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EVOLUTIA POST-PANDEMIE A DATORIEI PUBLICE
DIN STATELE EUROPENE

DAN CONSTANTIN OLTEANU"

Abstract: This study provides a comparative analysis, for the European countries, of how the volume and structure of
public debt have evolved during the pandemic and in the following years. We will study the trend of public
debt share in government revenues, the dynamics of public debt structure by financial instruments and
maturity, the evolution of external and foreign currency public debt, the interest expenditures and the
apparent cost of debt. The analyses show a substantial accumulation of debt in the EU27, with an average
rate of over 6% in the period 2020-2023. Romania's public debt increased, in nominal terms, more than
double between 2019 and 2023. The slope of debt trend in Romania (rate of over 17% in 2022-2023) is
worrying and its perpetuation over the next years would put pressure, through debt service, on public
spending that is already oversized in relation to revenues.

Keywords: public debt, debt structure, debt trend, debt stabilization, government financing.
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1. Introducere

Cheltuielile publice ample din anii pandemiei, alaturi de performantele economice reduse din
perioada ulterioara, au generat marirea decalajelor dintre cheltuielile si veniturile publice ale tarilor
europene, cu consecinta acumularii datoriilor publice. Ca urmare, dupa o usoara reducere, intre
2015 si 2019, a ponderii in produsul intern a datoriei publice din UE27, raportul a crescut puternic
in 2020, atingand 90% din PIB; reducerea ulterioard, treptata, nu a reusit revenirea ponderii amintite
la nivelul anterior pandemiei.

Intr-un studiu anterior (Olteanu, 2024) am aritat ca nivelul cheltuielilor publice sociale s-a
ridicat substantial in perioada de varf a pandemiei Covid-19 — anii 2020 si 2021 - atat in sectorul
sanatatii cat si in cel al protectiei sociale. Ulterior, cheltuieli suplimentare au fost necesare pentru
atingerea obiectivelor legate de digitalizare si economia verde, pentru sectorul de aparare si pentru
acoperirea cresterilor preturilor la energie. Deopotriva, in tarile cu venituri reduse, programele
sociale pentru sustinerea/sporirea bunastarii populatiei se bazeaza, si ele, tot pe imprumuturi publice
Larch (2024). Pe de alta parte, Claeys si altii (2023) avertizeaza ca imprumuturile contractate
incepand cu 2020 au fost realizate in perioade de minimuri istorice ale dobanzilor, insa cresterea
ratelor dobanzii, incepand cu 2022, va spori substantial costurile asociate datoriilor. In acest
context, Armendariz si altii (2024) arata ca stabilizarea datoriei publice a statelor europene va
depinde substantial de adoptarea unei consolidari fiscale ambitioase si de 0 crestere economica
sustinuta.

Desi unii economisti nu 0 considera un real pericol, Israel (2024) analizeaza riscurile ascunse
ale datoriei publice. Printre ele se numira: inflatia generati de finantarea deficitelor publice!;
hazardul moral? creat de faptul ci beneficiarul datoriei publice este guvernul, in timp ce plititorii ei
sunt contribuabilii; fiscalizarea politicii monetare, adica utilizarea ei in scopuri fiscale. Pe langa
acestea, intr-un studiu anterior (lancu si Olteanu, 2022) am realizat o analiza teoretica si empirica

“ Institutul National de Cercetari Economice “Costin C. Kiritescu” al Academiei Romane.

1 Studii precum cele realizate de Catdo (2003) si Aragaw (2024) demonstreazi empiric aceasti relatie.

2 Hazardul moral reprezinti tendinta de crestere a expunerii la risc (a guvernului, in cazul indatoririi publice), atunci
cand riscul este suportat de altii (contribuabili).
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asupra limitei datoriei publice, incepand de la care apare pericolul intrarii in insolventa — principalul
risc al datoriei publice.

Prezentul studiu realizeaza 0 analiza comparativa, pentru tarile europene, a modului cum au
evoluat volumul si structura datoriei publice in perioada pandemiei si in anii urmatori 2019-2023.
Cuprinsul studiului este urmatorul: in sectiunea urmatoare prezentam metodologia si datele
statistice folosite in analize; sectiunea 3 prezinta evolutia valorii datoriei publice; sectiunea 4
prezinta dinamica structurii datoriei publice, pe instrumente financiare si termene de scadenta ;
sectiunea 5 analizeaza evolutia datoriei publice structurata pe surse de finantare externe si a celei in
moneda straind; sectiunea 6 prezinta cheltuielile cu serviciul datoriei publice, iar sectiunea 7 rezuma
concluziile analizelor.

