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Cuvant Tnainte

Acest proiect vizeaza schimbul celor mai bune experiente din regiunea de sud-est a Europei
cu privire la finantarea datoriilor si administrarea proiectelor de investitii de capital, decide a
sprijinidezvoltarea capacitatiiadministratiilor publicelocale, atata celoravansate catsiacelor
maiputinavansate. Informatiileimbunatatite vizeaza, de asemenea, sa conducala propuneri
demodificarilegislativesaualereglementérilorindomeniu, carerestrictioneazaimprumuturile
locale din unele tari.

Obiectivul general al proiectului este de a sprijini administratiile publice locale in a gasi
solutiileadecvate pentrufinantarea siimplementarea proiectelorde investitiide capital, siprin
imbunatatirea politicilor publice la nivel national sustinute de catre asociatiile administratiilor
publice locale.

Inacestghid, echipa de proiecta analizat tendintele recente (2010) in domeniul imprumuturi-
loradministratiilorpublicelocaledinAlbania, Bulgaria, Croatia, Kosovo, Macedonia,Moldova,
Muntenegru, Republica Srpska, Romania, Serbia si Turcia.

Ghidul este structurat pe opt capitole. Primul capitol al Ghidului ofera informatii asupra prin-
cipiilor generale ale imprumuturiloradministratiei publice locale si o privire de ansamblu asu-
pra diferitelor politici de finantare, preconditiilor imprumuturilor pentru administratia locala si
necesitatii dezvoltarii unui management solid al datoriilor.

Al doilea capitol ofera o perspectiva asupra situatiei actuale a legislatiei nationale si practi-
cilor curente in domeniul imprumuturilor. De asemenea, subliniaza puterea de imprumut a
administratiilor locale, chestiuni legate de imprumuturile municipale care nu sunt tratate sau
sunt tratate superficial in legislatiile nationale existente si procedurile de raportare.




« Ghidul imprumuturilor pentru administratia publica locala
si situatia existenta in tarile reprezentate in NALAS

Altreilea sial patrulea capitol prezinta informatii despre instrumentele de creanta disponibile
si solvabilitatea administratiilor locale. Aceste capitole dau posibilitatea, atat administratiilor
locale cat si creditorilor, de a intelege nevoia de a actiona in mod prudent in ceea ce priveste
finantarea datoriilor. Al patrulea capitol este complatatde cel de-al cincilea care descrie cadrul
conceptual al administratiilor locale pentru realizarea evaluarii solvabilitatii si conditiilor
generaledecreditaresi,deasemenea, pentruidentificareariscurileasociate capacitatiideim-
prumutsidereturnareaobligatilorde credit. Pedealta parte, acesteaofera comunitatiifinanci-
are cele maiiimportante informatiide care are nevoie pentru aevaluasolvabilitatea debitorilor
dinadministratialocald. Deasemenea, este prezentatmodulincareadministratiilelocaleisipot
imbunatati solvabilitatea odata cu indicatorii fiscali si atribuirea clasei de credit.

Capitolul sase al Ghidului prezinta creditorii potentiali ai administratiilor locale, oferind diferite
exempledinregiuneadesud-estaEuropei.Deasemenea,suntprezentateesecurilepietei, pro-
ceduriledeachizitiipublicenecesarepentrugarantafurnizoriiserviciuluifinanciarsilichiditatile
pentru proiectele finantate din fonduri ale UE.

in capitolul 7, sunt explicate pe larg practicile de management al datoriilor si recomandarile
asociate structurii Tmprumutului si componentele acestuia.

Ultimul capitol ofera o prezentare generala a rolului asociatiilor administratiilor publice locale
siamoduluiin care acestea potajutalaimbunétatirealegislatieiindomeniul datoriilorlocale si
apietei creditelor. Suntdescrise sirelatiile cu diferitii parteneri dinacest proces, cumarfidebi-
torii, administratiile locale, administratia publica central&, parlamentele nationale, donatorii si
institutiile financiare internationale.

Ne exprimam in mod sincer speranta ca acest ghid va facilita municipalitatilor o mai buna
intelegere a propriilor situatii financiare si o mai buna planificare a masurilor ce vizeaza
investitiile de capital si, infinal, o maibuna accesare aimprumuturilor. Aceste imprumuturi pot
ajutalaimbunatatireainfrastructuriisifurnizariiserviciilordecarepotbeneficiaatatpersoanele
fizice cat si cele juridice.




Rezumat analitic

Implementarea proiectelor de investitii ale administratiilor locale depinde de ca-
pacitatea acestora de a strange fondurile necesare prin utilizarea combinata a
resurselor propriisi afinantariiexterne. Finantarea datoriei permite municipalitatilor
sadesfasoare maimulte proiecte deinfrastructuraintr-operioadamaiscurtadetimp
fata de ceaasociata finantarii din fonduri proprii. Totusi, riscurile pe care imprumutu-
rilele presupuntrebuie bine intelese sidocumentate pentruaputea evaluaimpactul
viitoralacestoraasuprabugetuluilocal.Astfel,ihaintecaunimprumutsafieaccesat,
esterecomandabilcafiecareadministratielocaldsaaibadejaostrategiedemanage-
ment al datoriilor si o politica scrisa a imprumuturilor. Strategia de management al
datoriilortrebuiesdgarantezementinereapermanentdaunuinivelcorespunzatorde
indatorareaadministratieilocale (i) care nudauneazastabilitatiifinanciare si(ii) care
permite implementarea obiectivelor investitionale.

Cadrulfinanciar aladministratiilor publice locale are un rolimportant in dezvoltarea
sustenabila a pietelorlocale de credit. Schita structuriifiscale interguvernamentale,
impreundacusistemulcontabilsiprocedurilederaportarereprezintafactoriimportanti
care sunt luati in considerare de institutiile financiare in estimarea oportunitatii
finantariiadministratiilorlocale. Prinstabilireastructuriigeneraleaveniturilorsichel-
tuielilorlocale, cadrulfiscalinterguvernamentaldeterminainliniimaricapacitateade
imprumut a administratiilor locale dintr-o tara.

Institutiilefinanciareaunevoiededocumentesirapoartefinanciarebinescrise, cred-
ibile, transparente si comparabile, pentru a putea demara analiza riscului de credit
aladministratiilor locale. Astfel, este nevoie ca administratiile locale s& adopte stan-
dardenationalede contabilitate care sareflecte cuacuratete situatiafinanciarareala
a administratiilor publice locale.

Procesul de autorizare a imprumuturilor locale trebuie sa garanteze ca (i) toate as-
pectele juridice ale indatorarii locale sunt indeplinite, (ii) exista o nevoie reala de a
accesafinantareexternacarestimuleazaeconomialocalg, (iii)stabilitateafinanciaraa
administratiei publicelocale nuesteamenintatade viitoareareturnare adatoriei. Im-
plicareaadministratieipublicelocaleinprocesuldeautorizaretrebuiesaselimitezela
controlul aspectelor juridice ale imprumutului local.
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Limitele indatorarii locale trebuie clar stipulate in legislatia datoriei publice locale si
trebuie s& cuprinda cel putin scopul imprumutului si pragurile maxime ale datoriei.
Imprumuturile pe termen scurt trebuie luate doar pentru a acoperi lipsa temporara
a lichiditatilor, in timp ce Tmprumuturile pe termen lung sunt garantate pentru
finantarea cheltuielilor de capital.

Existadouatipuriprincipale deinstrumente de imprumutpentrufinantareacheltuiel-
ilor de capital ale municipalitatilor: (i) imprumuturi (credite) si (ii) obligatiuni. ITmpru-
muturile suntacordate de catre oinstitutie financiara (cum ar fio banca comerciala)
directcatre administratialocala. Accesarea unuiimprumut este maiputin complexa
decétprocedurile necesare emiteriiobligatiunilor. Dinacestpunctde vedere, impru-
muturile sunt maiavantajoase pentru municipalitatile mici simedii care cauta sa ac-
ceseze finantare externa.

