente tuturor instrumentelor de natura datoriei (imprumuturi,
numerar si depozite, obligatiuni si instrumente de piata monetard, credite comerciale).
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Prin urmare, economia Romaniei si-a consolidat gradual capacitatea de a-si acoperi
obligatiile externe prin acumularea de active, chiar daca ritmul cresterii pasivelor
a fost superior. Acest echilibru relativ intre active si pasive contribuie la atenuarea
riscului extern (Grafic 42).

In perioada 2007-2024, ponderea datoriei externe brute in PIB s-a mentinut constant
sub media statelor din regiune (Bulgaria, Cehia, Ungaria si Polonia), diferenta

fiind semnificativa pe intreaga serie de timp. In 2007, Romania inregistra un nivel de
46 la suta din PIB, cu 30,7 puncte procentuale sub media regionala (76,7 la sutd).
Chiar si in anii 2009-2012, cand ponderea datoriei a crescut semnificativ in contextul
crizei financiare, nivelul inregistrat de Romania a ramas considerabil inferior, respectiv
65,7 la suta in 2009 fatd de 97,4 la sutd in regiune si aproximativ 72 la sutd in intervalul
2010-2012, comparativ cu valori regionale situate intre 78 la suta si 82,7 la suta.

Dupa anul 2014, Romania a intrat intr-un proces de ajustare si consolidare, reducand
gradual ponderea datoriei externe brute panala 51,5 la sutd in 2018, in timp ce
media regionald rédmane mai ridicata (72,7 la sutd). Desi in anii 2020-2021 Romania
a inregistrat o crestere a ponderii datoriei pana la 59-60 la sutd, aceasta evolutie se
pozitioneaza in continuare sub nivelurile din regiune (75-76 la sutd).

In anul 2024, Romania a consemnat o pondere a datoriei externe brute de 57,5 la suta
din PIB, situandu-se cu 9 puncte procentuale sub media regionala (66,5 la suta).
Aceasta diferentd indica un grad relativ mai redus de expunere externa si un profil
de indatorare mai moderat comparativ cu economiile similare din Europa Centrala si
de Est (Grafic 43).

Grafic 43. Datoria externa bruta in Romania Grafic 44. Datoria externa neta in Romania
comparativ cu media statelor din regiune comparativ cu media statelor din regiune
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Tabloul statistic evidentiaza diferente importante intre Romania si media statelor din
regiune (Bulgaria, Cehia, Ungaria si Polonia) in ceea ce priveste pozitia externd neta.
Pe intreaga perioadd 2007-2014, atat Romania, cat si regiunea au inregistrat valori
pozitive ale datoriei externe nete raportate la PIB, insa nivelurile Romaniei sunt constant
mai ridicate (intre 19 si 40 la suta din PIB), reflectand un nivel mai mare al pasivelor

in raport cu activele externe. Totusi, diferenta fata de media regionald ramane relativ
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limitata in prima parte a intervalului, in special intre anii 2008 si 2012, cand regiunea
consemneaza valori apropiate, de 28-35 la suta din PIB.

Dupa anul 2014, evolutiile au devenit divergente. Astfel, Romania si-a redus treptat
ponderea datoriei nete pana la aproximativ 19-22 la suta din PIB in perioada 2018-2024,
ceea ce indica o consolidare a pozitiei externe prin acumularea de active si temperarea
cresterii pasivelor. In contrast, media regionala a coborat rapid catre valori reduse in
intervalul 2016-2018, iar incepand cu anul 2019 a devenit negativa, atingand minime
in anii 2020-2021 (-11 la suta). Aceasta trecere in teritoriu negativ reflecta transformarea

regiunii intr-un creditor net, in contextul unor acumulari semnificative de active

externe in unele state.

Prin comparatie, Romania a mentinut o pozitie net debitoare, stabild, intr-un interval
relativ ingust de circa 19-23 la suta din PIB in ultimii ani, ceea ce releva un profil de

indatorare externa sustenabil (Grafic 44).

2.2, Structura datoriei externe pe principalele componente

Tn anul 2024, datoria externa bruté a inregistrat o majorare cu 11,3 la sutd fata de
anul 2023, totalizand 203 510 milioane euro (fatd de 182 910 milioane euro in 2023),
evolutie determinata de cresterea datoriei pe termen lung cu 19 677 milioane euro
(14,4 la sutd) pana la 156 358 milioane euro si de majorarea datoriei pe termen scurt
cu 923 milioane euro (2 la sutd) pana la 47 152 milioane euro (Grafic 45).

Grafic 45. Datoria externa bruta
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Grafic 46. Datoria externa bruta - sold initial si final
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Structura variatiei datoriei externe brute ilustreaza diferentiat principalele elemente
care au influentat modificarea soldului in anii 2023 si 2024, precum si nivelurile
corespunzatoare ale soldului initial si final (Grafic 46). Tranzactiile au continuat sa
reprezinte principalul determinant pozitiv, insa volumul acestora s-a redus de la

24 108 milioane euro in anul 2023 la 22 091 milioane euro in anul 2024. Influentele
de pret au avut o contributie negativa in anul 2024 (-1 537 milioane euro), dupd un
impact pozitiv semnificativ in anul anterior (5 687 milioane euro), in timp ce influentele
de curs au generat o ajustare pozitiva de 1 382 milioane euro, in contrast cu efectul
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Grafic 47. Datoria externd pe termen lung negativ din anul 2023 (-824 milioane
2 dfpur g sl euro). Componenta alte modificari
160000 Milioane euro a inregistrat de asemenea o inversare,
140000 de la un aport usor pozitiv in anul 2023
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= datoria bancii centrale este repartizata intre sectorul public,
datoria privatd (negarantata public) sectorul privat si banca centrala

CeaiapLliE publle ghaniz (Grafic 47). Datoria externd publica si

public garantata®® a continuat sa
reprezinte componenta dominanta a datoriei externe pe termen lung, inregistrand
o crestere de 17 la suta in anul 2024 fata de anul precedent, pana la 106 099 milioane
euro. Aceasta categorie a depasit nivelul datoriei private negarantate public, care,
desi mentine o pondere importanta (aproximativ 30 la suta din totalul datoriei externe
pe termen lung), avanseaza intr-un ritm moderat (9,6 la sutd, pana la 46 848 milioane
euro). Datoria bancii centrale (alocari de DST de la FMI) a continuat sa fie componenta
cea mai redusa, cu variatii nesemnificative intre cei doi ani.

Grafic 48. Datoria externd bruta pe termen lung Grafic 49. Datoria externd bruta pe termen lung
pe creditori — 2023 pe creditori — 2024
procente procente
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3 Categoria alte modificari cuprinde valorile care determina schimbarea soldului final prin reclasificari, retratari contabile si
corectii ale raportarilor statistice din perioade anterioare.

33 Datoria externs publicé include imprumuturile externe contractate direct de MF si de autoritatile administratiei publice

locale, in baza legislatiei privind datoria publica, inclusiv titlurile de stat cumparate de nerezidenti - calculate la valoarea de
piatd. Soldul titlurilor de stat cumparate de nerezidenti este estimat ca diferentd intre soldul emisiunilor efectuate de
Administratia Publica si soldul detinerilor de titluri de stat aferente sectoarelor institutionale rezidente raportat de principalii
intermediari financiari atat in nume propriu, cét si in numele clientilor pentru care presteaza servicii de custodie, pe baza
Regulamentului BNR nr. 4/2021, cu modificarile si completarile ulterioare.
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Analiza structurii datoriei externe brute pe termen lung in functie de tipurile de creditori
evidentiaza mentinerea unei pozitii majoritare a celor care preferd investitiile in titluri
de natura datoriei, ponderea investitiilor de portofoliu crescand de la 48,3 la suta in anul
2023 1a 50,9 la suta in anul 2024 (de la 65 958 milioane euro la 79 572 milioane euro),
ceea ce indica o intensificare a finantarii prin instrumente de datorie tranzactionate pe
piete de capital. Imprumuturile de la organisme internationale s-au mentinut ca a
doua sursa majora de finantare externa pe termen lung, care si-a redus ponderea de la
25,8 la sutd in anul 2023 la 24,5 la suta la finalul anului 2024, totalizand 38 269 milioane
euro. Imprumuturile financiare de la banci private si de la alte institutii financiare si-au
diminuat usor ponderea in total de la 11 la suta la 9,9 la sutd, ajungand la 15 437 milioane
euro, in timp ce categoria alti creditori, alcatuitd in majoritate din companii nefinanciare,
a ramas constantad, situandu-se la aproximativ 15 la suta in intervalul analizat, respectiv
23 080 milioane euro la finalul anului 2024 (Graficele 48 si 49).

