NOTĂ DE FUNDAMENTARE
	Secţiunea 1

Titlul proiectului de act normativ
Hotărârea Guvernului privind modificarea art. 1 din Hotărârea Guvernului nr. 1264/2010 pentru aprobarea programului-cadru de emisiuni de titluri de stat "Medium Term Notes"

	Secţiunea  a 2-a

Motivul emiterii actului normativ

1. Descrierea situaţiei actuale

Programul-cadru de emisiuni de titluri de stat, "Medium Term Notes" (Programul MTN) reprezintă o facilitate neangajantă, care se încheie între Ministerul Finanțelor Publice, în calitate de emitent și un grup de instituţii financiare selectate, în cadrul căreia pot fi lansate periodic emisiuni de titluri de stat pe piețele externe în baza unei documentaţii contractuale standard. Acesta asigură lansarea emisiunilor de obligaţiuni pe pieţele internaţionale de capital în baza procedurilor prevăzute în Normele metodologice de aplicare a Ordonanţei de urgenţă a Guvernului nr. 64/2007 privind datoria publică, aprobate prin Hotărârea Guvernului nr.1470/2007, cu modificările şi completările ulterioare, oferind emitentului avantajul accesării pieţelor de capital într-un timp mai scurt decât cel necesar parcurgerii etapelor pentru efectuarea fiecărei tranzacţii individuale, precum şi flexibilitate în structurarea parametrilor emisiunilor, în funcţie de strategia de administrare a datoriei publice guvernamentale.
Sintagma de "Program-cadru de emisiuni de titluri de stat" reprezintă practic "infrastructura contractuală" în baza căreia se pot efectua emisiuni de obligațiuni pe piețele externe, fiind încetățenit ca utilizare pe piețele internaționale de capital, fără a fi asociat în mod direct cu maturitatea instrumentelor emise sau cu durata pe care se poate desfășura un astfel de program. De asemenea, contractele care formează această infrastructură (dealer agreement, agency agreement etc) sunt guvernate de legea engleză și respectiv legea SUA și fiind revizuite de cate ori este necesar, cu ocazia actualizării anuale a programului MTN. 
Prin utilizarea unei documentații juridice standard, în baza căreia se pot efectua emisiuni de obligațiuni pe piețele externe, Ministerul Finanţelor Publice urmăreşte continuarea unor politici de finanţare predictibile, transparente si flexibile care să favorizeze reducerea costurilor pe termen mediu şi lung şi asigurarea unei prezenţe constante a României pe aceste pieţe. 

În forma sa actuală,  Hotărârea Guvernului nr.1264/2010 pentru aprobarea Programului – cadru de emisiuni de titluri de stat „Medium Term Notes” (MTN), cu modificările ulterioare, reglementează posibilitatea de a emite obligaţiuni pe pieţele externe, în sumă maximă, în orice moment, de 27 miliarde EUR sau echivalent în orice valută. Valoarea obligaţiunilor emise şi nerambursate (în EUR și USD) în cadrul  Programului MTN este în prezent de cca. 26,98 mld. EUR (valoare calculată la cursul de schimb al Băncii Naționale a României, valabil în data de 01 aprilie 2019), după cum urmează: 2012 - 2,01 mld USD și 1,5 mld EUR, 2013 - 1,5 mld USD și 2 mld EUR, în 2014 - 2 mld USD și 2,75 mld EUR, în 2015 – 2 mld EUR, în 2016 – 3,25 mld EUR, în 2017 - 2,75 mld EUR, în 2018- 1,2 mld USD și 3,75 mld EUR şi în 2019 – 3,00 mld EUR. La momentul prezent, suma disponibilă pentru emisiuni de euroobligațiuni în cadrul Programului este de aprox. 0,022 mld. EUR. 

În contextul implementării planului anual de finanțare a deficitului bugetar și de refinanțare a datoriei publice, pentru perioada 2019 – 2020, Ministerul Finanțelor Publice are în vedere emiterea de euroobligațiuni în valoare de aproximativ 8,25 mld. EUR (echivalent) din care 3,00 mld EUR au fost emise în data de 03 aprilie 2019. 

În consecință, pentru acoperirea nevoilor de finanțare de pe piețele externe pentru perioada 2019-2020 şi luând în considerare suma rămasă disponibilă de 0,022 mld. EUR se impune majorarea valorii totale a Programului MTN, cu suma de 4 mld. EUR. Facem menţiunea că în perioada 2019-2020 vor ajunge la maturitate euroobligaţiuni în valoare de 3,5 mld. EUR (1,5 mld. EUR în noiembrie 2019 şi 2,0 mld. EUR în septembrie 2020). Deoarece plafonul Programului MTN se eliberează la momentul rambursării unor obligaţiuni, în calculul majorării plafonului programului s-a avut în vedere faptul că aceste scadenţe sunt la finalul fiecărui an, iar emisiunile noi de euroobligaţiuni se realizează în funcţie de condiţiile de piaţă, cel mai probabil în prima parte a anului şi în al treilea trimestru.  