Multe institutii internationale de finantare au dezvoltat programe care vizeaza spri-
jinireasifinantareaproiectelordeinfrastructura ale administratiilorlocale, in special
pepieteleemergente.Finantareaseacordafiedirect, fieindirect, prinimprumuturiin-
termediare acordate bancilorlocale dintarile vizate. Termenii si conditiile unor astfel
de imprumuturi sunt favorabile administratiilor locale decat imprumuturile normale
ale unei banci comerciale.

Obligatiunile reprezintd forma preferatd de finantare pentru proiectele mari de
investitii de capital care necesita finantare pe termen lung. Obligatiunile suntemise
de catre administratiile locale fie direct, fie prin intermediari financiari (cum ar fi fon-
duri, banci) pentru investitorii institutionali sau individuali. Costurile de imprumut
prin obligatiuni sunt de obicei mai mici decét cele ale unui imprumut. Exista doua
tipuri de obligatiuni municipale. A. Obligatiuni municipale generale sunt garantate
de fluxurile de venituri ale administratiilor locale. Astfel de obligatiuni sunt folosite
pentru a finanta investitiile in bunuri publice (siguranta publica, strazi si poduri, par-
curipublice sispatii deschise, cladiri publice etc.). B. Obligatiuni municipale limitate
sunt sustinute de fluxul de venituri generate de proiectele finantate din vanzarea
de obligatiuni. Acestea nu sunt sustinute de puterea de impozitare a administratiei
locale. Proiectele finantate prin emisiunea de obligatiuni limitate sunt: aeroporturi
detinutedemunicipalitate, sistemedeapasicanalizare, distributiaenergieielectrice,
facilitati pentru sport si atletism si autostrazi cu acces limitat.

Inainte de a stabili termenii si conditiile unui acord de finantare (fie el imprumut sau
emisiune de obligatiuni), investitorii evalueaza bonitatea administratiilorlocale. Bo-
nitatea unei administratii locale m&soara atat din punct de vedere cantitativ cat si
calitativcapacitateaacesteiadeareturnaimprumutul.Acestaesteunprocescomplex
careimplica(i)oanalizaamanuntitdasituatieifinanciareaadministratiilorpublicelo-
cale, (ii)oevaluareaeconomieilocaleincareseinscriemunicipalitatea(spreexemplu,
contextul economic si politic) si (iii) o evaluare a mediului macroeconomic national.
Profunzimeauneiastfeldeanalize diferdinfunctiedeinstitutiile financiare, degradul
de specializare si cunoastere al administratiei locale si de cunostinte in domeniul
administratiei locale.



Administratiile locale trebuie sa realizeze o auto-evaluare a bonitatii lor inainte de
a apela la institutiile financiare. Astfel, vor putea aproxima suma pe care ar putea
s&oimprumute fara sa afecteze propria stabilitate financiara. In plus, aceast& auto-
evaluare pregateste administratiile locale pentru discutiile cu institutiile financiare
carevoravealocinmomentulincaredorescsaseindatoreze.Poatefi,deasemenea,
utilizata ca instrument de diagnosticare de catre administratiile locale pentru o mai
bunaintelegereafactorilorcare potafectastabilitateafinanciaracatsidearealizaun
anumit scenariu de analiza.

Informatiile financiare corespunzatoare, precise si oportune asupra operatiunilor
administratiilor locale sunt benefice atat investitorilor cat si administratiilor publice
locale. Un format uniform de raportare financiara trebuie sa reprezinte o prioritate
pentruautoritatile nationale dereglementare, cao preconditie pentruimbunatatirea
performanteimanagementuluifinanciar.Rapoarteleanualealeadministratiilorlocale
trebuie sa cuprinda cel putin un raportadministrativ, un bilant si o declaratie de venit
catsioanalizaafluxuluidenumerar(dacasistemul contabileste bazatpe metodaan-
gajamentelor). Divulgarea publica arapoartelorfinanciare trebuie s fie obligatorie.
Auditul independent trebuie realizat in mod regulat.

Administratiile locale pot, de asemenea, sa isi imbunatateasca performanta man-
agementului financiar apeland la o cota externa de credit. Obtinand cota de credit,
administratia locala va intelege mai bine care sunt principalii factori determinanti ai
bonitatii sale sipoate decide ce modificari trebuie facute pentru imbunatatirea profilu-
lui riscului de credit, reducand astfel costurile sale de imprumut.

In functie de tipul de instrument de indatorare (imprumut sau obligatiuni) pe care o
administratie locala doreste sa-| utilizeze, exista diferite institutii financiare special-
izate care trebuie abordate. imprumuturile administratieilocale suntemise de catre:
(iybancimunicipale, (ii)bancicomerciale, (iii) institutiifinanciare internationale si(iv)
fonduri municipale de dezvoltare. Obligatiunile sunt intermediate de banci comer-
ciale/de investitii sau case de brokeraj. Existenta si disponibilitatea acestor institutii
financiare de afinanta administratiile locale depinde de arhitectura (modelul impru-
mutuluibancarsaumodelulobligatiunilor)side dezvoltareapieteilocaleacreditelor.
Autoritatilecentralesilocaletrebuie sapromoveze masurispecificecaresavizezespri-
jinireadezvoltariipietelordecreditsustenabile prinminimizarearisculuiesecurilorde
piata.

Satisfacereaasteptarilorcreditoruluivasporisansele administratiilorlocaledeaim-
prumuta Tn conditii bune. Conditiile economice locale, performanta bugetara, flexi-
bilitatea politica sifinanciara, capacitatea de management de proiect, transparenta
sidivulgarea, calitatea procesului bugetar, existenta unui managemental datoriilor
si strategiei de investitii de capital, garantii disponibile, toate acestea sunt aspecte
importante care influenteaza capacitatea de indatorare a administratiei locale.

Inprocesuldecontractaredenoiimprumuturisauemisiunedeobligatiuniadministratiile
localetrebuie sarealizeze proceduride licitatii pentru a selectainstitutiafinanciara de
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credit/desubscriere.Deaceea,esteesentialcaadministratiilelocalesaschitezedocu-
mentele delicitatie astfel incat sa se asigure ca (i) ofertantii eligibili au nivelul adecvat
de cunostinte siexperienta pentru ca proiectul s fie finantat si (i) criteriile de selectie
utilizate pentru evaluarea ofertelordepuse permitadministratiilorlocale sa obtina cea
mai competitiva structura de imprumut in mod transparent.

u Tn procesul de contractare de noi imprumuturi sau emisiune de obligatiuni
administratiile locale trebuie sa realizeze proceduri de licitatii pentru a se-
lecta institutia financiara de credit / de subscriere. De aceea, este esential ca
administratiile locale sa schiteze documentele de licitatie astfel incat sa se asigure
ca (i) ofertantii eligibili au nivelul adecvat de cunostinte si experienta pentru ca
proiectul sa fie finantat si (ii) criterile de selectie utilizate pentru evaluarea ofer-
telor depuse permit administratiilor locale sa obtina cea mai competitiva structura
de imprumut in mod transparent.

u Administratiilelocale potobtineresurseexterne utilizandogamalargadeinstrumente
deimprumut. Cutoate acestea, fiecareinstrumenteste potrivitdoarpentrufinantarea
unor anumite tipuri de activitati. Instrumentele de finantare pe termen scurtinclud: (i)
linie de credit pentru capital circulant—administratia locala atrage fonduri din linia de
credit, pentru care plateste dobanda, inscopul finantariitemporare alipseiveniturilor;
sumadeobiceiseraporteaza, (ii)imprumuturidelegatura—reprezintauntipspecialde
imprumuturipetermenscurtincadrul caruiafinantareaproiectelordeinvestitiide cap-
ital se face pe o perioada tranzitorie pana cand se obtine finantarea principala (pe ter-
menlung). imprumuturile pe termen mediu silungtrebuie accesate de administratiile
publice locale pentru finantarea proiectelor de investitii de capital. Imprumutul pe ter-
men lung pentru acoperirea cheltuielilor curente este de obicei intezis prin lege sitre-
buie oricum evitat.