Din perspectiva investitiilor de portofoliu ca forma de finantare externa, titlurile ESG
emise de rezidenti reprezintd o componenta tot mai relevanta a structurii pasivelor,
reflectdnd modul in care diferitele sectoare institutionale acceseaza pietele internationale
pentru a finanta proiecte sustenabile cu impact de mediu, social sau de guvernanta.

Analiza pasivelor ESG arata ca finantarea sustenabila se realizeaza predominant prin
emisiuni denominate in euro (89 la sutd), ceea ce confirmd dependenta de pietele
externe de capital (Grafic 50). In acelasi timp, structura pe sectoare arata ca
administratia publica este principalul emitent de astfel de titluri, cu o pondere de

60 la sutd, urmata de institutiile de credit, cu 40 la sutd (Grafic 51). Aceasta distributie
evidentiaza faptul ca finantarea durabila a proiectelor verzi este concentrata in
prezent in sectoare cu acces direct la investitori internationali si cu capacitate mare
de emisiune, in timp ce sectorul privat nefinanciar are o participare inexistenta.

Grafic 50. Obligatiuni ESG pe monede — 2024 Grafic 51. Obligatiuni ESG in functie de emitenti — 2024
procente procente
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Structura datoriei externe pe termen lung analizata pe scadente evidentiaza
concentrarea semnificativa a obligatiilor pe segmentul cu maturitate mai mare de
cinci ani, atat in cazul datoriei publice, cat si al celei private. Daca in anul 2023 datoria
publica pe termen de peste cinci ani a totalizat 85 900 milioane euro, nivel net superior
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celei din intervalul 1-5 ani (8 053 milioane euro), aceasta distributie s-a amplificat la
finalul anului 2024, cand datoria publica pe scadente peste cinci ani a crescut pana
la 98 010 milioane euro, in timp ce obligatiile din categoria 1-5 ani s-au majorat doar
panala 11 500 milioane euro.

Si in cazul datoriei private se observa o structura similard, insa cu valori absolute mai
reduse. In anul 2023, datoria privatd cu maturitate intre 1-5 ani s-a situat la 15 028 milioane
euro, respectiv la 27 700 milioane euro pentru segmentul peste cinci ani, in timp ce

in anul 2024, ambele componente au crescut moderat, cu 0,3 la suta, la 15 067 milioane
euro pentru scadentele 1-5 ani si 31 781 milioane euro (cu 14,7 la suta) pentru cele
peste cinci ani.

In ansamblu, structura pe scadente confirma tendinta dominanta de orientare a
finantdrii externe cdtre maturitati sustenabile, reflectand o tendinta de extindere
a orizontului de rambursare, cu implicatii favorabile asupra reducerii riscului de
refinantare pe termen scurt (Grafic 52).

In ceea ce priveste costurile de indatorare, datele evidentiaza faptul ci datoria externa
pe termen lung a fost concentrata, in perioada analizata, in zona finantarilor

la dobanzi fixe relativ reduse, respectiv in intervalul 0,0-4,99 la suta. Astfel, in anul
2023, aceasta categorie a insumat 81 671 milioane euro, nivel care s-a diminuat usor
(cu 1,7 la sutd) in anul 2024, pana la 80 266 milioane euro.

Componenta reprezentata de finantarea la dobanzi variabile prezinta valori moderate,
situdndu-se la aproximativ 21 miliarde euro in anul 2023 si la un nivel apropiat, usor
crescut, la finalul anului 2024, ceea ce arata o expunere limitata la riscul de variatie a
costului datoriei.

Grafic 52. Datoria externa pe termen lung Grafic 53. Datoria externa pe termen lung
pe scadente pe rate de dobanzi fixe si variabile
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O evolutie notabila se observa in segmentul datoriilor contractate la dobanzi fixe din
intervalul 5,0-9,99 la sut3, care s-a majorat de la 32 955 milioane euro in anul 2023

la 53 145 milioane euro in anul 2024, semnaland o crestere cu 61,3 la suta a finantarilor
contractate la costuri mai ridicate, in actualul context economic si geopolitic
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34

international. Finantarile la dobanzi fixe de peste 10 la sutd au rdmas nesemnificative
in intervalul analizat.

In general, structura ratelor dobanzii indica o orientare majoritara catre finantarile cu
dobanda fixa scazuta (51,3 la suta din total), concomitent cu o crestere importanta

a imprumuturilor contractate la dobanzi fixe mai ridicate (34 la suta din total), ceea ce
poate amplifica costul mediu al datoriei in perioada urmatoare®*. O parte importanta

a acestei evolutii este explicata de emisiunile de titluri de stat pe termen lung, care, fiind
contractate preponderent la dobanzi fixe, transfera in structura datoriei publice externe
conditiile de costuri ridicate ale pietelor financiare internationale, ceea ce se reflecta

in nivelul mai mare al datoriei la dobanzi fixe din intervalele 5-9,99 la suta (Grafic 53).

Grafic 54. Datoria externa pe termen scurt pe sectoare  Avand in vedere aceste evolutii din
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institutionale, evidentiaza distributia
obligatiilor externe cu precddere catre
alte sectoare, cu o pondere de 86,7 la suta din total, respectiv 40 863 milioane euro.
Aceasta categorie include in principal companii nefinanciare, ceea ce arata

o dependenta importanta a mediului corporativ de finantarile externe cu maturitati
reduse. In ceea ce priveste celelalte sectoare institutionale, nivelurile datoriei externe
pe termen scurt raman semnificativ reduse, cu variatii minime in anii 2023 si 2024.
Atat administratia publica, cat si banca centrala mentin un volum foarte scazut al
obligatiilor cu maturitati scurte, iar sectorul societatilor care accepta depozite prezinta
o expunere limitatd, stabila in timp, cu o dependenta redusa de finantarea externa pe
termen scurt (Grafic 54).

Instrumentele de natura investitiilor directe reprezinta cea mai mare componenta
a datoriei externe pe termen scurt, insumand 26 418 milioane euro in anul 2024
(56 la suta din total), mentinand un nivel comparabil cu anul anterior. Acest fapt
reflectd utilizarea intensa a finantarilor intragrup in cadrul companiilor cu capital
strain, care raman principalul canal prin care se acumuleaza obligatiile externe pe
termen scurt.

Comisia Europeand - In-depth Review 2025 (https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/5a2e7748-6f89-
4477-ba6a-f0407ce4ff10_en?filename=ip314_en.pdf)
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Creditele comerciale si avansurile constituie al doilea instrument ca marime, crescand
de la aproximativ 12 887 milioane euro in anul 2023 la 13 378 milioane euro in anul 2024,
ceea ce indica o intensificare a relatiilor comerciale externe pe termen scurt.

Grafic 55. Datoria extern
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Grafic 56. Structura pe sectoare institutionale
a datoriei externe pe termen scurt calculatd
pe scadenta reziduala la 31 decembrie 2024
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in acelasi timp, numerarul si depozitele au inregistrat, de asemenea, o crestere, de la
4 620 milioane euro la 5 497 milioane euro, celelalte instrumente - titluri de natura
datoriei, imprumuturi, sisteme de asigurari/pensii, alte pasive - mentinandu-se la
niveluri reduse (Grafic 55).