De asemenea, practica în domeniu relevă faptul că emitenții suverani utilizează programe MTN, fără a limita valabilitatea acestora pe o anumita perioada de timp, un program fiind lansat cu o valoare inițială și care poate crește pe parcurs în funcție de perioada finanțată, de schimbările necesităților de finanțare și de alte elemente relevante pentru emitent (strategia de finanțare, evoluția deficitului bugetar etc). Astfel, în cazul Poloniei valoarea Programului MTN a crescut gradual începând cu anul 2007, de la 25 mld. EUR, la un nivel de 60 mld. EUR în anul 2019. 

Având în vedere cele prezentate, precum şi:

· necesitatea continuării consolidarii rezervei financiare în valută a trezoreriei cu scopul de a proteja finanţele publice de eventualele şocuri externe care ar putea determina creşterea dobânzilor titlurilor de stat pe piaţa internă,

· necesitatea atragerii surselor financiare de pe piețele externe pentru acoperirea deficitului bugetar și refinanțarea datoriei publice,

· necesitatea asigurării cadrului legal care să permită utilizarea plafonului aferent Programului MTN în mod flexibil prin emisiuni de obligaţiuni de stat pe pieţele internaţionale de capital în perioada 2019 - 2020, 

este necesară suplimentarea valorii Programului MTN de la 27 la 31 miliarde EUR. 

2. Schimbări preconizate

Prin prezentul proiect de act normativ se intenţionează modificarea Hotărârii Guvernului nr. 1264/2010 pentru aprobarea programului-cadru de emisiuni de titluri de stat, "Medium Term Notes" şi a Normelor metodologice de aplicare a Ordonanţei de urgenţă a Guvernului nr. 64/2007 privind datoria publică, aprobate prin Hotărârea Guvernului nr. 1.470/2007.

Modificările introduse vizează înlocuirea la art. 1 din Hotărârea Guvernului nr. 1264/2010, a sumei maxime de 27 miliarde EUR sau echivalent în orice valută, cu valoarea de 31 miliarde EUR sau echivalent în orice valută, în scopul acoperirii necesarului brut de finanţare prin emisiuni de titluri pe pieţele internaţionale de capital pentru perioada 2019 – 2020. 

De asemenea, în conformitate cu punctul 4.1.c)^1 f) din Hotărârea Guvernului nr. 1470/2007, cu modificările si completările ulterioare, Ministerul Finanţelor Publice intenţionează să menţină și să consolideze rezerva financiară în valută la un nivel de acoperire a necesarului brut de finanţare care să permită preîntâmpinarea eventualelor şocuri externe sau a fenomenelor de contagiune externă care ar putea genera presiuni asupra costurilor de finanţare şi de refinanţare a datoriei publice din cursul anului. 

În acest sens, Ministerul Finanţelor Publice va continua procesul de finanţare prin emisiuni de obligaţiuni de stat pe pieţele internaţionale de capital, în conformitate cu obiectivele asumate prin strategia de administrare a datoriei publice guvernamentale, prin pregătirea etapelor legale necesare pentru valorificarea optimă a ferestrelor de oportunitate care permit execuţia cu eficienţă şi eficacitate a tranzacţiilor, asigurând în acelaşi timp o prezenţă constantă a României pe aceste pieţe.

3. Alte informaţii

Nu este cazul.
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Impactul socioeconomic
1. Impactul macroeconomic
             Proiectul de act normativ nu are impact la nivel macroeconomic.
1.1 Impactul asupra mediului concurenţial şi domeniului ajutoarelor de stat

Nu se referă la acest subiect.

2. Impactul asupra mediului de afaceri

2^1. Impactul asupra sarcinilor administrative
Nu se referă la acest subiect.
             2^2. Impactul asupra întreprinderilor mici şi mijlocii
             Nu se referă la acest subiect.

3. Impactul social

             Nu se referă la acest subiect.

4. Impactul asupra mediului

             Nu se referă la acest subiect.

5. Alte informaţii

             Nu au fost identificate.
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Impactul financiar asupra bugetului general consolidat, atât pe termen scurt, pentru anul curent, cât şi pe termen lung.