u Planificarea structurii unui pachet de investitii trebuie sa fie conforma cu manage-
mentul datoriilor si strategia investitiilor de capital din cadrul administratieilocale. In
cazulnegocieriicuinstitutiilefinanciare,administratiilelocaletrebuiesasegandeasca
lascadenta, perioadadegratie,rateledobanzilor,taxele, tragerile (debursareaimpru-
mutului), refinantare etc. Dupa obtinerea pachetului de finantare, administratiile lo-
caletrebuiesarealizezesuficientevenituripentruaacoperiserviciuldatorieisi,dease-
menea, pentruapermiteimprumuturisuplimentaresauinvestitiidirecte. Dinpacate,
cand lucrurile nu se desfasoara conform planului, comunitatile locale trebuie sa se
confrunte cuorestructurareaimprumutuluisi, cateodata, oneimplinireaobligatiilor.

u Restructurarea unui imprumut trebuie considerata ca varianta atunci cand
administratiilelocaleauproblemefinanciare.Restructurareatrebuieprevazuta,oricand
esteposibil,delainceput,inmomentulin care se semneaza contractuldefinantare cu
banca.Restructurareaunuiimprumutbancarimplica,deobicei,urmatoareleelemente:




u

u

u

u

(i)refinantarea, (ii)extindereascadentei, (iii)rearanjareacalendaruluiserviciuluidato-
riei pentru araspunde fluxului de numerar al clientului, (iv) anularea unei parti a dato-
riei (pierdere).

Tnfiintarea asociatiilor administratiilor locale pot sprijini dezvoltarea pietelor locale
de credit. Asociatiile administratiilor locale sunt organizatii cu membri voluntari din
care fac parte administratiile locale din cadrul unei tari sau regiuni, care exercita ro-
lulde avocat, eficace si cu autoritate, Tn numele membirilor, in relatia cu administratia
centrald, parlamentul, potentialiiinvestitorisialti parteneri.inceeace privestedatoriile
publicelocale,asociatiileadministratiilorlocaletrebuiesaurmareasca(i)creareasi/sau
imbunatatirealegislatieiindomeniu, (ii)monitorizareaimpactuluilegislatieirelevante,
(iii) furnizareainformatiilor sidatelor statistice catre potentialii creditori, administratiile
centrale si alti parteneri si (iv) sprijinirea administratiilor locale membre pentru dez-
voltarea si imbunatatirea planurilor si operatiunilor de management al datoriilor.

in relatia cu creditorii, asociatiile administratiilor locale trebuie sa medieze comu-
nicarea si fluxurile de informatii dintre administatiile locale si potentialii investitori.

in relatia cu administratiile locale membre, asociatiile trebuie s (i) ofere asistent&
membrilor cu privire la structurarea si finantarea investitiilor; (i) mentina in
permanentd comunicarea cu administratiile locale membre pentru elaborarea/

dezvoltarea celor mai bune practici in conformitate cu standardele internationale.
In relatia cu administratiile centrale si parlamentele, asociatiile trebuie s& incerce sa
influenteze si sa aduca modificari politicilor publice, legislatiei si finantarii in numele
membrilor sai.
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si situatia existenta in tarile reprezentate in NALAS

1. Principii de baza
ale imprumuturilor
administratiei locale

Implementarea proiectelor de investitii ale administratiilor locale depinde de capacitatea
acestorade astrange fondurile necesare cumuléand resursele proprii cu finantarea externa.
Finantarea datoriilor perminte municipalitatilor sa desfasoare mai multe proiecte de
infrastructura intr-o perioada de timp mai scurta decat le-ar permite finantarea prin resurse
proprii. Totusi, riscurile asociate imprumutului trebuie intelese pe deplin sidocumentate in
functie de posibilulimpactasuprabugetuluilocal pentru perioada urmatoare. Astfel, inainte
dearecurgelaunimprumut, serecomanda cafiecareadministratielocala saaiba ostrategie
de gestiune a datoriei si o politica scrisa a imprumuturilor. Strategie de gestiune a datoriei
are rolul de a mentine administratia locala tot timpul la un nivel corespuzator de indatora-
re care (i) sa nudauneze stabilitatii financiare si (ii) sa ii permita implementarea obiectivelor
investitionale.

> 1.1. Conditji, probleme si provocari

Perspectivaimbunatatiriiutilitatiicreditelormunicipalesicrestereacapacitatiiadministratiilor
localedeaaccesasiutilizacreditele (imprumuturisauobligatiuni)casursasuplimentarapen-
truinvestiiile locale de infrastructura a fost dezbatuta pe larg in sectorul public in ultimii ani
TnaproapetoatetarilieNALAS. Cutoateacestea, pietelelocaledeimprumutsuntincontinuare
in stare incipienta.

Fiecareefortdedescentralizarefiscalaincludeoagendadereformalegislativacareorienteaza
permanenta TImbunatatire a cadrului national al politicilor publice. Aceste cadre variaza in
functiedetarainceeaceprivesteintelegereaacestora,darsimaturitatealor(vezicapitolul 2).
Ingeneral,proceselededescentralizarefiscaladin Europade Sud-Est(ESE)aucreatoportuni-
tateaadministratiilorlocale de a utiliza diverse instrumente de imprumut pentru a-si acoperi
nevoile de finantare a investitjilor locale.




B> 1.1.1. Probleme si provocari

Exista probleme majore de politica publica ce privesc rolul pietelor de imprumut in satisfa-
cerea cerintelor de finantare a infrastructurii municipale.

Conformrezultatelor sondajului nostru, in toate tarile NALAS principalul obstacol al utilizarii
creditului municipal a fost mai mult de partea cererii, i.e. pregatirea municipalitatilor pentru
imprumut. Maimult,conformlegislatieinationale pentrufinantareamunicipalasiimprumutul
municipal,administratjilorlocaleleerainterzissaimprumutapanadecurand (Moldova2003,
SerbiasiMuntenegru2005,AlbaniasiMacedonia2008,Kosovo2009).Peparteaofertei,i.e.in
cadrulinstitutiilor financiare, teoretic, erau disponibile fonduri de creditare a administratjilor
locale. Totusi, (i) pozitia financiara slaba a administratiilor locale insofita de (ii) o experienta
saraca a bancilor de a evalua bonitatea municipalitatilor a restrictionat dezvoltarea pietelor
locale de credit.

Desi partea de oferta a pietei de credite municipale din tarile ESE pare ca are suficiente
lichiditati si capacitatea de a participa activ la tranzactii, partea de cerere a pietei este in
prezentlimitatalamunicipalitatimaricuopozitiefinanciarasolida. De aceea, pentruafacilita
dezvoltareapieteicreditelormunicipale,programelededescentralizarefiscalaindesfasurare
trebuie sa consolideze capacitatile de finantare ale administratiilorlocale. Panainacestmo-
ment,elaborareasiaplicarealegislatieiadecvate, construireasisprijinireacapacitatideman-
agementfinanciarla nivel local prezinta o importanta deosebita pentru succesul procesului

de descentralizare.