La sfarsitul anului 2024 datoria externa pe termen scurt calculatd la valoarea reziduala®

a totalizat 59 974 milioane euro, din care investitia directa si datoria componentei
alte sectoare au insumat 83,7 la suta din total. Aceasta pondere semnificativa reflecta

Grafic 57. Datoria externa netd pe principalele
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de 8,1 la sutd, similar administratiei
publice (6,4 la suta din total), confirmand
Ca aceste sectoare se orienteaza catre
finantari cu maturitati medii si lungi, ceea
ce limiteaza presiunile de refinantare pe
termen scurt (Grafic 56).

Structura sectoriala a datoriei externe
nete arata ca profilul debitor al
economiei este determinat in principal

35 Soldul datoriei externe pe termen scurt la finele anului 2024 plus ratele aferente datoriei externe brute pe termen lung
scadente in urmatoarele 12 luni (2025). Compilarea acestui indicator contribuie la evaluarea riscului de lichiditate prin
indicarea acelei pérti din datoria externa bruta care devine scadentd in anul urmator — External Debt Statistics: Guide for
Compilers and Users (2013 EDS Guide)
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2.3.

de administratia publica si, in parte, de companiile nefinanciare si entitatile cu capital
strain, in timp ce banca centrala compenseaza partial aceasta pozitie printr-o contributie
net creditoare robustd. Comparativ cu anul precedent, in anul 2024, datoria externa

neta a administratiei publice s-a majorat cu 13 923 milioane euro, in special pe fondul
cresterii cu circa 17 la suta a obligatiilor de natura datoriei (Grafic 57).

Dinamica recenta a datoriei externe a Romaniei

Tn analiza dinamicii datoriei externe, un indicator relevant este serviciul datoriei externe,

a carui structura si pondere in exporturile de bunuri si servicii reflecta gradul de
sustenabilitate externa. in anul 2024, serviciul datoriei externe a inregistrat o crestere

Grafic 58. Serviciul datoriei externe
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Aceasta evolutie reflecta faptul c3,

desi obligatiile de plata au crescut considerabil, capacitatea economiei de a genera
venituri din relatiile externe a continuat sa sustina serviciul datoriei (Grafic 58).

ponderea serviciului datoriei externe in
exportul de bunuri si servicii (sc. dr.)

Pe termen lung, mentinerea ponderii sub pragurile istorice de vulnerabilitate arata
ca presiunea exercitatd asupra fluxurilor valutare ramane sustenabila, iar structura
rambursarilor, dominata de rate de capital aferente titlurilor pe termen lung, permite
o abordare eficienta a obligatiilor de plata.

Mecanismele care au determinat modificarea valorica a datoriei externe in ultimii ani sunt
strans corelate cu volatilitatea pietelor, cu randamentele obligatiunilor guvernamentale,
precum si cu evolutia costurilor de finantare.

Evolutia preturilor obligatiunilor guvernamentale a continuat sa fie marcata de
volatilitate in perioada 2021-2024 (principalele socuri macrofinanciare recente -
inflatie, dobanzi ridicate, randamente ajustate), in special pe segmentul pietei externe.
Fluctuatiile reflectd ajustdrile continue ale ratelor de dobénda si reevaluarile constante
ale economiilor emergente din perspectiva riscurilor suverane, de catre principalele
agentii de rating internationale. In contrast, piata interna a inregistrat variatii mult mai
temperate, ceea ce aratd o sensibilitate mai redusa la socurile externe si o structura a
investitorilor mai stabila (Grafic 59).
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Evolutia preturilor pe piata obligatiunilor este reflectata si in structura finantarii prin
titluri de stat, unde participarea nerezidentilor a devenit un element esential al sustinerii
necesarului de finantare publica. Graficul 60 prezinta evolutia titlurilor de stat pe termen
mediu si lung detinute de nerezidenti in perioada 2012-2024, surprinzand tranzitia de la
o structurd dominata de piata interna la una caracterizata printr-o implicare tot mai ampla
a investitorilor straini.

Grafic 59. Influente de pret — obligatiuni Grafic 60. Soldul titlurilor de stat pe termen mediu
guvernamentale si lung, nerezidenti
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Soldul titlurilor de stat a ajuns la aproximativ 60 miliarde euro la finalul anului 2024,
sustinut de o intensificare a emisiunilor externe destinate finantarii publice. Fluxurile
nete pozitive de pe piata externa reflectd interesul investitorilor straini si accesul
relativ facil al Romaniei la pietele internationale de capital, in pofida cresterii costurilor
de finantare, in timp ce piata interna a avut o evolutie mai stabild, cu variatii moderate
ale soldului si ale influentelor de pret.

Accesarea fondurilor europene nerambursabile si a imprumuturilor aferente PNRR,
coroborate cu rascumpdrarile de titluri ajunse la scadentd, a determinat o diminuare
temporard a soldului titlurilor de stat pe termen lung. In ultimii doi ani, contextul s-a
inversat, fiind caracterizat de o crestere semnificativa a cererii de finantare, manifestata
atat pe piata externd, cat si pe cea internd, prin tranzactii nete pozitive si variatii de
pret in sens crescator (Grafic 60).

Structura proiectiei serviciului datoriei externe pe termen lung, calculata pe baza
soldului la 31 decembrie 2024, evidentiaza ca sectorul public concentreaza cea mai
mare parte a obligatiilor viitoare, in ceea ce priveste atat ratele de capital, cat si platile
de dobanzi. Nivelul ridicat al ratelor de capital pentru intervalul 2026-2030, care
depasesc in mod constant 5-8 miliarde euro anual, marcheaza procesul de maturizare
a portofoliului de titluri de stat emise pe termen lung din anii anteriori si structura
concentratd, dar in scddere, in ceea ce priveste scadentele aferente finantarilor
externe publice. Dupa anul 2030, serviciul datoriei externe aferent sectorului public
se va mentine la un nivel ridicat, insa ratele de capital incep sa scada treptat, platile
de dobanzi rdmanand relativ stabile. Aceasta evolutie reflecta diminuarea graduala
a presiunilor de rambursare in anii 2031-2035.
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Datoria externa privata negarantata public inregistreaza un profil al serviciului datoriei
mult diminuat, in ceea ce priveste atat ratele de capital, cat si platile de dobanzi.
Valorile asociate sectorului privat scad semnificativ dupa anul 2025, dinamica ce
reflecta atat reducerea graduala a finantarii externe prin imprumuturi, cat si rambursarea
portofoliului existent de datorii ale companiilor. Proiectia angajamentelor in contul
datoriei private externe se realizeaza pe
Grafic 61. Proiectia serviciului datoriei externe baza unui scadentar, in principal cu
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datoriei private (Grafic 61).

2.4. Profilul de indatorare externa

Structura indicatorilor aferenti datoriei externe evidentiaza o evolutie mixta in perioada
analizata, cu o crestere a expunerii externe in ultimii ani, concomitent cu imbunatatirea
profilului de lichiditate si a calitatii finantarii. Datoria externd raportata la PIB a urcat de
la valori moderate (circa 51 la suta in perioada 2018-2019) la 57,5 la sutd in anul 2024,
reflectand o intensificare a dependentei de finantarea externa, evolutie sustinuta si de
dinamica datoriei pe termen lung, care a crescut la 44,2 la suta.

Din perspectiva solvabilitatii externe, indicatorii (datoria externa bruta si datoria externa
pe termen lung) raportati la exporturi au inregistrat deteriorari vizibile, atingand

161,6 la sutd, respectiv 124,2 la suta la finalul anului 2024, ceea ce indica o crestere a
presiunii pe capacitatea viitoare de generare de resurse valutare, aspect semnalat si in
evaluarile Comisiei Europene (IDR) ca zona de vulnerabilitate monitorizata.

Tn ceea ce priveste obligatiile curente, cresterea serviciului datoriei externe la

102,2 miliarde euro in anul 2024, impreuna cu avansul indicatorului raportat la exporturi
sila PIB (pana la 81,2 la suta, respectiv 28,9 la sutd), evidentiaza intensificarea platilor

asociate angajamentelor externe. In schimb, rata dobanzii raportata la exporturi

a ramas relativ moderata (4,8 la sutd), desi in crestere fatd de perioadele anterioare

ajustarii conditiilor financiare internationale, ceea ce arata o presiune suplimentara
a costurilor de finantare, in limitele sustenabile.

