PROPUNERE DE POLITICI PUBLICE

1) Institutia initiatoare
Ministerul Finantelor Publice

2) Formularea problemei

In anul 2004 a fost adoptatd Legea datoriei publice nr.313/2004, intrati in vigoare incepand cu 1 ianuarie 2005, urmare continudrii
procesului de imbunititire a cadrului legislativ aferent managementului datoriei publice. In esenta, legea a avut ca obiectiv principal
interdictia unei alte entitati, in afara Ministerului Finantelor Publice, de a contracta imprumuturi in numele si contul Guvernului
Romaniei, astfel incat obiectivele de strategie privind managementul datoriei publice sd fie centralizate la un singur nivel. Legea
preciza pentru prima oard obiectivele urmarite de Ministerul Finantelor Publice prin administrarea portofoliului de datorie publica
guvernamentald, precum si instrumentele care pot fi utilizate in acest sens.

Principala problema aparuta in implementarea Legii datoriei publice nr.313/2004 a fost dificultatea in abordarea la nivel de portofoliu
Ministerul Finantelor Publice §i a subimprumutarii acestora autoritdtilor administratiei publice centrale. Asfel, in loc sa se realizeze o
finantare a deficitului bugetar, s-a recurs preponderent la finantarea de proiecte, contractandu-se un numar considerabil de
imprumuturi guvernamentale de valori mici, denominate in valute diferite, cu conditii i termene de rambursare diferite, avand
totodata, prin prisma lichiditatii acestor instrumente, costuri asociate mai mari. De asemenea, prin recurgerea la imprumuturi, urmare
neefectudrii la timp a tragerilor, se platesc institutiilor financiare internationale in special comisioane de neutilizare, precum si alte
comisioane specifice acestui tip de instrumente.

Urmare acestei abordari, a crescut considerabil numarul de operatiuni de realizat la nivelul portofoliului de datorie publica si, implicit,
si riscul operational, neobtindndu-se o structurd optima a acestui portofoliu.

Aplicarea acestei legi, precum si recomandarile ulterioare ale Bancii Mondiale, Fondului Monetar International si ale expertilor
angajati In cadrul proiectului Phare RO 02 586/03.04.03 ,Imbunadtatirea sistemului de management al trezoreriei statului”, au
evidentiat necesitatile:



ca Ministerul Finantelor Publice sd fie administratorul datoriei guvernamentale nu doar in sensul contractarii sale, ci si al
derularii imprumuturilor contractate (efectuarea tragerilor si rambursare);

eliminarii criteriului de rezidentd la momentul contractarii datoriei publice, avand in vedere faptul cd, o data cu liberalizarea
contului de capital, atat nerezidentii cat si rezidentii au acces la toatd gama de instrumente emise de stat pe pietele financiare
interne §i respectiv, externe;

elimindrii obligativitatii aprobarii prin lege a plafonului de indatorare publicd avand in vedere redefinirea scopurilor
contractarii datoriei publice guvernamentale si intentia de stabilire a unor limite de indatorare anuale prin aprobarea legii
anuale a bugetului de stat si, implicit, a aprobarii deficitului bugetar care trebuie finantat i a volumului datoriei publice de
refinantat;

clarificarii contextului in care Guvernul Romaniei contracteazd imprumuturi in vederea sprijinirii balantei de plati si rezervelor
monetare ale statului (Raportul de monitorizare pentru Romania aferent anului 2005, in cadrul capitolului 11 Uniunea

.....

3) Denumirea politicii
Managementul datoriei publice (Administrarea datoriei publice guvernamentale, precum si autorizarea $i monitorizarea
datoriei publice locale)

4) Scop
Mentinerea in limite sustenabile a nivelului datoriei publice si corelarea cu politicile de atingere a convergentei

5) Obiective generale:
Cresterea eficientei, transparentei si predictibilitatii in managementul datoriei publice guvernamentale

Obiective specifice

Reducerea costurilor pe termen lung asociate datoriei publice guvernamentale contractate si a riscurilor de neplata a
obligatiilor la scadenta de catre autoritdtile administratiei publice centrale

Dezvoltarea pietei titlurilor de stat

Optimizarea structurii portofoliului de datorie publica guvernamentala



.....

Ministerului Finantelor Publice a tuturor operatiunilor specifice datoriei publice

6) Beneficiari: Guvernul, reprezentat prin Ministerul Finantelor Publice, autoritdtile administratiei publice locale,

operatorii economici, institutii financiare si de credit.