Legislatia imprumuturilor municipale care vizeaza toate elementele cheie intr-o maniera
interna consecventaarcontribuiinmod substantialladezvoltarea pietelorde credite munici-
paledinaceastaregiune.Cadreleexistenteintoatetarileincauzaoferaintr-oanumitamasura
principiiclaresiliniidirectoare pentrudezvoltareapietei. Reguliclare ale imprumutului, veni-
turi stabile sialocarea cheltuielilor sitransferuri alocate in mod obiectiv trebuie sa reprezinte
principiile care guverneaza cradrul legislativ al imprumuturilor locale.

Exista cateva diferente importante intre diversele instrumente de imprumut utilizate in
finantarea proiectelor de investitii de capital ale administratieilocale. Printre cele mai popu-
lare sunt imprumuturile bancare si obligatiunile municipale. Exista tot felul de variante ale
acestorinstrumente care suntcunoscute siutilizate inaltetaridin Europa Centralaside Vest,
SUAsiCanada. Uncadrulegalde baza poate sitrebuie sa se aplice tuturortipurilorde instru-
mente de Tmprumut.

O piata structurata in mod adecvat si competitiva a intrumentelor de imprumut local poate
ajutalamentinerea costurilorde capital la un nivel cat mai scazut posibil pentru debitorii mu-
nicipali. Maimult, disponibilitatea uneipiete locale de imprumutajutd municipalitatile sa aiba
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un rol mai important in selectarea si implementarea investitiilor de capital.

Dezvoltareauneipieteinternedeimprumuturipentruadministratiilelocale este conditionata
de existenta unui sistem de finante publice care atribuie puteri decizionale importante, au-
tonomie, responsabilitati si resurse financiare corespunzatoare administratiilor locale.

Transparenta sidivulgareareprezinta, de asemenea, elemente cheie de care depinde dez-
voltareapieteilocaledeimprumut. Pentruaevaluabonitateaadministratiilorlocale, institutiile
decreditaunevoiedeinformatiicorespunzatoare, exactesiimediateasupraperfomantelorsi
conditiilor financiare ale administratiilor locale.

Institutiile financiare internationale (IFl) sunt reprezentate de Banca Mondiala, Banca
Europeanade Investitii siKfW, care devintotmaiactive inregiune, indeosebiin sectorulmu-
nicipal. Mecanismele de ameliorare a bonitatii si fondurile de garantare care se bazeaza pe
sprijinul donatorilor sau a creditorilor internationali vor imbunatati in mod semnificativ ac-
cesul administratiilor locale la finantarea externa.

Caurmareacrizeifinanciaresieconomice, multebancicomercialeauinceputsaisidiversifice
portofoliile de credit prin investitii in sectoare cu rezilienta ridicata la perioadele de scadere
economic&.Inacestcontext, creditareaadministratiilorlocale devine totmaiatractivé pentru
institutiile financiare.

Infiintarea fondurilor de dezvoltare finantate de stat pentru investitiile regionale/municipale
poatereprezentaoaltdsolutie pentrusporireasurselordefinantareexternaaadministratiilor
locale.Exempledeastfeldefonduridinregiunesuntreprezentatede: FonduldeMediuSloven,
FonduldeDezvoltareRegionalddinSlovenia, Fondulde Dezvoltarede Statal Serbiei,Agentia
deDezvoltareRegionaladinMacedonia,Fondulde DezvoltarealnvestitiilordinMuntenegru,
Fondul de Investitii Sociale din Moldova.

FondurileUniuniiEuropene(UE)—depre-aderare, structuraleside coeziune—potsitrebuiesa
fieintens folosite de catre administratiile locale din regiune pentru finantarea proiectelor de
infrastructura de importanta regionala.

> 1.2.Cumsefinanteazielementeledecapital? Venituricurentesau
finantare prin imprumut?

in ceea ce priveste disponibilitatea resurselor pentru finantarea investitiilor de capital, cel
mai important este sa se ia in considerare toate alternativele financiare posibile. Poate
exista o gama larga de surse, cum ar fi veniturile curente, subventii de la administratiile




centrale sau UE (sau alti donatori), investitii ale sectorului privat (PPP). imprumutul pe
termen lung este doar o alternativa din multe.

Rareori,administratiile locale retin surplus de numerar suficient pentru a acoperi costul proi-
ectelormaridecapital. Acesteapotfiefinantaproiectedecapitaldinalteresurse, prinrealizar-
eadeeconomiiinbugetullordecontcurentPay-as-you-go(achitareacheltuielilordeinvestitii
din venituri curente) fie prin accesarea pietei creditelor Pay-as-you-use (plata la utilizare ).

Imprumutul permite entitatii locale s& dezvolte investitii mai ambitioase decét ar fi fost posi-
bilin alte conditii. In principiu, promoveaza, de asemenea, capitalul inter-generatiideoarece
generatiile viitoare de cetateni, beneficiariaiserviciilorfacilitatii, vorfi cei care vor plati pentru
dezvoltarea acesteia.

Totusi,imprumutulnuesteintotdeaunaostrategie corespunzatoaredefinantare. Imprumutul
pentru acoperirea cheltuielilor curente sau a deficitelor de cont curent are efecte contrare.
Imputé costurile generatiilor viitoare, in timp ce contribuabilii actuali sunt cei care se bucura
de benéeficii.

Multe municipalitati practica o combinatie de politici de plata la utilizare si plata din venituri
curente.

Exista diverse opinii cu privire la faptul ca finantarea datoriei pe termen lung este o metoda
superioara de finantare de capital spre deosebire de plata din veniturile curente. Ambele
abordari au avantaje si dezavantaje, iar municipalitatile trebuie sa considere meritele am-
belor metode pentru a coordona finantarea viitoare cu planurile pe termen lung. Astfel,
municipalitatile trebuie sa stabileasca parametri pentru dirijareafinantariibugetelor de capi-
tal si s& dezvolte politici de implementare a acestor linii directoare.

n mod normal, finantarea din venituri curente este folositoare pentru proiecte de reparatii
minoresiintretinere saupentruachizitionareade echipamentcuduratascurtadeviata. Plata
la utilizare este potrivitd imbunatatirilor de capital care presupun costuri ridicate si o durata
mare de viata.

Finantarea cheltuielilor de investitii din venituri curente prezinta avantaje importante:

u Permite municipalitatilor s& construiasca mai multe proiecte intr-un interval mai
scurt de timp;

u Permite a mai buna acumulare de capital inter-generatii;
u Imparte cheltuielile de capital pe o perioad& de timp.
Multe investitii de capital facute, pe care municipalitatile le pot face, produc beneficii sub
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forma dezvoltarii economice. Chiar si asa-numitele investitii sociale precum sistemele
de apa si canalizare si educatia, contribuie la dezvoltarea economica locala. Céand proi-
ectele sunt dezvoltate mai rapid, oamenii se pot bucura de beneficii mai devreme. Atunci
cand proiectele sunt aménate, beneficiile sunt si ele lasate pentru mai tarziu.

Finantarea prinimprumut, ca alternativa de finantare a unui proiectde investitii, prezintaris-
curi asociate Tmprumutului care trebuie pe deplin intelese in functie de impactul potential
al acestora asupra bugetuluilocal. Pentru un debitor, principalele riscuri ale unui imprumut
simplu se refera la dinamica ratei dobanzii si ratei de schimb (daca imprumutul s-a facut in
monedastraina). Dacaimprumutulimplicaratevariabilealedobanzii,atunciocresterearatei
dobénzii dereferinta s-arreflectaintr-o crestere a serviciului datoriei. Volatilitatea ratelor de
schimb trebuie sa fie si ea luata in calcul atunci cand se evalueaza posibilitatea Tmprumu-
tului in valuta forte (de exemplu, euro, dolar american). Din cauza recentei crize financiare
sieconomice, ratele de schimb ale pietelor emergente din aproape toate tarile NALAS s-au
depreciatin mod semnificativ. Acestfapta conduslao crestere a poveriidatorieiadebitorilor
invaluta straina neacoperita (cum ar fiadministratiile locale, gospodariile) si o deteriorare a
pozitiei lor financiare.