Structura pe maturitati continua sa reprezinte un element pozitiv, ponderea datoriei

pe termen scurt in total reducandu-se la 23,2 la suta la sfarsitul anului 2024 (cel mai
scazut nivel din ultimii ani), diminuand potentialele presiuni asupra indicatorului de
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lichiditate externa. Totodata, cresterea ponderii finantarii multilaterale in total datorie
pana la 19,5 la suta indicd o consolidare a caracteristicilor finantarii externe, avand in
vedere ca obligatiile catre institutii multilaterale au costuri mai reduse.

Din perspectiva rezilientei macrofinanciare, consolidarea rezervelor valutare reprezinta
un element esential, raportul serviciul datoriei externe la rezervele internationale
coborand la 145 la sutd in anul 2024, de la valori mult mai ridicate in perioada 2015-2020,
ceea ce reflecta o ameliorare a gradului de acoperire a serviciului datoriei externe din
rezerve. In acelasi timp, indicatorul care exprima acoperirea importurilor din rezervele
internationale a crescut la 5,7 luni, cel mai ridicat nivel din ultimii ani, confirmand

o pozitie stabila de lichiditate externa.

Tn concluzie, indicatorii araté o crestere a datoriei externe si a serviciului acesteia, dar
intr-un context in care structura maturitatilor, consolidarea rezervelor internationale
si ponderea ridicatd a finantdrilor pe termen lung atenueaza riscurile de lichiditate si
refinantare. Desi raporturile fata de PIB si exporturi semnaleaza o dependenta mai
accentuata de finantarea externa, profilul extern ramane, conform evaluarilor
Comisiei Europene, intr-o zond de risc moderat, cu vulnerabilitati monitorizate care nu
depasesc nivelurile de alerta si cu un nivel adecvat al rezervelor care sprijina soliditatea
pozitiei externe.
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Sectiune statisticd

Balanta de plati, 2023-2024

milioane euro

Componente 2023 2024
1. Contul curent 143 666 165 164 -21 497 143 232 172 086 -28 853
A. Bunuri si servicii 126 220 141925 -15705 125905 147 154 -21 249
a. Bunuri 86 531 115543 -29012 86 263 119229 -32 966
bunuri compilate conform metodologiei balantei de plati 86 460 115543 -29 083 86 254 119229 -32975
merchanting — export net 70 0 70 9 0 9
merchanting — bunuri achizitionate -738 0 -738 -560 0 -560
merchanting — bunuri vandute 809 0 809 569 0 569
b. Servicii 39 689 26 382 13307 39642 27 925 11717
servicii de prelucrare a bunurilor 3012 122 2891 2 940 134 2 806
transport 9898 4339 5559 9351 4506 4845
turism-calatorii 4973 8667 -3 694 5279 8927 -3 647
alte servicii 21 806 13 254 8552 22072 14 359 7713
B. Venituri primare 9291 17 303 -8012 9107 17 420 -8313
remunerarea salariatilor 4617 403 4214 3911 429 3481
venituri din investitii 2042 16 567 -14 525 2752 16 656 -13 904
alte venituri primare 2631 332 2299 2444 335 2110
C. Venituri secundare 8156 5936 2220 8220 7511 709
administratia publica 2952 2912 40 1851 3007 -1157
alte sectoare 5204 3024 2180 6370 4504 1865
2. Contul de capital 10290 1447 8843 5597 389 5208
A. Transferuri de capital 8844 1 8843 4823 0 4823
administratia publica 8825 0 8825 4739 0 4739
alte sectoare 19 1 18 84 0 84
B. Achizitionarea/vanzarea de active nefinanciare
neproduse 1446 1445 0 774 389 385
3. Contul financiar 20797 30842 -10 045 6290 26 169 -19879
A. Investitii directe 1703 8068 -6 365 1844 6 585 -4741
participatii la capital 122 6990 -6 868 734 4600 -3 866
participatii la capital, exceptand reinvestirea profiturilor 236 2063 -1827 667 1515 -848
reinvestirea profiturilor -114 4927 -5 040 67 3085 -3018
instrumente de natura datoriei 1580 1078 502 1110 1985 -875
B. Investitii de portofoliu 1489 15260 -13772 1337 13726 -12389
participatii la capital si actiuni ale fondurilor de investitii -70 -256 186 1364 -522 1885
instrumente de natura datoriei 1558 15516 -13 958 -26 14 248 -14 274
C. Derivate financiare 188 0 188 63 0 63
D. Alte investitii 4147 7514 -3 367 2256 5858 -3 602
participatii la capital, altele decat cele
de natura investitiei directe si de portofoliu 0 0 0 0 0 0
numerar si depozite 203 -326 530 1614 -432 2046
imprumuturi -35 2081 -2116 -88 3676 -3763
sisteme de asigurari, de pensii si scheme
de garantii standardizate -339 =3 -336 170 37 133
credite comerciale si avansuri 409 1137 -728 1459 948 511
alte creante/angajamente externe 3910 4625 -716 -900 1630 -2 530
drepturi speciale de tragere 0 0 0 0 0 0
E. Active de rezerva BNR 13 270 0 13 270 790 0 790
4. Erori si omisiuni (net) X X 2609 X X 3766

*),+" crestere;,-" scadere
Nota: Datorita rotunijirilor este posibil ca totalurile sa nu corespunda exact sumei componentelor.
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Balanta de plati trimestriala, 2024

milioane euro

Componente Trim. | Trim. |l
1. Contul curent 35498 40439 -4 941 35518 42939 -7 421
A. Bunuri si servicii 30747 34133 -3 387 31100 36336 -5236
a. Bunuri 21506 27 847 -6 341 21511 29798 -8 286
bunuri compilate conform metodologiei balantei de plati 21500 27 847 -6 346 21513 29798 -8 284
merchanting — export net 5 0 5 2 0 -2
merchanting — bunuri achizitionate -155 0 -155 -142 0 -142
merchanting — bunuri vandute 160 0 160 140 0 140
b. Servicii 9241 6287 2954 9589 6539 3050
servicii de prelucrare a bunurilor 757 29 728 757 45 712
transport 2241 1087 1154 2 349 1120 1228
turism-calatorii 937 1870 -933 1165 2096 -931
alte servicii 5305 3301 2005 5318 3278 2041
B. Venituri primare 3022 4608 -1587 2273 4794 -2521
remunerarea salariatilor 825 109 716 938 99 838
venituri din investitii 645 4430 -3785 778 4616 -3838
alte venituri primare 1552 70 1482 557 78 478
C. Venituri secundare 1730 1698 32 2145 1809 336
administratia publica 246 751 -504 543 745 -202
alte sectoare 1484 947 537 1601 1063 538
2. Contul de capital 1710 72 1638 872 68 803
A. Transferuri de capital 1577 0 1577 720 0 720
administratia publica 1577 0 1577 707 0 707
alte sectoare 0 0 0 13 0 13
B. Achizitionarea/vanzarea de active nefinanciare
neproduse 133 72 61 152 68 83
3. Contul financiar 8098 12176 -4 078 166 5058 -4 892
A. Investitii directe 1430 3348 -1918 427 246 181
participatii la capital 539 2567 -2028 65 -591 656
participatii la capital, exceptand reinvestirea profiturilor 522 297 225 48 131 -83
reinvestirea profiturilor 16 2270 -2254 17 -723 740
instrumente de natura datoriei 891 781 110 362 837 -475
B. Investitii de portofoliu -71 6571 -6 642 51 1728 -1677
participatii la capital si actiuni ale fondurilor de investitii 151 -172 323 210 -185 395
instrumente de natura datoriei -222 6743 -6 965 -159 1913 -2 072
C. Derivate financiare 50 0 50 3 0 3
D. Alte investitii 2352 2257 94 -134 3085 -3219
participatii la capital, altele decat cele
de natura investitiei directe si de portofoliu 0 0 0 0 0 0
numerar si depozite 1669 -202 1871 -601 468 -1 069
fmprumuturi -105 758 -863 132 195 -63
sisteme de asigurari, de pensii si scheme
de garantii standardizate 130 9 121 32 12 20
credite comerciale si avansuri 1310 423 887 512 223 288
alte creante/angajamente externe -653 1268 -1921 -209 2186 -2 395
drepturi speciale de tragere 0 0 0 0 0 0
E. Active de rezerva BNR 4338 0 4338 -181 0 -181
4. Erori si omisiuni (net) 0 0 -775 0 0 1725