2. Indicatorii si datele statistice utilizate

In sectiunile urmatoare vom analiza urmdtorii indicatori statistici, pentru un grup de 30 de
tari europene, in intervalul 2019-2023:

- Ritmul anual al datoriei publice (%);

- Raportul dintre stocul datoriei publice si veniturile bugetare anuale (%);

- Datoria publica exprimata in euro / locuitor si in ani de munca pe locuitor;

- Structura datoriei publice pe instrumente financiare (moneda si depozite, titluri de

creantd si imprumuturi);

- Evolutia datoriei publice din UE (euro) si Romania (lei), pe instrumente financiare;

- Ponderea datoriei publice — pe instrumente financiare — in veniturile bugetare anuale;

- Structura datoriei publice pe termene de scadenta (%);

- Structura datoriei publice dupa sursele de finantare — companii non-financiare, companii

financiare, gospodarii si institutii non-profit, datorie externa (%);

- Structura datoriei publice dupa moneda de emitere (%);

- Ponderea cheltuielilor pentru plata dobanzilor, in veniturile bugetare anuale (%);

- Costul aparent al datoriei publice.

Seriile de date statistice utilizate la calculul indicatorilor sunt disponibile in baza de date

Eurostat, si anume:

- Datoria publica exprimata in moneda nationala si in euro, total si pe instrumente
financiare [gov_10dd_edptl];

- Datoria publica, moneda nationald, pe termene de scadenta si surse de finantare
[gov_10dd_ggd];

- Datoria publica, moneda nationald, dupa moneda de emitere [gov_10dd_dcur];

- Costul aparent al datoriei publice, %, [gov_10dd_acd];

- Veniturile anuale nete, exprimate in euro [earn_nt_net];

- Veniturile publice totale si cheltuielile cu dobanzile, exprimate in moneda nationala
[gov_10a_main].

Seriile de date mentionate sunt disponibile pana in anul 2023.

3. Evolutia valorii stocului datoriei publice

Vom prezenta in sectiunile urmatoare evolutia valorii si structurii datoriei publice, in
intervalul 2019-2023. Mai intai, figura urmatoare prezinta cresterea medie anuala din 2020-2023 a
stocului datoriei publice nominale (neajustate cu inflatia), comparativ cu cea de la finalul lui 2019.

Din grupul tarilor considerate lipsesc Islanda, Norvegia si Elvetia, din cauza indisponibilitatii
datelor statistice privind datoria publica.
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Fig. 1. Ritmul anual al datoriei publice nominale! (%)
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! calculat pe baza stocurilor de la finalul anului, exprimate in moneda nationald, la preturi curente.
Sursa: prelucrari pe baza datelor Eurostat.

Diferentele intre ritmurile celor doua perioade sunt evidente pentru toate tarile considerate,
cu o crestere medie de peste 6p.p. la nivelul UE27. Cresterile cele mai insemnate, peste 10p.p., le
intalnim in Estonia (27p.p.), Bulgaria (16,2p.p.), Cehia (16,5p.p.) si Malta (13p.p.), Polonia (12p.p.)
si Ungaria (11,5p.p.). Doar doua tari au inregistrat modificari negative: Lituania (-1,9p.p.) si
Luxemburg (-1,2p.p.). Graficul ne arata ritmuri foarte ridicate de crestere, de peste 15%, in
perioada pandemiei (2020-2023), in cazul datoriilor publice din Estonia, Romania (ritm mai mult
decat triplu fata de media UE27), Cehia, Ungaria si Bulgaria.

In ce priveste marimea relativa a datoriei publice, desi, in mod uzual, aceasta se raporteaza
la produsul intern, am considerat mai oportund — in ce priveste analiza comparativa, pe tari -
raportarea datoriei la valoarea bugetului anual (veniturile publice), deoarece acesta exprima mai

considerabil intre tarile analizate; ca urmare, consideram ca PIB-ul nu constituie 0 masura exacta a
capacitatii guvernului de rambursare a datoriei publice, iar raportarea la PIB nu ofera comparatii
relevante, intre tari, privind gradul de indatorare.

