Tot ce trebuie sa stii despre INVESTITIA in TITLURI DE STAT

Articolul de astazi este dedicat exclusiv investitiei in
titluri de stat romanesti, in RON si in EURO. Voi pune accent pe acest instrument financiar pentru
ca este accesibil si este ideal in orice portofoliu. Ca o mica recapitulare a celor scrise despre titlurile
de stat - titlurile de stat sunt obligatiuni emise de administratia centrala (adica de stat). Statul cand
are nevoie de bani (si are nevoie de bani aproape tot timpul) se imprumuta prin emisiunea de titluri
de stat. Statul se imprumuta pe diferite perioade de timp (maturitati) si in functie de aceste
maturitati plateste o dobanda (care in cazul obligatiunilor se numeste CUPON). Aceasta dobanda
este, in majoritatea cazurilor mai mare, pe masura ce maturitatea titlului de stat este mai lunga.

De ce ar trebui sa am titluri de stat in portofoliu? 1. Titlurile de stat sunt GARANTATE. Garantarea
titlurilor de stat este stipulata in Constitutie. Practic, sunt cele mai sigure instrumente financiare,
chiar mai sigure decat depozitele. 2. Cupoanele (dobanzile) incasate prin plasarea banilor in titluri
de stat NU SUNT IMPOZITATE. Asta inseamna ca, tinand cont ca nu vom plati impozit de 10% pe
banii incasati ca si cupoane pentru investitia in titluri de stat, randamentul obtinut este mai mare
decat prin plasarea banilor in depozit cu aceeasi dobanda afisata la banca. 3. Randamentele oferite
de investitia in titluri de stat sunt bune, avand in vedere riscul asociat.

Primul contra-argument cand discut despre investitia in titluri de stat romanesti

Stiu, primul contra-argument pe care il primesc cand discut despre investitia in titluri de stat
romanesti este ca statul roman nu este foarte sigur si in consecinta investitia in titluri de stat are un
grad de risc crescut. Iata care sunt 3 argumente pe care ti le pot oferi pentru investitia in titluri de
stat si care sustin increderea mea in capacitatea statului roman de a-si indeplini obligatiile generate
de detinerile de titluri de stat: 1. Gradul de indatorare al statului roman (datoria guvernamentala
raportata la PIB) era in iunie 2021 la nivelul de 38% (mult sub nivelele de indatorare ale tarilor
dezvoltate - Italia - 133%, Grecia - 174%, SUA - 107%, etc.) 2. Valuta statului roméan este RON,
diferit de EUR. Asta inseamna ca, cel putin la nivel teoretic, in cazul unor probleme mari, statul
roman poate sa printeze bani si sa returneze detinatorilor de titluri de stat banii plasati (chiar daca
acest lucru va genera inflatie) - aceasta situatie este diferita fata de situatia Greciei, de exemplu,
care avand ca valuta EUR, nu a putut sa printeze bani pentru a acoperi nevoile de capital. 3. Rating-
ul pentru datoriile de stat ale Romaniei sunt in categoria Investment Grade (recomandata
investitiei), adica in zona de investitii mai conservatoare (rating-ul actual fiind BBB).

Care sunt modalitatile de achizitie a titlurilor de stat? 1. Achizitia prin intermediul bancilor -
majoritatea bancilor mari ofera clientilor lor posibilitatea de a investi in titluri de stat romanesti,
sumele minime fiind intre 5.000 RON si 50.000 RON. Avantaje ale investitiei in titluri de stat prin
intermediul bancilor: p Investitia este lichida - asta inseamna ca, daca la un moment dat, inainte de
scadenta finala, doresti sa vinzi aceste titluri de stat, banca se asigura ca ti le poate vinde imediat (la
pretul din momentul vanzarii, pret diferit fata de cel cu care ai cumparat initial titlul de stat) p
Procesul de investitie este destul de simplu p Poti cumpara si vinde oricand titluri de stat
Dezavantaje ale investitiei in titluri de stat prin intermediul bancilor: p Comisioane destul de mari
(atat comision de cumparare cat si de custodie), aceste comisioane pot fi luate o data la inceput sau
pot fi anuale. Aceste comisioane scad randamentul final. 2. Achizitia de titluri de stat prin
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intermediul programelor pentru populatie, emisiunea Tezaur.