*),+" crestere;,-" scadere
Nota: Din cauza rotunijirilor este posibil ca totalurile sa nu corespunda exact sumei componentelor.
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Sectiune statisticd

Componente

1. Contul curent

A. Bunuri si servicii

a. Bunuri

bunuri compilate conform metodologiei balantei de plati

merchanting — export net
merchanting — bunuri achizitionate
merchanting - bunuri vandute

b. Servicii

servicii de prelucrare a bunurilor

transport

turism-cdlatorii

alte servicii

B. Venituri primare

remunerarea salariatilor

venituri din investitii

alte venituri primare

C. Venituri secundare

administratia publica

alte sectoare

2. Contul de capital

A. Transferuri de capital

administratia publica

alte sectoare

B. Achizitionarea/vanzarea de active nefinanciare
neproduse

3. Contul financiar

A. Investitii directe

participatii la capital
participatii la capital, exceptand reinvestirea profiturilor
reinvestirea profiturilor

instrumente de natura datoriei

B. Investitii de portofoliu

participatii la capital si actiuni ale fondurilor de investitii

instrumente de natura datoriei

C. Derivate financiare

D. Alte investitii

participatii la capital, altele decat cele
de natura investitiei directe si de portofoliu

numerar si depozite
Imprumuturi

sisteme de asigurari, de pensii si scheme
de garantii standardizate

credite comerciale si avansuri

alte creante/angajamente externe
drepturi speciale de tragere

E. Active de rezerva BNR

4. Erori si omisiuni (net)
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Pozitia investitionala internationala a Romaniei, 2016-2024

o milioane euro; sfarsitul perioadei
Sectoare institutionale

I. Banca centrala 37854 37755 37047 36924 42828 43990 49702 63265 66363
Active externe, din care: 39112 38928 38 245 38141 43990 47 355 53106 66 572 70 896
Alte investitii 1206 1821 1445 690 1472 1524 801 589 405
Rezerva valutard 34242 33494 33065 32927 37379 40475 46636 59770 62135
Aur monetar 3664 3612 3735 4524 5138 5355 5669 6213 8356
Pasive externe, din care: 1258 1172 1199 1217 1162 3365 3404 3307 4533
Numerar si depozite 3 2 3 0 2 1 0 1 1122
Tmprumuturi de la FMI 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Alocdri de DST 1255 1171 1196 1216 1160 3365 3403 3305 3411
Il. Administratia publica -32356 -33925 -33985 -36133 -54141 -54239 -55180 -74853 -88745
Active externe, din care: 5488 5356 6556 7985 8774 10 544 12579 16 633 18 246
Investitii de portofoliu 10 40 290 418 556 741 791 656 638
Alte investitii, din care: 5478 5316 6 266 7 566 8217 9802 11787 15977 17 608
alte participatii 1053 972 954 968 907 962 1004 977 1022
numerar si depozite 8 7 8 1 10 17 15 27 30
imprumuturi 60 143 110 1970 1748 1830 1915 1829 1926
credite comerciale si avansuri 2047 2429 3562 2 560 2 560 2873 3543 3939 5004
alte creante 2309 1765 1633 2057 2992 4119 5310 9205 9626
Pasive externe, din care: 37844 39281 40542 44118 62914 64782 67759 91486 106991
Investitii de portofoliu 19694 22435 25466 31623 46030 47116 42869 61265 73623
instrumente de natura datoriei 19 694 22435 25 466 31623 46 030 47116 42869 61265 73623
Alte investitii, din care: 18150 16 846 15076 12 489 16 878 17660 24865 30 221 33368
numerar si depozite 224 260 154 236 191 283 470 391 183
imprumuturi 12 507 11057 9322 7793 11387 11286 14 164 15117 17 625
credite comerciale si avansuri 0 4 1 15 47 64 281 137 477
alte angajamente externe 5419 5525 5598 4445 5253 6026 9950 14576 15 069

11l. Societati care accepta depozite,

exclusiv banca centrala -13564 -11836 -9796 -8 215 -3 365 -5177 -8 863 -8788 -6 939
Active externe, din care: 5265 6278 7783 9147 13188 12593 12193 15683 17 677
Investitii directe 33 35 89 82 84 128 148 174 191
participatii la capital 31 33 88 82 84 128 148 174 191
instrumente de natura datoriei 3 3 1 0 0 0 0 0 0
Investitii de portofoliu 212 184 302 792 1017 2029 2660 4842 5178
participatii la capital (actiuni)
si actiuni ale fondurilor de investitii 44 38 27 38 42 45 50 77 102
instrumente de natura datoriei 168 146 276 755 975 1984 2610 4765 5075
Alte investitii, din care: 5019 6036 7358 8269 12 081 10422 9242 10599 12219
numerar si depozite 4370 5432 6750 7756 11274 9680 8248 9616 11376
imprumuturi 631 582 580 476 779 676 866 837 782
alte creante 19 22 27 37 28 66 129 146 61
Pasive externe, din care: 18829 18114 17579 17 362 16 553 17770 21056 24471 24616
Investitii directe 6350 6816 7341 8153 8450 8947 9125 10583 10 605
participatii la capital 6 346 6812 7338 8150 8447 8944 9120 10573 10589
instrumente de natura datoriei 4 4 3 3 3 3 5 10 16
Investitii de portofoliu 1469 1442 1274 1529 1062 1607 2741 5103 6 603
participatii la capital (actiuni) si actiuni
ale fondurilor de investitii 1317 1274 1168 1362 872 1017 781 929 1068
instrumente de natura datoriei 152 168 106 167 190 590 1961 4174 5534
Alte investitii, din care: 11010 9770 8933 7672 7037 7208 9013 8 696 7 368
numerar si depozite 10 985 9678 8909 7629 7012 7188 8880 8603 7282
alte angajamente externe 25 92 23 43 25 20 132 93 86
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Sectoare institutionale

IV. Alte sectoare
Active externe, din care:
Investitii directe
participatii la capital
instrumente de natura datoriei
Investitii de portofoliu

participatii la capital (actiuni) si actiuni

ale fondurilor de investitii
instrumente de natura datoriei
Alte investitii, din care:
numerar si depozite
Tmprumuturi
sisteme de asigurari, de pensii si
scheme de garantii standardizate
credite comerciale si avansuri
alte creante
Pasive externe, din care:
Investitii directe
participatii la capital
instrumente de natura datoriei
Investitii de portofoliu
participatii la capital (actiuni)
si actiuni ale fondurilor de investitii
instrumente de natura datoriei
Alte investitii, din care:
Tmprumuturi

sisteme de asigurari, de pensii si
scheme de garantii standardizate

credite comerciale si avansuri

alte angajamente externe
Pozitia neta

Active externe

Pasive externe
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-77 922
15831
6293
-118
6412
2940