Graficul din figura 2 ne arata ca situatia datoriilor unora dintre tari este ingrijoratoare, la
finalul anului 2023; in economii precum cele ale Greciei, Frantei, Spaniei, Italiei, Portugaliei si
Belgiei, stocul datoriei publice a reprezentat, in 2023, mai mult decat dublul venitului bugetar anual,
desi majoritatea lor (cu exceptia Frantei si Belgiei) si-au redus ponderea datoriei, intre 2019 si 2023.
La polul opus, in Estonia, Luxemburg si Danemarca, nivelul datoriei nu depaseste 60% din venituri,
adica aproximativ o treime din media UE27.

Evolutia ponderii datoriei publice prezinta si ea trenduri divergente. 11 dintre cele 27 de tari
considerate au reusit diminuari ale ponderii datoriei publice in venituri. Cele mai consistente
reduceri au fost realizate de Cipru (-74,2p.p.), Irlanda (-68,9p.p.) si Portugalia (-55,7p.p.). De
cealalta parte, cresterile cele mai pronuntate sunt prezente in Romania (36,8p.p.) si Malta (36,2p.p.),
in timp ce cresterea medie la nivelul UE27 a fost de doar 5,1p.p. Remarcam faptul ca Romania a
’recuperat”, in aceasta perioada, jumatate din decalajul fata de media UE27, in privinta raportului
datorie / venituri publice; daca ritmul de crestere se mentine, nivelul datoriei poate urca la niveluri
riscante in urmatorii ani.
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Fig. 2. Raportul intre stocul datoriei publice si veniturile bugetare anuale (%)
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Nota: valorile corespund anului 2023. Sursa: prelucrari pe baza datelor Eurostat.

In ce priveste gradul de indatorare a populatiei (ultim finantator al datoriei publice), in
figura 3 am raportat datoria publica, exprimata in euro la cursul de schimb, la populatia rezidenta,
iar in figura 4 am impartit acest rezultat la venitul anual net al unei persoane; acest ultim indicator
releva datoria publica exprimata in ani de munca pe locuitor.

in graficul din figura 3, comparand nivelul de la finalul anului 2019 cu cel de la finalul lui
2023, remarcam cresteri nominale impresionante in cazul Estonei (201,4%), Romaniei (105,8%),
Bulgariei (91,1%) sau Cehiei (87,5%), valori mult superioare mediei UE27 (26,5%); cu toate
acestea, am vazut in graficul anterior ca, in aceste tari, ponderea datoriei in veniturile publice se
pastreaza, inca, inferioara mediei europene. Niveluri ridicate, pe locuitor, ale datoriei publice,
intalnim in economiile dezvoltate vest-europene precum Belgia, Irlanda, Franta, Italia, Austria.

Analizand figura 4 putem spune ca datoria publica din UE27 reprezinta echivalentul a 1,1
ani de munca ai fiecarui locuitor. Valori duble fata de aceasta medie intalnim in Italia si Grecia, in
timp de Bulgaria, Danemarca si Estonia inregistreaza niveluri de doua ori mai reduse fata de media
guropeana.

Fig. 3. Datoria publica, mii euro! / locuitor, Fig. 4. Datoria publica, exprimata in
preturi curente ani munca / locuitor?, 2023
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Eurostat.
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4. Structura datoriei publice, pe instrumente financiare si termene de scadenta

Vom analiza in continuare evolutia datoriei publice pe cele trei mari categorii de
instrumente financiare — moneda si depozite, titluri de creanta, imprumuturi — si pe termene de
scadenta. Mai intai, in graficul urmator este sintetizata structura datoriei de la finalul anului 2023
(in graficele din anexa am prezentat si ritmurile de crestere ale celor trei componente, in perioada
2020-2023, comparativ cu anul 2019).

Ponderea majoritara in datoria publicd, la nivelul UE, o au titlurile de creanta, care detin
83% din totalul datoriei, urmate de imprumuturi, cu 14,4%. Distributia ponderilor instrumentelor
financiare, pe tari, este destul de neuniforma; spre exemplu, in cadrul titlurilor de creanta, valorile
oscileaza de la 25,8% in Grecia si 48,9% in Estonia, la un maxim de 91,2% in Cehia. In cazul
imprumuturilor, valorile cresc de la un minim de 7,9% in Cehia, la ponderi de peste 35% in Grecia,
Estonia, Cipru si Suedia.

Fig. 5. Structura datoriei publice, pe instrumente financiare (%), 2023
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Sursa: prelucriri pe baza datelor Eurostat.