> 1.3. Managementul imprumuturilor

Tnaintea contractarii imprumutului pe termen lung, se recomandé ca fiecare administratie
localasaaibaimplementata o strategie de managementalimprumuturilor sio politica scrisa
a datoriilor.

Orice decizie definantare prinimprumuta nevoilor de investitiiale administratiilorlocale tre-
buie insotitd de capacitate si competente de management al imprumuturilor la nivel local.
Inviitorul apropiat, este obligatoriu ca acestea sa fie consolidate deoarece imprumutul local
prezintddeasemeneariscurifinanciaresubstantialepentruadministratiilelocale (deexemplu,
atuncicandreturnareaimprumutuluidepasesteposibilitatilefinanciarealebugetelorlocale).

Managementul imprumuturilor poate fi definit ca un proces de furnizare a plétii dobanzii si
valorilornominale ale datoriei existente siplanificarea de noidatoriilaunnivel care va optimi-
zacosturileTmprumutuluisinuvapericlitapozitiafinanciardaadministratieilocale. Estimarea
impactului poveriidatoriei curente siviitoare asupra bugetuluilocal pentru anii urmatoriface
parte din procesul de management al imprumuturilor.

Pozitia financiara a unui debitor determina capacitatea maxima de imprumut de
care dispune, cat si costul imprumutului. Astfel, capacitatea maxima de indatorare a
administratiei locale variaza in timp, in functie de conditiile economice si cele de piata.




> 1.3.1. Politica de imprumut’

Oriceadministratie publicélocala care planuieste sa contracteze odatorie trebuie sa adopte
o politica scrisa a imprumuturilor. O politica formala a imprumuturilor este esentiala pen-
tru un management financiar eficient. Politicile Tmprumuturilor reprezinta reguli scrise si
restrictii care prevad praguri maxime ale datoriei, tipul de imprumut care poate fi contractat
si,inacelasitimp,documentareaprocesuluidecontractare.Astfeldepoliticiajutdlastabilirea
limitelor si ofera o directie generala reprezentantilor executivi ai administratiilor locale in pl-
anificarea si contractarea imprumutului. O politicd a imprumutului atent realizata si aplicata
corespunzatorsemnaleazacreditorilorsiagentiilordeevaluarefaptulcdadministratiilelocale
au un management financiar solid si sustenabil.

Politicatrebuierealizatéintr-un cadrulegal sibazaté pe proiectiiale conditiilor viitoare speci-
fice administratiei locale. Poate anticipa nevoile si limitarile viitoare de finantare pe care le
impune politica respectiva. Mai exact, trebuie sa raspunda urmatoarelor intrebari:

u Care sunt nivelurile acceptabile ale datoriei pe termen lung si scurt? Contractarea
unui imprumut implicd un compromis. In schimbul fondurilor pentru redresarea
capitalului curentse vorlimita cheltuielile viitoare. Gradul panala care administratia
locala va face aceste compromisuri depinde de stringenta nevoii de capital, rata de
crestere anticipata, tendintele economice si stabilitatea finantelor ca intreg.

u Care sunt scopurile acceptate pentru a contracta un imprumut? Investitia are o
durata de viata egala cel putin cu durata calendarului returnarii datoriei?

u Céatsipentru ce vafolosiadministratia locald imprumutul general vs imprumutul din
venituri ?

u Ceintelegeri, garantii sau titluri de valoare poate oferi administratia locala pentru a
facilita un imprumut si/sau a scadea costul imprumutului (ratele donanzii)?

u Cum se va asigura administratia locald ca imprumutul este contractat in conditii
competitive (a obtinut cel mai mic cost posibil)?

Mai mult, o politica a imprumuturilor: 1) stabileste pragurile maxime ale datoriei si asigura
aplicarea unor proceduri corespunzatoare pentru a pastra datoria in limite; 2) comunica
cetatenilorimportanta pe care oare managementuluifinanciarsicomunicainvestitorilorfap-
tulcaadministratialocalaesteprudentacuresurseledecaredispune;3)comunicacomunitatii
financiare ca administratia locala este prudenta si are o politica a imprumuturilor.

*

Informatii detaliate asupra politicii de imprumut a administratiei locale sunt disponi-
bile pe www.nalas.eu ca material suplimentar acestui ghid (doar in limba engleza)
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2. Ce trebuie luat in
considerare in ceea
ce priveste legislatia
nationala”

Cadrul financiar al administratiilor locale are un rol cheie in dezvoltarea sustenabila a
pietelor locale de credit. Stabilirea structurii fiscale inter-guvernamentale, a sistemului
contabil si a procedurilor de raportare reprezinta factori importanti care sunt luati in con-
siderare de catre institutiile financiare Tn momentul evaluarii oportunitatii de finantare
a administratiilor locale. Tn urma stabilirii structurii generale a veniturilor si cheltuielilor
locale, cadrul fiscal inter-guvernamental determina in linii mari capacitatea de Tmprumut
a administratiilor locale dintr-o tara. Institutiile financiare au nevoie de documente finan-
ciare bine scrise, credibile, transparente si comparabile si de rapoarte pentru analiza ris-
cului de credit al administratiilor locale. Toate acestea se pot realiza daca administratiile
locale adera la standardele nationale de contabilitate care reflectad in mod exact situatia
financiara reala a administratiilor locale. Procesul de autorizare a imprumutului local
trebuie sa garanteze ca (i) toate aspectele legale ale indatorarii locale sunt indeplinite,
(i) exista o necesitate reala pentru a recurge la finantare externa care aduce beneficii
economiei locale, (iii) stabilitatea financiara a administratiei locale nu este amenintata
de returnarea imprumutului. Implicarea administratiei centrale in procesul de autorizare
trebuie sa se limiteze la controlul aspectelor legale asociate Tmprumutului local. Limitele
indatorarii locale trebuie clar stipulate in legislatie asupra imprumutului public local si tre-
buie sa cuprinda cel putin scopul imprumutului si pragurile maxime ale datoriei. Tmprumu-
tul pe termen scurt trebuie accesat doar pentru a acoperi lipsa temporara de numerar, in
timp ce imprumutul pe termen lung este garantat pentru finantarea cheltuielilor de capital.

2.1.Cadrulfinanciar general al administratiilor locale din regiune

in formularea politicii imprumutului municipal, factorii decidenti trebuie s stabileasca
un numar de chestiuniimportante care sa fie conforme cu cadrul legal corespunzator care




priveste imprumutul local si procedurile de imprumut. Cadrele variaza de la tara la tara,
desi chestiunile de baza sunt in mare la fel. Elaborarea unei politici de imprumut coerenta,
eficienté siprudenté necesita in primul radnd o cunoastere siointelegere profundaalegilor si
reglementarilor specifice tuturor domeniilor asociate imprumutului municipal.

Cadrul legal pentru Tmprumutul local trebuie sa stabileasca un set de reguli clare
si cuprinzatoare care indruma municipalitdtile care doresc sa acceseze finantare
externa. Cadrul legal defineste obiectivele generale pentru managementul Tmpru-
mutului, stabileste restrictii de Tmprumut, clarifica transparenta si responsabilitatea,
schiteaza cerintele de raportare financiara, bugetara si de audit. Procedurile pentru
neindeplinirea unei obligatii, insolventa administratiei locale sau esecul pietei financiare
reprezinta alte domenii care trebuie reglementate prin cadrul legal pentru imprumuturi.

> 2.1.1. Competentele, veniturile si relatiile fiscale inter-
guvernamentale ale administratiei publice locale

Cadrele fiscale inter-guvernamentale sunt cruciale pentru stabilirea sanatatii financiare
generale ale administratiilorlocale (cumarfisolventa, situatiafinanciara). Acestea definesc
alocareaveniturilor (impozitesitransferuri)sicheltuielilor,autonomiafinanciarasiautoritatea
fiscala a administratiilor locale Tn ceea ce priveste stabilirea impozitelor, taxelor si tarifelor.