1195
1745
6592
2078

116

489
3840
68
93753
69 991
42623
27 369
1731

1717
14
22028
15763

83
6001
181

-85 989
65 696
151 685

-83171
17 082
6693
292
6401
3558

1471
2086
6810
1922

46

551
4234
56

100 253
75127
45936
29192
1768

1753
16
23355
15883

86
7308
77

-91177
67 643
158 820

-86 600
20358
9113
905
8209
3535

1381
2155
7 687
2237

37

589
4775
49

106 959
81793
50143
31650
2167

2160

7
22 994
14186

96
8615
97

-93 335
72943
166 278

-91515
24981
11851

1542
10 309
4493

1706
2786
8615
2831

51

598
5092
43

116 497
89922
53197
36724
2572

2228
345
23997
14782

116
9012
86

-91742
26 111
12079

1790
10 289
4123

2113
2009
9853
3691

48

569
5495
51

117 852
92077
55533
36 544
2817

1643
1175
22 906
13734

105
9003
64

-98 940 -106 419

80 254
179193

92 062
198 481

Sectiune statisticd

continuare

milioane euro; sfarsitul perioadei

-97942 -104986 -112730 -116 685

32005
15062
3459
11603
5619

3324
2295
11194
3300
107

883
6799
106
129 947
102 383
61312
41070
3141

1944
1198
24320
13181

92
10963
85

-113 368
102 496
215865

36103
17 605
4636
12 969
4908

2836
2072
13 449
3354
65

1051

8 888
91

141 089
111198
67 439
43759
2463

1674
790
27101
12815

168
14022
96

-119 327
113 981
233307

38697
20 267
5279
14 988
5117

3287
1830
13162
3650
78

706
8699
29
151427
121494
74195
47 299
2498

1635
863
27 074
13 662

206
13120
86

-133 106
137 585
270691

44263
22913
6383
16 530
6 690

4996
1695
14 496
4280
67

868
9250
30

160 948
129740
80 258
49483
2083

1253
830
28769
14 987

241
13455
86

-146 006
151 081
297 088
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Balanta de plati si pozitia investitionala internationald a Romaniei = 2024

Rezerva internationala bruta a Romaniei, 2016-2024
milioane euro; sfarsitul perioadei

Banca Nationald a Romaniei 37905 37107 36 800 37450 42518 45831 52 305 65 983 70491
Aur 3664 3612 3735 4524 5138 5355 5669 6213 8356
Rezerva valutara 34242 33494 33065 32927 37379 40475 46636 59770 62135
Banci comerciale 4240 5081 6527 7 900 11334 11022 9949 13747 15678
Valute 4240 5081 6527 7900 11334 11022 9949 13747 15678
Rezerva internationala bruta, 42145 42188 43328 45351 53852 56853 62254 79730 86168
din care:

Rezerva valutara bruta 38481 38576 39592 40827 48713 51498 56585 73517 77813

Evolutia indicatorilor de indatorare externa, 2016-2024

milioane euro

Datorie externa (DE) 99678 102958 105434 114236 131925 142529 153768 182910 203510
Termen lung (TL) 75050 74036 73 881 77 890 98660 103489 108604 136681 156358
Termen scurt (TS) 24628 28922 31553 36 346 33266 39041 45164 46229 47152
PIB 167482 186428 206223 224772 221130 242315 281750 321591 353633
Exportul de bunuri si servicii (EXP) 71048 78920 85572 90089 81309 98074 122155 126220 125905
Importul de bunuri si servicii (IMP) 72826 83541 92787 99553 91030 111768 141587 141925 147154
Serviciul datoriei externe (SDE) 70879 61827 67599 68693 72875 77541 83437 92326 102240
Rate de capital 68 328 59307 65 397 66 334 70590 74 933 80315 87 337 96 189
termen lung (TL) 19579 18 347 18 993 17073 15222 15037 19002 17 085 21827
termen scurt (TS) 48750 40959 46404 49261 55368 59 896 61313 70 252 74 362
Rate de dobanda (DOB) 2550 2520 2203 2359 2285 2608 3121 4989 6051
termen lung (TL) 1906 1928 1729 2022 1861 2204 2580 3995 5194
termen scurt (TS) 644 592 474 337 424 404 542 994 857

Rezerva internationala a Romaniei (RI) 37905 37107 36800 37450 42518 45831 52305 65983 70491

procente
DE/PIB 59,5 552 51,1 50,8 59,7 5838 54,6 56,9 57,5
TL/PIB 448 39,7 358 34,7 44,6 42,7 38,5 42,5 44,2
DE/EXP 140,3 130,5 1232 126,8 162,3 145,3 1259 1449 161,6
TL/EXP 105,6 93,8 86,3 86,5 121,3 105,5 88,9 108,3 124,2
SDE/EXP 99,8 783 79,0 76,3 89,6 791 68,3 731 81,2
SDE/PIB 423 33,2 328 30,6 33,0 320 29,6 28,7 289
SDE/RI 187,0 166,6 183,7 1834 1714 169,2 159,5 1399 145,0
DOB/EXP 3,6 32 2,6 2,6 28 2,7 2,6 40 48
TS/DE 24,7 28,1 299 31,8 25,2 274 294 253 23,2
Multilaterale/DE 213 19,2 17,6 14,3 15,6 16,5 20,2 19,5 19,5

numar de luni
RI/IMP 6,2 53 4.8 45 56 49 44 56 5,7
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Pozitia investitionala internationala a Romaniei la 31 decembrie 2024 pe sectoare institutionale

Stocla  Tranzactii  Modificari Alte ajustari

Sectoare institutionale ince'putu! din preguri
’ perioadei
I. Administratia publica -74 853 -17 017 1655 2100
Active externe 16633 9 4 1253
Investitii directe 1 0 0 =
Participatii la capital 1 0 0 -1
Investitii de portofoliu 656 -23 4 0
Instrumente de natura datoriei pe termen lung 656 -90 2 0
Instrumente de natura datoriei pe termen scurt 0 68 2 0
Derivate financiare 0 0 0 0
Alte investitii 15977 31 0 1254
Alte participatii 977 0 0 0
Depozite 27 2 0 0
Credite financiare 1829 -17 0 0
credite financiare pe termen lung 1829 -17 0 0
Credite comerciale si avansuri 3939 883 0 -4
credite comerciale si avansuri pe termen lung 3747 801 0 -1
credite comerciale si avansuri pe termen scurt 191 82 0 =3
Alte active 9205 -837 0 1258
alte active pe termen lung 9205 -837 0 1258
alte active pe termen scurt 0 0 0 0
Pasive externe 91486 17 025 -1651 -847
Investitii directe 0 0 0 0
Participatii la capital 0 0 0 0
Investitii de portofoliu 61265 13026 -1 651 0
Instrumente de natura datoriei pe termen lung 60 921 12 965 -1 660 0
Instrumente de natura datoriei pe termen scurt 345 61 9 0
Alte investitii 30221 3999 0 -847
Alte participatii 0 0 0 13
Depozite 391 -207 0 0
Credite financiare 15117 2257 0 259
credite financiare pe termen lung 15115 2257 0 261
credite financiare pe termen scurt 2 0 0 -2
Credite comerciale si avansuri 137 338 0 -1
credite comerciale si avansuri
pe termen lung 16 168 0 0
credite comerciale si avansuri pe termen scurt 121 170 0 =1
Alte pasive 14576 1611 0 -1118
alte pasive pe termen lung 14 576 1611 0 -1118
alte pasive pe termen scurt 0 0 0 0
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Modificari
din variatia
cursului de

schimb

114
114
186
185

o O O

976

982
983

o O O

Sectiune statisticd

milioane euro

Stoc la
sfarsitul
perioadei

-88 745
18 246

638
568
70

0

17 608
1022
30
1926
1926
5004
4733
271
9626
9626
0

106 991
0

0
73623
73208
415
33368
13

183

17 625
17 625

477

185
292
15 069
15069
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Balanta de plati si pozitia investitionala internationald a Romaniei = 2024

68

Sectoare institutionale

1. Banca centrala

Active externe

Alte investitii

Alte participatii

Depozite

Rezerve

Aur

Rezerva valutara

Pasive externe

Alte investitii

Depozite

Credite financiare
credite financiare pe termen lung (FMI)

Alocdri de DST

l1l. Societati care accepta depozite,
exclusiv banca centrala

Active externe
Investitii directe
Participatii la capital
Instrumente de natura datoriei
Investitii de portofoliu
Participatii la capital (actiuni) si actiuni
ale fondurilor de investitii
Instrumente de natura datoriei pe termen lung
Instrumente de natura datoriei pe termen scurt
Derivate financiare
Alte investitii
Numerar si depozite
numerar si depozite pe termen lung
numerar si depozite pe termen scurt
Credite financiare
credite financiare pe termen lung
credite financiare pe termen scurt
Alte active
Pasive externe
Investitii directe
Participatii la capital
Instrumente de natura datoriei
Investitii de portofoliu
Participatii la capital (actiuni) si actiuni
ale fondurilor de investitii
Instrumente de natura datoriei pe termen lung
Derivate financiare
Alte investitii
Depozite
depozite pe termen lung
depozite pe termen scurt
Alte pasive