In ce priveste evolutia intre anii 2019 si 2023, modificirile nu sunt substantiale; in UE27,
ponderea imprumuturilor s-a redus usor, cu 1,8p.p., in timp ce titlurile de creanta au crescut cu
2,5p.p. In Romania, situatia este inversa: ponderea imprumuturilor a crescut cu 2,7p.p., in timp ce
titlurile de creanta au scazut cu 2,8p.p. (datorita celor pe termen lung, cu o reducere de 3,9p.p.).

Evolutia valorii datoriei publice din UE si Romania, pe instrumente financiare si termene de
scadenta - scurt (sub 1 an) si lung - este sintetizata in graficele din figura 6. Se observa trei puncte
de inflexiune a trendurilor datoriei, corespunzatoare anilor 2019, 2020 si 2022.

Dupa finalul anului 2019, panta trendului datoriei devine considerabil mai abrupta
comparativ cu perioada initiala 2018-2019; este perioada “acutd” a pandemiei, cu imprumuturi
publice substantiale. Ulterior, dupa 2020, cresterea datoriei se tempereaza, dar ramane superioara
primei perioade. Incepand cu 2022, asistim la 0 a treia modificare a pantei de crestere, ceva mai
evidenta in cazul Romaniei.

Comparativ cu cresterea medie in UE27 de doar 27%, datoria publica a Romaniei a crescut,
in termeni nominali (preturi curente) mai mult decat dublu (110%) intre 2019 si 2023, in special pe
seama dublarii valorii componentei principale - titlurile de creantd pe termen lung. In termeni
relativi, cresterile au fost mult mai mari in cazul imprumuturilor, respectiv titlurilor pe termen scurt,
care s-au marit de aproape 20 de ori, respectiv aproape 9 ori. Panta trendului datoriei din Romania
(ritm de 17,7% 1in 2022-2023) este ingrijoratoare si 0 mentinere a €i in anii urmatori ar pune
presiune, prin serviciul datoriei, pe cheltuielile publice deja supradimensionate in raport cu
veniturile (sold bugetar de -19,8% din venituri, in 2023).
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Fig. 6. Evolutia valorii datoriei publice! din UE si Romania, pe instrumente financiare, 2018-2023
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in figurile 7 si 8 am redat modul cum a evoluat gradul de indatorare al guvernelor pentru
principalele doua categorii de instrumente financiare - titluri de creantd si imprumuturi, care
insumeaza peste 97% din datoria UE27 -, structurate la randul lor pe termene de scadenta.
Mentionam ca, datoria pe termen scurt fiind o variabila cu fluctuatii ample de la un an la altul,
comparatiile intre tari sau in timp sunt mai putin relevante.

La nivelul UE, ponderea titlurilor ajunge la 9,3% in 2023, in timp ce imprumuturile sunt
mult mai reduse, de doar 2,3%. In Romania, datoria pe termen scurt s-a marit considerabil in
perioada analizatd, in special imprumuturile, ponderea lor in venituri depasind media UE27, in
2023.

Fig. 7. Titluri de creanta si imprumuturi pe termen scurt, % in venituri bugetare
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Nota: valorile corespund anului 2023. Sursa: prelucrari pe baza datelor Eurostat.

Componenta majoritara a datoriei publice o constituie — am vazut in fig.6 - titlurile de
creanta pe termen lung, care ajung, in 2023, la un nivel de 138% 1in raport cu veniturile bugetare ale
UE27 (figura 8). Variatia pe tari este foarte pronuntata, de la niveluri sub 50% in Estonia,
Danemarca, Luxemburg, Suedia, la valori de peste 200% in Spania si Italia. Cresteri considerabile
intre 2019 si 2023 intadlnim in Cehia si Franta (28p.p.), Ungaria (26p.p.) si Romania (24p.p.). De
remarcat este faptul ca trei tari - Irlanda, Portugalia si Cipru - au reusit reduceri importante, de peste
20p.p., ale ponderii in venituri ale acestor titluri financiare.
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Fig. 8. Titluri de creantd si imprumuturi pe termen lung, % in venituri bugetare
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Nota: valorile corespund anului 2023. Sursa: prelucrari pe baza datelor Eurostat.

Imprumuturile pe termen lung au o pondere in venituri mult mai redusa, cu exceptia
Greciei, care insa a reusit 0 reducere semnificativa a lor cu 58p.p. in venituri, alaturi de Cipru
(-32p.p.). Este notabil faptul ca in majoritatea (17 din 27) tarilor analizate, ponderile imprumuturilor
s-au diminuat, in timp ce doar 7 tari au redus ponderea titlurilor de creanta pe termen lung. Romania
se mentine sub media UE, in intervalul analizat, la ambele categorii de datorii pe termen lung.