Séanatateafinanciaraaadministratieilocaleesteceacarestabilestebonitateaacesteia.Aceasta
sereflecta in ultima instanta in costul imprumutului (adica in rata dobanzii): un risc de credit
maimare—consimtireasicapacitateadereturnareadatorieiestedestuldemica—esteasociat
cu rate mari ale dobanzii. Anumite fluxuri de venit stabile si predictibile corelate cheltuielilor
bugetate potdeterminaobonitateimbunatatita (care sereflectainrate aledobanziimaimici).

Cadrul de reglementare nu poate sustine de unul singur dezvoltarea uneipiete sanatoase a
creditelor municipale. Daca administratiile locale nu pot demonstra ca au incasari serioase
de venituri pe care se pot baza pentru returnarea datoriei, atunciinstitutiile financiare nu vor
incheia acorduri financiare cu municipalitatile.

Ingeneral, veniturile proprii siimpozitele partajate reprezinta cea maimare parte abugetului
administratiilor locale. Astfel de venituriinclud impozitele locale, taxele locale, veniturile din
drepturile de proprietate, cotaimpozitului de venitul individual, impozitul pe profit, TVAsiim-
pozitelepeproprietate. Dinacestevenituriadministratiilelocalereturneazadatoriaacumulata
pentru finantarea proiectelor de investitii de capital.

Sistemul de transferuri inter-guvernamentale are un rol important in stabilirea bazei de ve-
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nit a administratiilor locale. Aceasta constituie o parte importanta din veniturile totale ale
municipalitatilor sipoate fiogarantie adatorieiadministratieilocale. Adesea, transferurile in-
ter-guvernamentale, dacanusuntlegate deanumite investitii, sunto trésatura cheieabuge-
telor administratiei locale si au un rol crucial in finantarea cheltuielilor de capital.

inAnexa 2 este prezentat pe scurt cadrul financiar general al administratiilor locale din tarile
analizate .

> 2.1.2. Sisteme de contabilitate si proceduri de raportare

Standardele nationale pentru managementul si contabilitatea financiara locala reprezinta
componente fundamentale ale cadrelor fiscale. Acestea stabilesc regulile si procedurile
pentrubugetarea, contabilitatea, raportareafinanciarasicontrolullanivellocal,reprezentand
astfel o preconditie pentru un management financiar sanatos cat si pentru trasnparenta si
responsabilitate.

Felul in care sunt agregate si prezentate datele financiare in bugetele locale, situatiile
financiaresialtedocumentefinanciareestedeterminatindeosebidesistemulcontabilaplicat.
Standardele de contabilitate si aplicarea acestora difera foarte mult de la tara la tara, insa
existadouasistemecontabiledebaza:contabilitateadecasasicontabilitateadeangajamente
(comerciala).

u Contabilitateade casaeste,ingeneral, consideratadreptcelmaisimplusistemcon-
tabil. Contabilitatea traditionala de casa este concentrata pe fluxul de numerar pe o
perioadade timp prestabilita (anul bugetar) sisurprinde platile inregistrate (primite)
siplatileefectuate. Tranzactiile suntrecunoscute doarcandsefaceunschimbdenu-
merar.Aceastaconducelaconsiderareacreditelordreptplatiprimite. Contabilitatea
traditionala de casa (daca nu este modificata) nu necesita totusi inregistrarea valo-
riloractivelorsinicinu considera amortizarea. Astfel, criticii considera ca informatiile
pecareleoferanupotsustineunprocesdecizional soliddeoarecesituatiafinanciara
reald este deghizata siexista putine informatii sau chiar nicioinformatie despre con-
sumul real de bunastare si resurse.

u Contabilitatea de angajamente inregistreaza veniturile si cheltuielile pe masura ce
apar, chiar daca exista sau nu numerar transferat. Contabilitatea de angajamente
incearca asadar sa masoare performanta financiara reala si sa contabilizeze astfel
nu numai profituri si pierderi, ci si active si pasive. Sistemul permite amortizarea si
daca suntinregistrate toate activele fixe simobile, asa cum se cere in mod normal,
atunci bilantul anual ofera decidentilor o imagine corecta asupra consumului real
de bunastare siresurse si asupra situatiei financiare. Din moment ce contabilitatea
de angajamente ofera informatii esentiale potentialilor investitori, aceasta este
considerata cel mai favorabil sistem contabil pentru imprumutul sub-suveran.



Tabel 1:Sistemele si standardele contabile, procedurile de raportare

Sistemcontabilbazatpe
numerar (casa)

Sistemcontabildeangaja-
mente modificat

Sistemcontabildeangaja-
mente

Standardeinternationale
decontabilitatepentrusec-
torul public (SICSP)

Sistemul contabil bazat
pe numerar recunoaste
veniturile si cheltuielile
doarcandexistaintrarisi
iesiri de numerar.

Sistemul contabil de an-
gajamente modificat
recunoaste veniturile in
perioada in care devin
disponibilesimasurabile,
iar cheltuielile sunt recu-
noscuteinperioadaincare
sunt suportate pasivele
asociate.

Sistemul contabil de an-
gajamente recunoaste
efectele financiare ale
tranzactiilor cand au loc,
indiferentdesincronizarea
acestora cu fluxul de nu-
merar aferent.

SICSP reprezinta stan-
darde de contabilitate
utilizate de entitatile din
sectorul publicdinintrea-
galumepentrupregatirea
declaratiilor financiare.

* Albania

*  Kosovo

+  Macedonia
*  Moldova

* Serbia

*  Slovenia

»  Bulgaria
+  Croatia
*  Muntenegru

*  RepublicaSrps-
ka, BIH

e Turcia

. Romania

+  Croatia

*  Macedonia
*  Moldova

*  Muntenegru
* Romania

*  Serbia

Dupa cum se poate vedea mai sus, unele tari aplica contabilitatea de casa, al-
tele contabilitatea de angajamente, iar in cazul Croatiei, obiectivul pe ter-
men lung este de a trece la sistemul bazat pe angajamente si de a fi in totali-
tate conform cu standardele internationale de contabilitate din sectorul public.
Indiferent de sistemul utilizat — care trebuie cel putin sa indeplineasca standardele minime
recunoscuteinternational’ -ceamaiimportantasinecesaraconditie pentruimprumutul local
inacestsensestecaadministratiilelocalesaaderelastandardelenationaledecontabilitatein
vigoare.Astfel,documentelesirapoartelefinanciaresuntlizibile, transparentesicomparabile
pentru potentialiiinvestitori, acestia avand nevoie de informatii pentru a evalua bonitatea si
riscul de credit.

* Standardele de contabilitate pentru sectorul public bazate pe Standardele Internationale
de Contabilitate pentru Sectorul Public (SICSP) sau Principiile de Contabilitate General Accep-
tate (PCGA) necesitd informatii serioase, inteligibile, oportune, relevante si comparabile intre
administatiile publice. Pentru mai multe informatii vezi: www.imf.org/external/standards/
agency.htm
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Criza economica si financiara a ridicat diverse probleme de contabilitate pentru sec-
torul public. Multe guverne au extins creditele bancilor, au garantat pasivele bancilor, au
achizitionat instrumente de imprumut insuficient si, in unele cazuri, si-au asumat controlul
bancilor. Caracterul unic al crizei si raspunsul fara precedent al guvernelor din intreaga
lume a reintarit importanta standardelor de calitate sporita pentru raportarile financiare ale
guvernelor. Criza a sporit nevoia de responsabilitate In sectorul public si de transparenta
a tranzactiilor financiare ale acestuia.