63 265
66 572
589

33

556

65 983
6213
59770
3307
3307

3305

-8788
15683
174
174

4842

77
2505
2260

68

10599
9616
1129
8487

837
489
348
146
24471
10 583
10573

929
4174
88
8696
8603
4375
4228
93

1279
1731

173

-179
347
22
1528
1681
-143
1824

134
-202

452
518
513

1335

3042
3042

289
130

130

15
19
96

O O O O O O O O

-160
-323
-323

163

93

o O O O O O

O 0 O O O O O O 0 o

o

184

O O v WOV Vv

o O

O O O O O O O O

-175
-175
-175

O O O O O O O O

571
676

675

675

105
105

105

97
124

25
24

23

continuare

milioane euro

102
2370
2705

90
12219
11376

990

10 386

782

626

156

61
24616
10 605
10589
16
6603

1068
5534

41
7368
7282
3090
4192

86
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Sectoare institutionale

IV. Alte sectoare
Active externe
Investitii directe
Participatii la capital
Instrumente de natura datoriei
Investitii de portofoliu
Participatii la capital (actiuni) si actiuni
ale fondurilor de investitii
Instrumente de natura datoriei pe termen lung
Instrumente de natura datoriei pe termen scurt
Derivate financiare
Alte investitii
Depozite
Credite financiare
credite financiare pe termen lung
credite financiare pe termen scurt

Sisteme de asigurari, de pensii si scheme de garantii
standardizate

Credite comerciale si avansuri
credite comerciale si avansuri pe termen lung
credite comerciale si avansuri pe termen scurt
Alte active
alte active pe termen lung
alte active pe termen scurt
Pasive externe
Investitii directe
Participatii la capital
Instrumente de natura datoriei
Investitii de portofoliu
Participatii la capital (actiuni) si actiuni
ale fondurilor de investitii
Instrumente de natura datoriei pe termen lung
Instrumente de natura datoriei pe termen scurt
Derivate financiare
Alte investitii
Credite financiare
credite financiare pe termen lung
credite financiare pe termen scurt

Sisteme de asigurari, de pensii si scheme de garantii
standardizate

Credite comerciale si avansuri
credite comerciale si avansuri pe termen lung
credite comerciale si avansuri pe termen scurt
Alte pasive
alte pasive pe termen lung
alte pasive pe termen scurt
Total

Notd: Din cauza rotunjirilor este posibil ca totalurile sa nu corespundd exact sumei componentelor.
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-112730
38697
20 267
5279

14 988
5117

3287
1729
101
152
13162
3650
78

58

20

706

8 699
262
8437
29

5

24
151427
121 494
74195
47 299
2498

1635
863

0

361
27 074
13662
12323
1339

206
13120
354
12766

86

26

60

-119 327

-3 626
3524
1836
726

1359
-267

170
576
68
508
22

22
7150
6 068
4087
1981
-635

610

28

581

26

10

16

-10 456

-1640
476

265

249
13

211

o O ©O O O

O O O O O O

o

2116
1854
1854

157

123
34

95

-5923

1159
1128
658

178

2366

151
438
153

152
123

102

115

109

287
148

139

Sectiune statisticd

continuare

milioane euro

-116 685
44 263
22913
6383

16 530

6 690

4995
1496
199
164

14 496
4280
67

58

8

868
9250
331
8919
30

8

23
160948
129 740
80 258
49483
2083

1253
830

0

355
28769
14987
13713
1274

241

13 455
369

13 086

86

37

49

-133 472
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Balanta de plati si pozitia investitionala internationald a Romaniei = 2024

Pozitia investitionala internationala a Romaniei la 31 decembrie 2024 pe componente

milioane euro

Componente
Total, din care: -133 106 -19 879 3346 3444 189 -146 006
Active externe 137 586 5869 3651 2391 1584 151081
Investitii directe 20442 1844 0 666 153 23104
Investitii de portofoliu 10615 1337 399 = 155 12 505
Derivate financiare 219 -359 211 178 4 254
Alte investitii 40327 2256 0 1547 597 44727
Rezerve 65 983 790 3042 0 675 70491
Pasive externe 270691 25748 305 -1052 1396 297 088
Investitii directe 132078 6585 1531 2 149 140 345
Investitii de portofoliu 68 866 13726 -1330 62 985 82308
Derivate financiare 450 -422 95 270 3 397
Alte investitii 69 298 5858 9 -1 387 259 74037
Pozitia neta -133 106 -19 879 3346 3444 189 -146 006
Investitii directe -111 636 -4741 -1 531 664 3 -117 241
Investitii de portofoliu -58 251 -12.389 1729 -63 -829 -69 803
Derivate financiare -230 63 116 -92 1 -143
Alte investitii -28 971 -3 602 S 2933 338 -29310
Rezerve 65 983 790 3042 0 675 70491
Active externe 137 586 5869 3651 2391 1584 151081
Investitii directe 20442 1844 0 666 153 23104
Participatii la capital 5453 734 0 386 1 6574
Instrumente de natura datoriei 14 988 1110 0 280 152 16 530
Investitii de portofoliu 10615 1337 399 = 155 12 505
Participatii la capital (actiuni) si actiuni
ale fondurilor de investitii 3363 1364 263 = 108 5098
Instrumente de natura datoriei pe termen lung 4890 -536 34 2 43 4433
Instrumente de natura datoriei pe termen scurt 2361 510 101 =7, 5 2974
Derivate financiare 219 =359 211 178 4 254
Alte investitii 40327 2 256 0 1547 597 44727
Alte participatii 1010 0 0 0 46 1056
Numerar si depozite 13 849 1614 0 471 123 16 057
Credite comerciale si financiare 15382 1371 0 =152 428 17 029
credite comerciale si financiare pe termen lung 6386 995 0 -14 308 7675
credite comerciale si financiare pe termen scurt 8996 377 0 -139 120 9354
Sisteme de asigurari, de pensii si scheme de garantii
standardizate 706 170 0 -9 0 868
Alte active 9380 -900 0 1237 0 9717
termen lung 9210 -837 0 1261 0 9634
termen scurt 24 22 0 -23 0 23
Active de rezervad (BNR) 65 983 790 3042 0 675 70491
Aur monetar 6213 0 2142 0 0 8356
Rezerva valutara 59770 790 900 0 675 62 135
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Sectiune statisticd

continuare

milioane euro

Stocla  Tranzactii  Modificari Alte ajustari ~ Modificari Stoc la
Cemriamere incgputu! din preturi din variatia. sf§r§itu!
perioadei cursului perioadei
de schimb
Pasive externe 270691 25748 305 -1052 1396 297 088
Investitii directe 132078 6585 1531 2 149 140 345
Participatii la capital 84768 4600 1531 -62 10 90 846
Instrumente de natura datoriei 47 309 1985 0 64 139 49 499
Investitii de portofoliu 68 866 13726 -1330 62 985 82308
Participatii la capital (actiuni) si actiuni
ale fondurilor de investitii 2564 -522 216 62 1 2321
Instrumente de natura datoriei pe termen lung 65 958 14186 -1 556 0 984 79572
Instrumente de natura datoriei pe termen scurt 345 61 9 0 0 415
Derivate financiare 450 -422 95 270 3 397
Alte investitii 69 298 5858 E -1387 259 74037
Alte participatii 0 0 0 13 0 13
Numerar si depozite 8995 -432 0 0 24 8587
Credite comerciale si financiare 42 036 4623 0 -249 133 46 544
credite comerciale si financiare pe termen lung 27 808 3944 0 139 1 31892
credite comerciale si financiare pe termen scurt 14228 679 0 -388 133 14 651
Sisteme de asigurari, de pensii si scheme de garantii
standardizate 206 37 9 -1 0 241
Alte pasive 14 755 1630 0 -1139 -4 15241
termen lung 14 602 1621 0 -1117 0 15106
termen scurt 153 9 0 -22 -4 135
Alocari de DST 3305 0 0 0 105 3411
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Balanta de plati si pozitia investitionala internationald a Romaniei = 2024