7)Variante
de
solutionare

Varianta 1

Finantarea deficitului
bugetar, eliminarea
subimprumuturilor catre
autoritdtile  administratiei

publice centrale si acordarea
prin lege de subimprumuturi
si garantii de stat cditre
autoritdtile  administratiei
publice locale si companii,
in conditiile platii
comisionului la fondul de
risc

Impact

Buget

Economic:

- Ministerul Finantelor Publice va fi administratorul
datoriei publice guvernamentale nu doar in sensul
contractarii sale, ci si al deruldrii Tmprumuturilor
contractate (efectuarea tragerilor 1 a platilor
reprezentand serviciul datoriei publice, precum si a
altor operatiuni pentru reducerea costurilor si a
riscurilor asociate acestora);

- astfel, se va trece de la o finantare pe proiecte la
asigurarea finantdrii deficitului bugetar, cheltuielile
anuale aferente proiectelor propuse de ministerele de
linie urmand a fi incluse 1n bugetele anuale ale
acestora;

- datoria publicd va creste anual doar cu valoarea
deficitului bugetului general consolidat si cu
imprumuturile pentru refinantarea datoriei publice si
se elimind cresterea datoriei pentru Tmprumuturile
contractate pentru finantarea de proiecte ale
administratiei publice centrale, care la nivelul anului
2007 reprezintd 675 milioane euro;

- impactul asupra deficitului bugetar este pozitiv prin
prisma eficientizarii managementului datoriei publice
guvernamentale, evitandu-se contractarea unor
imprumuturi mici, cu conditii de rambursare diferite




si cu costuri asociate mai mari, cat si atingerea
obiectivelor de dezvoltare a pietei titlurilor de stat si,
implicit, crearea unui portofoliu format preponderent
din instrumente de piatd, tranzactionate pe piete
secundare lichide, usor restructurabil, in vederea
atingerii unei structuri optimale in functie de
conditiile de piata existente;

- se elimina una dintre problemele actuale si anume,
neefectuarea la timp a tragerilor, care atrage costuri
suplimentare asociate datoriei contractate, prin
prisma comisioanelor de neutilizare percepute de
anumiti finantatori. La nivelul anului 2006 s-au platit
comisioane de neutilizare pentru Tmprumuturile
contractate de autoritdtile administratiei publice
centrale in valoare de 10,5 milioane lei;

- se exclude posibilitatea delegarii obligatiei de
rambursare a imprumuturilor catre beneficiarii finali —
autoritati ale administratiei publice centrale, fiind
creatd incd o parghie in scopul cresterii eficientei,
datoriei guvernamentale. In momentul rambursarii
integrale a imprumuturilor subimprumutate / garantate
autoritatilor administratiei publice centrale se vor
elimina cheltuielile administrative aferente derularii
acestor imprumuturi;

- prin plata unui comision la fondul de risc pentru
subimprumuturile acordate si pentru garantiile
acordate administratiilor publice locale, statul se
asigurd Tmpotriva riscurilor de neplatd a obligatiilor
de catre subimprumutati/garanti;

- aprobarea la nivelul Parlamentului, prin adoptarea




unei legi, a emiterii garantiilor de stat si a acordarii
de subimprumuturi, numai dupd obtinerea avizului
din partea Comitetului Interministerial de Garantii si
Credite de Comert Exterior. Acest lucru are in vedere
limitarea ponderii datoriei guvernamentale garantate
in totalul datoriei guvernamentale, reducandu-se
astfel riscul asumat de Ministerul Finantelor Publice
prin neplata la scadenta a obligatiilor ce revin
garantatilor/subimprumutatilor si, implicit, a cresterii
creantelor bugetare neincasate;

- prin managementul riscului se va optimiza
portofoliul de datorie in sensul minimizarii pe termen
lung a costurilor asociate, precum si al limitarii
riscurilor aferente;

- pentru Tmbundtatirea transparentei si predictibilitétii
se va institui obligativitatea promovarii unei strategii
de management al datoriei publice guvernamentale
pe termen mediu, cu specificarea obiectivelor si a
instrumentelor care se au In vedere pe termen mediu
in scopul administrarii eficiente a datoriei.

Social:
- prin prisma eficientizarii managementului datoriei
publice guvernamentale si  contractarea  unor
imprumuturi in conditii avantajoase se reduc
cheltuielile cu dobanzile si comisioanele aferente
datoriei publice, iar veniturile bugetare neutilizate in
acest scop pot fi directionate pentru finantarea altor
activitati cu scop social

Varianta 2
Mentinerea situatiei actuale
Finantarea pe proiecte

Impact

Buget

Economic:

- coexistd finantarea pe proiecte cu finantarea




combinatd cu finantarea

deficitului bugetar,
pastrarea

subimprumuturilor  catre
autoritdtile  administratiei
publice centrale si
acordarea de
subimprumuturi catre
autoritdtile  administratiei

publice locale si emiterea
de garantii de stat fara a se
plati comision la fondul de
risc

deficitului bugetar, cheltuielile anuale aferente

proiectelor fiind incluse in bugetele anuale privind

creditele interne si externe ale acestora. Pentru anul

2007 au fost aprobate prin Legea bugetului de stat

nr.486/2006, cheltuieli bugetare aferente

imprumuturilor subimprumutate/garantate

ministerelor de linie, dupa cum urmeaza:

e intrari din credite interne si externe in valoare de
4.914,9 milioane lei

e rambursari de rate de capital si plati de dobanzi si
comisioane in valoare de 3.868,1 milioane lei

- se contracteaza imprumuturi pentru finantarea unor

proiecte specifice ale ministerelor de linie, de valori

relativ mici, In conditii de rambursare diferite si cu

costuri asociate mai mari;

- numarul foarte ridicat de operatiuni determina

cresterea riscului operational;

- finantarea de proiecte Ingreuneaza foarte mult

optimizarea portofoliului de datorie, crescand
expunerea fata de riscurile de piata;
- una dintre problemele actuale o reprezinta

neefectuarea la timp a tragerilor, care atrage costuri
suplimentare asociate datoriei contractate, prin prisma
comisioanelor de neutilizare percepute de anumiti
finantatori;

- in prezent Ministerul Finantelor Publice deleaga
obligatia de rambursare a Imprumuturilor cétre
beneficiarii finali — autoritdti ale administratiei
publice centrale, acesta fiind un impediment in
privinta  transparentei §i  predictibilitatii = in
managementul datoriei guvernamentale;




- nu se prevede plata unui comision la fondul de risc
pentru imprumuturile contractate direct de stat si
subimprumutate autoritatilor administratiei publice
locale sau a Tmprumuturilor contractate de aceste
autoritdti cu garantia statului, In acest caz statul
nefiind asigurat Impotriva riscului de neplata a
obligatiilor la scadentd de catre autoritatile
administratiei publice locale. La nivelul anului 2006
platile efectuate din fondul de risc pentru
imprumuturile subimprumutate/garantate autoritatilor
administratiei publice locale au fost in valoare de 6,5
milioane lei.

Social:

- plata de dobanzi si comisioane mai mari decat in|
varianta 1, ceea ce scade resursele financiare
disponibile pentru finantarea proiectelor sociale

Varianta 3

Finantarea deficitului
bugetar, eliminarea
subimprumuturilor catre

autoritatile ~ administratiei
publice centrale si locale

Impact

Buget

Economic:

e eyt

eqe ey

locale, cat si prin acordarea de imprumuturi de valori
mai mari acestor autoritdti pentru finantarea
temporara a golurilor de casa.

Conditiile actuale de creditare a autoritdtilor
administratiei publice locale nu sunt favorabile
catre Ministerul Finantelor Publice cu scopul de a le
subimprumuta autoritatilor publice locale.

Social:

- plata de dobanzi si comisioane mai mari decat in




varianta 1 si 2, ceea ce scade resursele financiare
disponibile pentru finantarea proiectelor sociale

8)  Procesul de
consultare

Organizatii, institutii consultate Rezultatul consultarii (variante alternative de
1. Ministerul Administratiei si Internelor | solutionare propuse, puncte de vedere, pozitii
2. Banca Nationala a Romaniei exprimate):
3. Comisia de dialog social din | Asociatia municipiilor din Romania si Asociatia

Ministerul Finantelor Publice oragelor din Romania nu au exprimat un punct

4. Asociatia municipiilor din Romania de vedere.
5. Asociatia oraselor din Romania Toate celelalte institutii i organizatii consultate
6. Asociatia comunelor din Romania au agreat varianta 1.
7. Fondul Monetar International
8. Banca Mondiala

9) Varianta  d¢
solutie recomandata:

varianta 1

Prezentarea variantei

Finantarea  deficitului  bugetar, eliminarea
subimprumuturilor cétre autoritatile administratiei
publice centrale si acordarea prin lege de
subimprumuturi i garantii de stat catre
autoritdtile administratiei publice locale si
companii, in conditiile platii comisionului la
fondul de risc

- beneficii:

e nivelul cheltuielilor cu plata dobanzilor si
comisioane mai mici la bugetul de stat

e reducerea costurilor asociate datoriei pe
termen lung

e TImbunatitirea  managementului  datoriei

publice guvernamentale

Termene
preconizate:

A se vedea
planul de
actiune

Buget estimat




e reducerea/limitarea riscurilor asociate datoriei
si abordarea strategica la nivel de portofoliu
e cresterea transparentei si predictibilitatii n
acest domeniu