Impactul financiar a fost calculat pentru emisiunile de euroobligațiuni ce urmează a fi emise în cadrul programului MTN pentru plafonul majorat la 31 miliarde EUR, în perioada 2019-2020.
- mil. lei - 
Indicatori

Anul curent

2019
Urmatorii 4 ani

Media pe 5 ani
1. Modificari ale cheltuielilor bugetare, plus/minus, din care:
a) cheltuieli de natura datoriei publice incluse in bugetul de stat

- plati de dobanzi

- plati de comisioane
24,8

24,8
5083,0
5059,9
   23,1
              1021,6
              1012,8
                    9,6
2. Impact financiar, plus/minus, din care:
-24,8
-5083,0
              -1021,6
a) cheltuieli de natura datoriei publice incluse in bugetul de stat

- plati de dobanzi

- plati de comisioane
24,8

24,8
5083,0
5059,9
   23,1
              1021,6
              1012,8
                    9,6


	Secţiunea  a 5-a

Efectele proiectului de act normativ asupra legislaţiei în vigoare

1. Măsuri normative necesare pentru aplicarea prevederilor proiectului de act normativ:

a) acte normative în vigoare ce vor fi modificate sau abrogate, ca urmare a intrării în vigoare a proiectului de act normativ
Se modifică Hotărârea Guvernului nr. 1264/2010 pentru aprobarea programului-cadru de emisiuni de titluri de stat "Medium Term Notes", cu modificările ulterioare.
b)  acte normative ce urmează a fi elaborate în vederea implementării noilor dispoziţii
Tranzacţiile ce urmează a fi efectuate în cadrul Programului MTN se vor aproba prin ordin al ministrului finanţelor publice.
1^1. Compatibilitatea proiectului de act normativ cu legislaţia în domeniul achiziţiilor publice
a) impact legislativ - prevederi de modificare şi completare a cadrului normativ în domeniul achiziţiilor publice, prevederi derogatorii;
Nu este cazul.
b) norme cu impact la nivel operaţional/tehnic - sisteme electronice utilizate în desfăşurarea procedurilor de achiziţie publică, unităţi centralizate de achiziţii publice, structură organizatorică internă a autorităţilor contractante.
Nu este cazul.

	2. Conformitatea proiectului de act normativ cu legislaţia comunitară
Nu este cazul.

	3. Măsuri normative necesare aplicării directe a actelor normative comunitare
Nu este cazul.

	4. Hotărâri ale Curţii de Justiţie a Uniunii Europene
Nu este cazul.

	5. Alte acte normative şi/sau documente internaţionale din care decurg angajamente
Nu este cazul.

	6. Alte informaţii
Nu este cazul.
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Consultările efectuate în vederea elaborăii proiectului de act normativ.

	1. Informaţii privind procesul de consultare cu organizaţii neguvernamentale, institute de cercetare şi alte organisme implicate
Nu este cazul.


	2. Fundamentarea alegerii organizaţiilor cu care a avut loc consultarea, precum şi a modului în care activitatea acestor organizaţii este legată de obiectul actului normativ
Nu este cazul.


	3. Consultările organizate cu autorităţile administraţiei publice locale, în situaţia în care proiectul de act

normativ are ca obiect activităţi ale acestor autorităţi, în condiţiile Hotărârii Guvernului nr.521/2005 privind 

procedura de consultare a structurilor asociative ale autorităţilor administraţiei publice locale la elaborarea 

proiectelor de acte normative
Nu este cazul.


	4. Consultările desfăşurate în cadrul cadrul consiliilor interministeriale, în conformitate cu prevederile Hotărârii Guvernului nr.750/2005 privind constituirea consiliilor interministeriale permanente 
Nu au avut loc.


	5. Informaţii privind avizarea de către:

a) Consiliul legislativ

b) Consiliul Suprem de Apărare a Ţării

c) Consiliul Economic şi Social

d) Consiliul Concurenţei

e) Curtea de Conturi
Este necesar avizul Consiliului Legislativ.


	6. Alte informaţii
Nu e cazul.
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Activităţi de informare publică privind elaborarea şi implementarea proiectului de act normativ

1. Informarea societăţii civile cu privire la necesitatea elaborării proiectului de act normativ
Au fost respectate prevederile Legii nr. 52/2003 privind transparenţa decizională în administraţia publică prin publicarea pe site-ul Ministerului Finanţelor Publice a proiectului de act normativ şi a notei de fundamentare.
2. Informarea societăţii civile cu privire la eventualul impact asupra mediului în urma implementării proiectului de act normativ, precum şi efectele asupra sănătăţii şi securităţii cetăţenilor sau diversităţii biologice
Nu este cazul.
3. Alte informaţii
Nu este cazul.
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1. Măsurile de punere în aplicare a proiectului de act normativ de către autoritățile administrației publice centrale și/sau locale – înființarea unor noi organisme sau extinderea competențelor instituțiilor existente

Aplicarea prevederilor proiectului de hotărâre a Guvernului propus se va face de către Ministerul Finanţelor Publice. 


	2. Alte informaţii
Nu este cazul.



Având în vedere cele prezentate, propunem aprobarea proiectului de Hotărâre a Guvernului privind modificarea Hotărârii Guvernului nr. 1264/2010 pentru aprobarea programului-cadru de emisiuni de titluri de stat "Medium Term Notes" 
MINISTRUL FINANŢELOR PUBLICE

Eugen Orlando TEODOROVICI
AVIZĂM FAVORABIL,

   MINISTRUL JUSTIŢIEI

Tudorel TOADER        