Lista graficelor

Grafic 1 Contul curent si contul de capital 9
Grafic 2 Fluxurile financiare nete 9
Grafic3 Ponderea soldului contului curent in Romania

comparativ cu media statelor din regiune si media UE 11
Grafic 4 Evolutia economisirii, a investirii si a ponderii

deficitului contului curent in PIB 12
Grafic5 Contributia sectorului public si a celui privat

la soldul contului curent 12
Grafic 6 Structura contului curent 12
Grafic7 Exportul si importul de bunuri si trendul productiei

din industria prelucratoare 15
Grafic 8 Exporturile pe stadii de productie 17
Grafic9 Exportul de bunuri pe grupe de marfuri 17
Grafic 10 Importurile pe stadii de productie 20
Grafic 11 Importul de bunuri pe grupe de marfuri 20
Grafic 12 Evolutia balantei serviciilor pe componente 23
Grafic 13 Turismul international 23
Grafic 14 Structura exportului si a importului de servicii

pe Marile Categorii Economice (MCE) 25
Grafic 15 Contributia exportului si importului de servicii intermediare

si finale la soldul balantei serviciilor 26
Grafic 16 Balanta veniturilor primare pe componente 27
Grafic 17 Venituri nete din investitii directe 27
Grafic 18 Investitia directa si contul curent 27
Grafic 19 Balanta veniturilor secundare pe sectoare 28
Grafic 20 Remiterile personale (incasari) pe tari 29
Grafic 21 Soldul contului de capital pe componente 30
Grafic 22 Intrari nete in contul financiar 30
Grafic 23 Achizitia neta de active si acumularea neta de pasive

de natura investitiei directe 31
Grafic 24 Investitia directa si contul financiar 31
Grafic 25 Pozitia investitionala internationald 37
Grafic 26 Pozitia investitionald internationala in Romania

comparativ cu media statelor din regiune 37

72 BANCA NATIONALA A ROMANIEI



BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Grafic 27

Grafic 28

Grafic 29

Grafic 30
Grafic 31
Grafic 32
Grafic 33
Grafic 34
Grafic 35

Grafic 36

Grafic 37
Grafic 38

Grafic 39

Grafic 40
Grafic 41
Grafic 42

Grafic 43

Grafic 44

Grafic 45
Grafic 46
Grafic47
Grafic 48
Grafic 49
Grafic 50
Grafic 51
Grafic 52

Grafic 53

Grafic 54

Structura activelor si pasivelor externe
pe instrumente — 2024

Structura a activelor si pasivelor externe
pe instrumente — 2023

Structura pozitiei investitionale internationale pe sectoare
institutionale

Structura activelor externe pe sectoare institutionale
Structura activelor externe pe instrumente financiare
Obligatiuni ESG in functie de detindtori rezidenti
Structura valutara a activelor externe — 2024
Structura geografica a activelor externe

Structura pasivelor externe pe sectoare institutionale

Structura pasivelor externe pe principalele
categorii functionale

Structura geograficd a pasivelor externe

Structura valutara a pasivelor externe — 2024

Pozitia investitionala internationala — instrumente financiare

si rata de rentabilitate

Investitia directd si pozitia investitionala internationala
Datoria externa bruta si ponderea acesteia in PIB
Datoria externd neta si ponderea acesteia in PIB

Datoria externa bruta in Romania comparativ cu
media statelor din regiune

Datoria externd neta in Romania comparativ cu
media statelor din regiune

Datoria externa bruta

Datoria externa brutd — sold initial si final

Datoria externa pe termen lung pe tipuri de debitori
Datoria externa bruta pe termen lung pe creditori — 2023
Datoria externa bruta pe termen lung pe creditori — 2024
Obligatiuni ESG pe monede — 2024

Obligatiuni ESG in functie de emitenti — 2024

Datoria externd pe termen lung pe scadente

Datoria externa pe termen lung pe rate de dobanzi fixe
si variabile

Datoria externd pe termen scurt pe sectoare institutionale

38

38

38
39
39
40
41
41

42

43
43

44

44
44
46

46

47

47
48
48
49
49
49
50
50

51

51

52

73



Balanta de plati si pozitia investitionala internationald a Romaniei = 2024

74

Grafic 55 Datoria externa pe termen scurt pe instrumente financiare 53
Grafic 56 Structura pe sectoare institutionale a datoriei externe

pe termen scurt calculata pe scadenta reziduala

la 31 decembrie 2024 53
Grafic 57 Datoria externa neta la sfarsitul anului 2024 53
Grafic 58 Serviciul datoriei externe 54
Grafic 59 Influente de pret — obligatiuni guvernamentale 55
Grafic 60 Soldul titlurilor de stat pe termen mediu si lung, nerezidenti 55
Grafic 61 Proiectia serviciului datoriei externe pe termen lung,

calculata pe baza soldului la 31 decembrie 2024 56
Lista tabelelor
Tabel 1 Balanta de plati cu Uniunea Europeana si zona euro

in anul 2024 10
Tabel 2 Contributia componentelor la evolutia deficitului

contului curent 11
Tabel 3 Balanta bunurilor si serviciilor (balanta comerciala) 13
Tabel 4 Balanta bunurilor 14
Tabel 5 Exportul de bunuri pe activitati ale economiei nationale 15
Tabel 6 Principalele categorii de marfuri care au inregistrat scaderi

ale exportului 17
Tabel 7 Exportul de bunuri pe grupe de tari 18
Tabel 8 Importul de bunuri pe activitati ale economiei

de provenienta 19
Tabel 9 Principalele grupe de marfuri care au inregistrat cresteri

ale importului 20
Tabel 10 Importul de bunuri FOB pe grupe de tari 21
Tabel 11 Exportul si importul (FOB) de produse energetice 22
Tabel 12 Exportul de servicii pe grupe de tari 23
Tabel 13 Importul de servicii pe grupe de tari 24
Tabel 14 Remiteri personale 28
Tabel 15 Investitii directe 31
Tabel 16 Investitii directe — prezentate pe principiul directional 32
Tabel 17 Investitii de portofoliu 34
Tabel 18 Alte investitii 35

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Balanta de plati, 2023-2024

Balanta de plati trimestriala, 2024

Pozitia investitionala internationala a Romaniei, 2016-2024
Rezerva internationala bruta a Romaniei, 2016-2024
Evolutia indicatorilor de indatorare externd, 2016-2024

Pozitia investitionala internationala a Romaniei la 31 decembrie 2024
pe sectoare institutionale

Pozitia investitionala internationala a Romaniei la 31 decembrie 2024
pe componente

61
62
64
66
66

67

70

75



wuu? @

W), \\\\\\ W \\\\\\\ \\\ s\ v
la *

—

b
A
|

A

- R e e e o e e ///
— = S — e s T~ h . .
= \V/ B \ g



	I.	Contextul internațional
	II. Evoluția balanței de plăți și a poziției investiționale internaționale a României în anul 2024 
	A. Balanța de plăți
	1.	Evoluții generale
	2.	Contul curent – evoluție și comparații internaționale
	2.1.	Balanța bunurilor și serviciilor
	2.2.	Balanța veniturilor primare
	2.3.	Balanța veniturilor secundare

	3.	Contul de capital
	4.	Contul financiar
	4.1.	Investiții directe
	4.2.	Investiții de portofoliu
	4.3.	Alte investiții 


	B. Poziția investițională internațională și datoria externă 
	1.	Poziția investițională internațională (PII)
	1.1.	Evoluții generale și comparații internaționale
	1.2.	Structura pe componente a poziției investiționale internaționale (detaliere active, pasive)
	1.3.	Dinamica recentă a poziției investiționale internaționale a României 

	2.	Datoria externă 
	2.1.	Evoluții generale și comparații internaționale
	2.2.	Structura datoriei externe pe principalele componente 
	2.3.	Dinamica recentă a datoriei externe a României 
	2.4.	Profilul de îndatorare externă



	Secțiune statistică
	Lista graficelor
	Lista tabelelor