O analiza mai detaliata a structurii datoriei publice pe termene de scadenta este redata in
figura 9. Datoria pe termen relativ scurt (<5 ani), care implica dobanzi ridicate si alte costuri /
riscuri, prezinta niveluri ingrijoratoare in special in Suedia (44,7%), dar si in Letonia, Malta,
Luxemburg, Polonia, Portugalia si Romania - cu ponderi in total de peste 20%.

Fig. 9. Structura datoriei publice pe termene de scadenta (%)
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Sursa: prelucriri pe baza datelor Eurostat.

5. Structura datoriei pe surse de finantare; datoria externa si cea in moneda straina

VVom analiza in continuare structura si evolutia datoriei publice structurata dupa sursele de
finantare si moneda in care s-a emis. Creditorii sunt grupati in 4 categorii: 3 interni (companii
financiare - banci si alte institutii -, cele non-financiare, gospodarii si institutii non-profit) si
exteriorul tarii (datoria publica externa). Structura datoriei publice de la finalul lui 2023, pe aceste
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surse, este redata in figura 10, iar in figura 11 am calculat ritmurile de crestere a principalelor doua
componente: companiile financiare interne si creditorii externi.

Un nivel ridicat al datoriei publice, in special al celei externe, poate afecta negativ ratingul
de tara si, mai de parte, conditiile de finantare (dobanzi etc.) pentru viitoarele imprumuturi.
Totodata, pentru imprumuturile in moneda straina, apare riscul devalorizarii monedei interne, care
creste valoarea serviciului datoriei. Se observa niveluri ridicate (peste 50%) ale creditorilor externi
in jumatate dintre cele 26 de tari considerate, si anume: Belgia, Irlanda, Franta, Cipru (96%, in
crestere cu 14p.p. fata de 2020), tarile baltice, Luxemburg, Austria, Romania, Slovenia, Slovacia si
Finlanda. De cealaltda parte, in cazul surselor interne, ponderea majoritard 0 detin institutiile
financiare, care ajung la niveluri de peste 70% din totalul datoriei, in Danemarca si Suedia.

Fig. 10. Structura datoriei publice pe surse de finantare, 2023 (%)
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Sursa: prelucrari pe baza datelor Eurostat.

Cresterea in termeni nominali a datoriei publice externe, intre 2020 si 2023, este pozitiva in
majoritatea tarilor pentru care sunt disponibile serii de date statistice si ajunge la ritmuri superioare
celor ale companiilor financiare interne, cu valori de peste 50% in Norvegia, Malta, Romania si
Ungaria:

Fig. 11. Cresterea relativa 2023/2020! a datoriei publice (%), pe surse de finantare (companii financiare si exterior)
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Ponderea datoriei in moneda straina este semnificativa, dupa cum era de asteptat, doar in
tarile care nu au adoptat moneda euro: Suedia si unele tari est-europene (Bulgaria, Cehia, Polonia si
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Romania). Dintre acestea, ponderi foarte ridicate inregistreaza Bulgaria (75%) si Romania (52%),
dupa cum ne arata graficul din figura urmatoare.

Fig. 12. Structura datoriei publice dupa moneda de emitere, 2023 (%)
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Sursa: prelucrari pe baza datelor Eurostat.

Cresterea relativa a datoriei publice in moneda straina, in intervalul 2020-2023, este
semnificativa in Ungaria si Romania (figura 13). Tarile membre euro cu datorie in moneda straina
au redus-o aproape in totalitate (Germania, Italia, Malta, Slovacia), la fel Croatia (care a adoptat
euro in ianuarie 2023) si 0 tara non-euro (Suedia).

Fig. 13. Cresterea relativd 2023/2020' a datoriei publice, dupa moneda de emitere (%)
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6. Cheltuielile cu serviciul datoriei publice

Necesarul de cheltuieli publice din perioada pandemiei a solicitat extrem bugetele nationale
si a condus la deficite publice insemnate, acumularea datoriei publice si, in consecinta, la plati tot
mai mari pentru onorarea serviciului datoriei publice. In figura urmatoare am raportat cheltuielile
publice cu dobanzi la veniturile bugetare, structurate pe 3 intervale de timp: anul anterior pandemiei
(2019), perioada acuta” a pandemiei (2020-2021) si ultimii ani disponibili (2022 si 2023).
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Fig. 14. Ponderea cheltuielilor pentru plata dobanzilor, in veniturile bugetare (%)
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Nota: valorile corespund mediei 2022-2023. Sursa: prelucrari pe baza datelor Eurostat.