Aceste emisiuni de titluri de stat sunt deschise aproape in fiecare luna, perioada de investitie pentru
fiecare emisiune fiind de aproximativ 30 de zile. Pentru anul 2021 au fost deschise mai multe
emisiuni de titluri de stat pentru populatie doar in RON. Ultimele emisuni de titluri de stat pentru
populatie din 2021 sunt cele din luna august, programul se numeste Tezaur, iar conditiile sunt
urmatoarele : p» Suma minima 1 RON p Achizitie prin Posta Romana sau prin Trezorerie p
Maturitatile emisiunilor au fost de 1 an, 3 ani si 5 ani » Cupoanele oferite au fost de 3,15%, 3,50%,
si respectiv 3,85% Avantaje ale investitiei in titluri de stat Tezaur: p Costuri 0 - nu se platesc nici
comisioane de cumparare/ vanzare si nici comisioane de custodie. p Dobanzi mai bune decat pentru
titlurile de stat pe care le putem achizitiona prin intermediul bancilor mult mai bune decat dobanzile
oferite la depozitele bancare. Dezavantaje ale investitiei in titluri de stat Tezaur: » Procesul de
cumparare este destul de greoi p Nu sunt disponibile tot timpul B Singurele 2 modalitati prin care
poti vinde inainte de scadenta finala aceste titluri de stat sunt urmatoarele (conform ordin 1687/
2019): Fie se face o cerere la Trezorerie de renuntare la aceasta investitie, situatie in care primesti
inapoi doar suma investita initial (toate cupoanele incasate vor fi deduse din suma returnata) Fie se
pot transfera catre o alta persoana prin cerere scrisa.

3. Achizitia de titluri de stat prin intermediul programelor pentru populatie, emisiune Fidelis. Aceste
emisiuni de titluri de stat sunt deschise doar de cateva ori pe an, in principiu cam o data la 3 luni,
perioada de investitie pentru fiecare emisiune fiind de aproximativ 30 de zile. Emisiunile de titluri de
stat Fidelis deschise pana in prezent au fost disponibile si in RON si in Euro. Pentru anul 2021 au
fost deschise de 2 ori emisiuni de titluri de stat pentru populatie Fidelis atat in RON cat si in Euro.

Ultimele emisiuni de titluri de stat pentru populatie din 2021 au fost cele incheiate in luna iulie
2021, programul se numeste Fidelis, iar conditiile sunt urmatoarele : » Suma minima 5.000 RON sau
1.000 EURO p Achizitie prin bancile din consortiul de listare (BCR, BRD si BT) dar si prin broker-ii
locali p Maturitatile emisiunilor au fost de 1 an si 2 ani pentru emisiunile in RON p Maturitate de 2
ani pentru emisiunea in EURO p Cupoanele oferite au fost de 2,95% pentru emisiunea de 1 an in
RON si respectiv 3,25% pentru emisiunea de 2 ani, in RON p Cuponul oferit pentru emisiunea in
EURO, pe 2 ani, este de 1%/ an Avantaje ale investitiei in titluri de stat Tezaur: p Costuri 0 la
cumparare la majoritatea bancilor si a broker-ilor. Pot aparea comisioane de rascumparare daca
titlurile de stat Fidelis nu sunt tinute pana la maturitate. p» Dobanzi mai bune decat pentru titlurile
de stat pe care le putem achizitiona prin intermediul bancilor si mult mai bune decat dobanzile
oferite la depozitele bancare. p Lichiditate crescuta - emisiunile de titluri de stat Fidelis sunt
tranzactionate pe Bursa de Valori Bucuresti, iar rascumpararea lor inainte de termen se face usor
prin intermediul bancii prin care s-a facut achizitia sau a broker-ului. In plus, pretul la care se vor
rascumpara titlurile de stat Fidelis va include si dobanda acumulata de la ultima plata a cuponului si
pana la momentul vanzarii.

Dezavantaje ale investitiei in titluri de stat Tezaur: B Procesul de cumparare este destul de greoi la
banci sau simplificat prin intermediul broker-ilor. » Nu sunt disponibile tot timpul - ele sunt
deschise doar de 3 sau maxim 4 ori pe an. 4. Achizitia titlurilor de stat de pe bursa - poti gasi la
broker-ul cu care lucrezi diferite emisiuni de titluri de stat romanesti, in RON. Poti gasi pe bursa
titluri de stat Fidelis sau alte titluri de stat pe care le puteai achizitiona doar prin intermediul
bancilor (vezi punctul 1 din enumerare).

Avantaje ale investitiei in titluri de stat romanesti, in RON, prin intermediul Bursei: » Modalitatea
simpla prin care faci subscrierea p Accesibilitate continua - cumparand aceste titluri de stat din
piata prima sau secundara, ele sunt accesibile in orice moment. p In functie de evenimentele
economice si politice, pot aparea oportunitati de cumparare titluri de stat cu preturi mai bune.
Dezavantaje ale investitiei in titluri de stat romanesti, in RON, prin intermediul Bursei: p Comision
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de cumparare/ de vanzare pentru achizitia titlului de stat p Oferta este destul de limitata si
lichiditatea cateodata destul de scazuta, mai ales pentru titlurile de stat care nu fac parte din
emisiunea Fidelis. Daca esti un investitor conservator, care pana acum a stat cu banii exclusiv in
depozit, titlurile de stat sunt instrumentele pe care trebuie sa le adaugi in portofoliu, mai ales daca
urmaresti conservarea puterii de cumparare a banilor tai. Dobanzile oferite de depozite nu mai tin
pasul cu inflatia de cel putin 3 ani, acest aspect rezultand in pierderea puterii de cumparare a
sumelor acumulate.

Spor la economisit si la investitii profitabile! www.educatsibogat.ro

Mihai Constantinescu
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