- riscuri: riscul de neplata a obligatiilor Ia

scadentd de catre subimprumutati/ garantati de stat

in cazul datoriei publice guvernamentale si de

catre garantati in cazul datoriei publice locale

- impact detaliat:
-reducerea cheltuielilor bugetare cu dobanzile la
datoria publica, care in anul 2006 au fost de 2.489,7
milioane lei, ca urmare a Imbunatatirii
managementului datoriei publice si contractarii
datoriei publice guvernamentale in cele mai bune
conditii existente pe piatd, in functie de necesitatile
de finantare a deficitului bugetar;
- reducerea graduald a ponderii datoriei publice
guvernamentale garantate 1n totalul datoriei publice
guvernamentale, ca urmare a introducerii
obligativitatii aprobarii de catre Parlament a emiterii
de garantii de stat cu impact asupra reducerii
cheltuielilor bugetare si, implicit, a deficitului
bugetului de stat.
Aceastd tendinta s-a observat si in anul 2006, cand
ponderea datoriei publice guvernamentale garantate
in totalul datoriei publice guvernamentale era de
23,5% fata de 33,5%, cat s-a inregistrat la sfarsitul
anului 2005;
- eliminarea cheltuielilor bugetare aferente platii
comisioanelor de neutilizare pentru imprumuturile
contractate de la autorititile administratiei publice




centrale.

Fata de anul 2006, cand aceste cheltuieli au fost in|
valoare de 10,5 milioane lei, in anii urmatori nivelul
acestor cheltuieli se va reduce treptat, pand la
eliminarea totald in momentul rambursarii finale a
imprumuturilor subimprumutate/garantate]
autoritatilor administratiei publice centrale;

-plata comisionului la fondul de risc pentry
imprumuturile contractate direct de stat si
subimprumutate autoritatilor administratiei publice
locale sau a imprumuturilor contractate de aceste
autoritati cu garantia statului va determina scaderea
nivelului alocatiilor bugetare, care vin 1in
risc pentru asigurarea platilor.

Daca la nivelul anului 2007 aceste alocatii sunt in
suma de 475,7 milioane lei in anii urmatori se
prognozeaza a avea un trend descrescator, ajungand
ca pentru anul 2010 nivelul prognozat sa fie Tn suma
de 94,1 milioane lei.

Pentru anul 2008 estimam cd se vor reduce
dobanzile la datoria guvernamentald cu circa 26
milioane lei, iar platile in contul comisionului de
neutilizare aferent imprumuturilor subimprumutate
se vor reduce la nivelul anului 2006, respectiv 10,5
milioane lei.

- grupuri vizate:
e Ministerul Finantelor Publice
e autoritdtile administratiei publice locale

e operatori economici

10



e institutii financiare si de credit
e alte categorii de investitori de pe pietele
financiare interne si externe

modalitati si termene de
monitorizare/evaluare:

anual, indeplinirea obiectivelor  privind
managementul datoriei publice in conformitate
cu strategia pe termen mediu de management]
al datoriei publice guvernamentale

anual, analiza executiei cheltuielilor bugetare
aferente datoriei publice

indicatori de performanta:
nivelul cheltuielilor bugetare cu dobanzile
si comisioanele aferente datoriei publice
gradul de indatorare publicd a Romaniei
(sd fie sub limita de 60 % stabilitd prin
Tratatul de la Maastricht)
ponderea datoriei publice garantate in total
datorie publica guvernamentala
ponderea datoriei in moneda
locald/ponderea datoriei in valuta in total
datorie publica guvernamentala
ponderea datoriei cu rata fixd de dobanda
/ponderea datoriei cu ratd variabilda de
dobanda in total datorie publica
guvernamentala
ponderea datoriei tranzactionabile/
ponderea datoriei netranzactionabile in

total datorie publicd guvernamentala
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Planul de actiuni

Activitati necesare implementarii
1. Adoptarea legii datoriei publice
2. Adoptarea hotdrarii Guvernului pentru aprobarea normelor metodologice de aplicare a legii

general adjunct Liliana Mitre

legii datoriei publice

Termen de Responsabil Buget Rezultate Raport de Raport de
realizare monitorizare evaluare
Iulie 2007 | Ministerul Finantelor Publice Legea datoriei publice
(Unitatea de Management a| - Decembrie 2007| Decembrie 2009
Trezoreriei Statului): director Decembrie 2008
general adjunct Liliana Mitre
Tulie 2007 | Ministerul Finantelor Publice Hotararea Guvernului pentru
(Unitatea de Management a| - aprobarea normelor Decembrie 2007| Decembrie 2009
Trezoreriei Statului): director metodologice de aplicareaa  [Decembrie 2008
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