Raportarile financiare si divulgarea bugetelor locale sunt esentiale pentru evaluarea riscu-
lui (cat si pentru responsabilitatea locala). Investitorii potentiali vor avea intotdeauna ne-
voie de informatii detaliate din declaratiile financiare si audit pentru a putea realiza analiza
riscului. Tn toate tarile participante in proiect se infiinteaza Biroul de Stat de Audit. in plus,
controlul se exercitad prin auditori interni si cateodata externi. Bancile sau alti intermedi-
ari financiari nu sunt intotdeauna familiarizati cu structurile, procesele si managementul
financiar al administratiilor locale. Opiniile organelor de supraveghere si indeosebi ale
curtilor de auditori independenti externi ajuta la reducerea incertitudinii potentialilor investi-
tori (care se reflecta in ultima instanta in rate mai mari ale dobanzilor). Declaratiile de audit
ofera dovezi principale asupra soliditatii operatiunilor financiare ale administratiilor locale
deoarece trateaza calitatea inregistrarilor contabile, metode contabile si aderarea la alte
reguli bugetare si cerinte legale. Ajuta astfel potentialii investitori sa evalueze capacitatile
financiare si performanta financiara a administratiilor locale. Potentialii investitori sunt de
asemenea interesati daca administratiile locale au realizat orice corective recomandate de
auditori sau de organele de supraveghere. Daca administratiile locale nu pun la dispozitie
rapoarte sau depun rapoarte care sunt depasite, bonitatea acestora se diminueaza. Ra-
portarea slaba poate fi de asemenea un indicator puternic al nivelelor scazute de respon-
sabilitate si deficite in managementul financiar. In plus, auditorii independenti externi pot
ajuta la imbunatatirea bonitatii administratiei locale si Tn alte feluri, oferind administratiilor
locale recomandari asupra modului in care poate fi imbunatatit managementul financiar.
De obicei, auditul independent extern al administratiilor locale include:

u Evaluarea obiectiva a operatiunilor financiare municipale importante care
reprezintad preocupari majore ale primarilor, consiliilor municipale si cetatenilor;

u Confirmarea caracterului satisfacator al controlului intern si al procedurilor (sau
recomandari de fond pentru remediere);

u Recomandari pentru Tmbunatatirea controalelor interne pentru prevenirea si/sau
detectarea diferitelor tipuri de probleme in domeniul managementului financiar
si identificarea specifica a controalelor (interne sau de alt tip) care au nevoie de
imbunatatiri;

u ldentificarea abaterilor substantiale de la conformitatea cu statutele, regulile, politi-
cile municipale sau asteptarile cetatenilor;

u Recomandari de imbunatéatire a controalelor contabile, a procedurilor si a
documentatiei scrise necesare pentru detectarea si/sau prevenirea problemelor;




u Recomandaripentrueliminareacontroalelorinterneredundante,impovaratoaresau
exagerat de costisitoare si a altor sisteme de control centralizate sau depasite.

> 2.2. Autoritatea municipala de imprumut
2.2.1.Proceduri de imprumut subnational in tarile NALAS

Autorizarea administratiilor locale pentru accesarea finantarii externe poate fi realizata la
diferite niveluriadministrative: (i) autoritatea executiva a administratieilocale (primarul), (ii)
organelelocalealese, (iii)autoritatileregionalesi(iv)autoritatilenationale. Autorizareapoate
fi si rezultatul deciziei comunitatii locale, in urma unui referendum.

De obicei, decizia de aimprumuta sume maritrebuie sa intre in responsabilitatea organului
localales.Autorizareaimprumutuluilocalde catreorganeleexecutivetrebuielimitatalasume
relativmici,carenuprezintariscurisemnificative pentrustabilitateafinanciaraaadministratiei
locale.

Cele maibune practiciale altor tari sugereaza ca decizia administratieilocale de a se impru-
mutatrebuie aprobata de consiliul local. Altfel, probabilitatea repudierii unui Tmprumut viitor
sauarefuzuluide aoperamaririle deimpozite necesare pentruaacoperiserviciuldatorieise
mareste semnificativ. In plus, dezbatereapublica din cadrul consiliuluilocal asupra politicilor
de imprumut ajuté la mentinerea unui proces deschis si vizibil.

> 2.2.2. Aprobare si control de nivel ridicat, garantat de stat

Implicarea administratiei centrale in procesul de autorizare a imprumuturilor locale trebuie
saserezumelacontrolulunuisetdereguliclare siobiective. De obicei, administratia publica
centrald urmareste anumite criterii in vederea aprobéarii imprumutului administratiei locale:
(i) pragul datoriei stabilitde legislatia national, (ii) alte restrictiilegale de indatorare (cumar
fi imprumutul in valuta straina, scopul si forma de imprumut) sau (i) conformitatea politicii
locale aimprumuturilor cu politica nationala aimprumutului public. Astfel de supravegherisi
revizuiri pot preveni imprumuturile iresponsabile de la nivel local. Mai mult, daca autoritatile
nationale sau de stat pot certifica procedurile utilizate in procesul de imprumut, atunciincre-
dereainvestitorilorpoateficonsolidatdsiscutesteinvestitorideanumitedemersurinecesare
care ar fi altfel obligatorii.

Tabel 2: Procedurile de aprobare ale administratiei centrale
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Aprobarea administatiei centrale pentru contractarea imprumutului local
DA

Imprumutulmunicipaltrebuie aprobatde Ministerulde Finante (MF). Existadoua
proceduridiferite pentruautorizareaimprumutului 1)atuncicand municipalitatea
imprumutadepepiatainternasi2)de pepiatainternationala de credit. MF verifica
dacaproceduraesteconformaculegeasireevalueazarisculcrescutdeimprumut.

NU

Nuestenecesarénicioaprobareaadministratieicentrale, insa (conformLegiiim-
prumuturilor Municipale) trebuie infiintat Registrul Central al Imprumuturilor Mu-
nicipaleincadrul MF care satinaevidentaseparataafiecareiadministratiilocale.
Registrulraporteaza MF lunar. Registrularetreisub-registre pentruimprumuturi,
obligatiuni si caracteristicile garantiilor (creditor, debitor principal, rata dobanzii,
taxe si scadenta).

DA

Conform Legii Bugetului administratiile locale pot acumula datorii inh conformi-
tate cu decizia organului reprezentativ al UAL (unitatiiadministratiei locale), prin
consimtamantul anterior al Guvernului Republicii Croate.

DA

Dupa aprobarea Adunarii Municipale cu privire la imprumutul cerut, urmeaza
aprobareade catre Ministerul MFE, iar daca acestanuraspundeintermende 60
de zile atunci acest imprumut se considera aprobat de catre Ministerul MFE.

DA

Municipalitatile pot imprumuta intern sau extern doar dupa acordul anterior al
GuvernuluiMacedonean, inurmaopinieiMinisteruluide Finante. Oriceinitiativa,
n conformitate cu Legea imprumutului Public asupra inceperii negocierii pentru
incheierea unuiacord de imprumuttrebuie safieinitiata dupa primirea acordului
GuvernuluiMacedonean.Aceastainitiativatrebuiesacuprindainmodobligatoriu
opinia pozitiva a MF.

NU

Nu este necesara nicio aprobare aadministratiei centrale. Conform Legii impru-
mutului public, autoritatile locale raporteaza MF doar nivelul datoriei sigarantiile
emise.

DA

Conform Legii Finantelor Administratiilor Locale, municipalitatile au nevoie de
aprobarea administratiei centrale pentru a contracta un imprumut.

DA

AdunareaNationaldaRepubliciiSrpskadaoaprobare pentruimprumutulmunici-
pallapropunerea administratiei centrale. Ministerul de Finante este responsabil
pentruimplementarea activitatilor aferente in cazul aprobarii propunerii de con-
tractare a imprumutului local.