La nivelul UE27, cresterea imprumuturilor necesare acoperirii deficitelor bugetare a venit
pe un fond de scadere a cheltuielilor cu dobanzile, in valoare absoluta, in intervalul 2018-2020,
alaturi de o crestere a veniturilor, pana in 2019. Anul 2020 a adus un declin abrupt al veniturilor
publice, dar scaderea pe masura a serviciului datoriei a mentinut un raport redus intre cele doua,
care a continuat sa scada pana in 2021. Ulterior, acumularea datoriilor a urcat si platile cu
dobanzile, astfel incét, in ciuda revenirii veniturilor bugetare, raportul analizat a inceput sa creasca
si a ajuns, in 2023, la nivelul celui din 2018 (3,7%).

Se remarca un grup de 3 tari — Italia, Ungaria, Islanda - care ating valori foarte ridicate
(peste 8%) in 2022-2023, relativ la media europeana. Romania a inregistrat o crestere a valorilor
indicatorului considerat in intreaga perioada, de la 3,6% in 2019 la 6% in 2023, valori peste media
europeana.

Raportand cheltuielile cu dobanzile la nivelul mediu anual al datoriei publice se obtine
costul aparent al datoriei publice, care constituie 0 masura a usurintei (conditiilor) cu care guvernul
obtine imprumuturi pe pietele financiare. In figura 15 am prezentat distributia pe tirile UE a
valorilor acestui indicator pentru anii 2023 si, partial, 2020 (valorile din acest an nu sunt disponibile
pentru toate tarile). Tarile est-europene au cel mai mare cost al finantarii; remarcam in mod negativ
Ungaria, cu un cost mult peste celelalte tari si 0 crestere 2020-2023 de 3,5p.p., urmata de Romania
si Polonia, respectiv Cehia. Pentru Romania si Cehia, costul a crescut cu 1pp. intre cei 2 ani.

Fig. 15. Costul aparent al datoriei publice (%)
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Nota: valorile corespund anului 2023. Sursa: Eurostat.
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7. Concluzii

Ca urmare a necesarului ridicat de cheltuieli publice, in exces fata de venituri, ritmul de
acumulare a datoriei publice din UE27 s-a accelerat, de la 0,9% in 2019, la 6,2% medie 2020-2023.
La finalul lui 2023, datoria publica reprezenta 178% din veniturile publice ale UE. Incepand cu
2021, acumularea datoriilor a urcat platile cu dobanzile, astfel incat ponderea lor in veniturilor
bugetare, dupa o perioadad de declin, a inceput sa creasca si a ajuns, in 2023, la nivelul celui din
2018 (3,7%).

In cadrul surselor de finantare a datoriei publice, creditorii externi detin ponderi ridicate
(peste 50%) in jumatate dintre cele 26 de tari considerate. Cresterea in termeni nominali a datoriei
publice externe, intre 2020 si 2023, este pozitiva in majoritatea tarilor pentru care sunt disponibile
serii de date statistice si ajunge la ritmuri de peste 50% in unele tari, printre care si Romania.

Datoria publica a Romaniei a crescut, in preturi curente, mai mult decat dublu (110%) intre
2019 si 2023, in special pe seama dublarii valorii componentei principale - titlurile de creanta pe
termen lung. in termeni relativi, cresterile au fost mult mai mari in cazul imprumuturilor, respectiv
titlurilor pe termen scurt, care s-au marit de aproape 20 de ori, respectiv aproape 9 ori. Panta
trendului datoriei din Romania (ritm de 17,7% in 2022-2023) este ingrijordtoare si 0 mentinere a ei
in anii urmatori ar pune presiune, prin serviciul datoriei, pe cheltuielile publice deja
supradimensionate in raport cu veniturile (sold bugetar de -19,8% din venituri, in 2023).
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UE 27
Belgia
Cehia
Danemarca
Germania
Estonia
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Cipru
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Lituania
Luxemburg
Ungaria
Malta
Olanda
Austria
Polonia
Portugalia
Roménia
Slovenia
Slovacia
Finlanda

Suedia

Note: valorile corespund mediei anilor 2020-2023; ritmurile de crestere sunt calculate in termeni nominali (preturi curente). Sursa: prelucrari pe baza datelor Eurostat.

Anexa: Ritmurile anuale de crestere a datoriei publice nominale, pe categorii de instrumente financiare (%)
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