Aprobarea administatiei centrale pentru contractarea imprumutului local
DA

Este nevoie de autorizarea Comisiei pentru imprumuturile administratiilorlocale
(din cadrul MF)

DA

Municipalitateatrebuie sa primeasca o aprobare de imprumutde laMinisterul de
Finante iar decizia de imprumut trebuie inclusa in bugetul anual.

Ministerulde Finanteopineazaasupracereriideimprumutaadministratieilocale.

* Propuneri de o noua lege a imprumutului local indica faptul ca Ministerul de
Finante, departamentul pentruimprumuturi publice trebuie sa aprobe imprumu-
tul administratiei locale si nu doar sa opineze. Aceastéa aprobare trebuie saiain
considerare mai multe criterii inainte de a fi emisa.

NU

Administratiile locale nu au nevoie de aprobarea administratiei nationale. Pen-
tru contractarea imprumuturilor locale, administratiile locale trebuie doar sa se
mentina in limitele de imprumut. in ceea ce priveste imprumutul extern (strain),
trebuie obtinuta permisiunea Trezoreriei in urma depunerii documentelor nece-
sare.

Desi este nevoie de aprobarea administratiei centrale pentru imprumutul municipal in ma-
joritateatariloranalizate, nuimplicaasumareaniciuneigarantiisaudatoriidin parteastatului.

Consultarea publica anterioara contractarii imprumutului este prevazuta de legislatia anu-
mitor tari (Albania, Bulgaria si Republica Srpska-BiH"). Chiar si fara referiri clare ale legilor,
cateodata,administratialocalapoateorganizaoconsultarepublicacuprivirelaoportunitatea
contractarii unei finantari externe pentru a consolida increderea si a obtine incredintarea
cetatenilor.

Unadintre cele maiimportante chestiunicare privescorganele de reglementare sipotentialii
investitori este modul in care trebuie sa trateze neindeplinirea unei obligatii sau insolventa
administratieilocale. Nu exista un réspuns clar daca trebuie sau nu elaborate reglementari
pentru planurile de salvare ale administratiei centrale in cazul neindeplinirii obligatiilor
administratiilor locale.

Un punct de vedere este ca reglementérile nationale nu trebuie s& cuprinda prescriptii
pentru planuri de salvare cu scopul de a evita un pericol moral (adica disciplina si prudenta

* Pana la eliberare si in functie de suma imprumutului potential este posibil ca Guvernul sa
decida organizarea unui referendum pe aceastd tema.
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fiscala sc&zuta in administratiile locale). Insa astfel se mentine intrebarea legata de ce
poate fi facut atunci cand administratiile locale sunt ,prea mari ca sa esueze” (cum s-a
putut vedea Tn cazul bancilor in timpul crizei financiare)? Se sugereaza astfel ca exista
o responsabilitate marita a statului si ca garantiile de stat pot incuraja creditorii sa sara
peste revizuirea amanuntita a proiectului si chiar sa ignore conditiile financiare locale.
Atata timp cat un imprumut este acoperit in mod corespunzator prin angajamentele
administratiei centrale, creditorul nu mai este motivat sa limiteze imprumutul la proi-
ectele fezabile din punct de vedere economic.

Din alt punct de vedere, inscrierea planurilor de salvare ale administratiilor centrale sau
garantiilor de stat in cadrul reglementarilor nationale poate conduce la o mai buna nota
de credit si rate ale dobanzilor si, astfel, un acces mai bun la pietele financiare. in unele tari
existaastfeldereglementari, insagarantiile de statsiplanurile de salvare ale administratiilor
centrale pentru neindeplinirea obligatiilor sau insolventa administratiilor locale suntin mare
parteinsotitedesanctiunisevere,cumarfipierderea(partiald)aautonomieifinanciare si/sau
administrative si supunerea acestora controlului administratiei centrale.

Statulnu poatefiinvocatdreptgarantoral imprumuturilorlocale inAlbania, Bulgaria, Moldo-
vasiRomania. Inrestultariloranalizate, majoritatea ofera garantiide stat, existand prevederi
legale dupa cum urmeaza:

u In Croatia, in urma propunerii Ministerului de Finante, administratia central&
poate emite garantii;

u TnMacedonia,guvernuIRepubliciiMacedonenepoategarantasiacoperidatoriicare
pot fi derivate din imprumuturi pe termen lung ale municipalitatii, inclusiv serviciile
publice municipale finantate de municipalitate, doar in cazul in care datoriile sunt
acumulate in conformitate cu legea pentru emiterea unei garantii suverane; Minis-
terulde Finante semneaza acordul asupraemiteriiuneigarantiisuverane innumele
Republicii Macedonene;

u InMuntenegru, guvernul poate lua o decizie cu privire la imprumuturile si emiterea
garantiilor in conformitate cu legea bugetului anual. Utilizatorul final al garantiei
trebuie saplateascaotaxaderisc,invaloare de 0,5% dinsumagarantiei; pentrumo-
ment’, guvernul nu a emis nicio garantie pentru administratiile locale;

u In Serbia, administratia centrala are dreptul de a emite garantii si de a refinanta
debitorul principal, dobanda si alte cheltuieliacumulate in cazul in care cerintele nu
aufostindeplinite de catre administratialocala; administratia centrala recupereaza
aceste fonduri prin suspendarea dreptului administratiei locale de a primi cota din
impozite/transferuri;

* lunie, 2010.



u InTurcia, sub-secretariatul Trezoreriei este autorizat s emita garantiide statpentru
anumite proiecte care se refera indeosebi la infrastructura, cum ar fi proiecte de
transport subteran, proiecte de administrare a deseurilor solide.

u In Republica Srpska, Adunarea Nationala aproba emiterea de garantii, la
propunerea administratiei centrale; Ministerul de Finante este autorizat sa
semneze garantiile dupa aprobarea Adunarii; garantiile Republicii Srpska pot fi
emise creditorului doar pentru a garanta obligatiile comunitatilor locale, fonduri
pentru asigurarile sociale si alte cateva institutii publice, cu scopul de a finanta
investitii de capital de interes public.

> 2.3. Prevederile imprumuturilor
2.3.1. Prevederile imprumutului pe termen scurt

Finantarea pe termen scurttrebuie accesata de administratiile locale doar cainstrumentde
administrare temporara a lipsei de lichiditati. Exemple de situatii in care trebuie permis im-
prumutul pe termen scurt: (i) plata cheltuielilor operationale n anticiparea fluxului de nu-
merar din veniturile din impozite, (ii) finantarea investitiei curente sau de capital cu ajutorul
imprumutului pe termen scurt in anticiparea veniturilor nerecurente, cum ar fi cele in urma
vanzariloractivelor, obtinereauneisubventiisau contractareaunuiimprumutpetermenlung
(fmprumut de legatura).

Trebuie stabilite limite legale pentru a controlaimprumutul pe termen scurtaladministratiilor
locale, pentru a preveni deficitele structurale ale fluxului de numerar:

u Prag pentu indatorarea maxima pe termen scurt ca procent din veniturile
operationale municipale;

u Imprumutul pe termen scurt trebuie restrictionat (i) la finantarea nevoilor anticipate
de numerar pentru un anumit numar de luni care sa includa si replata datoriei in
cadrul aceluiasianfiscal, sau (i) la venituri sau intrari primite intr-oanume perioada
de timp.

> 2.3.2. Prevederile imprumutului pe termen lung

Imprumutul pe termen lung angajeaza bugetul administratiilor locale la cheltuieli fixe (ser-
viciul datoriei) pentru viitor si, astfel, poate limita flexibilitatea financiara. Deciziile deficitare
de management al imprumuturilor luate in prezent pot duce la incapacitatea administratiei
locale de aindeplini obligatiile ce tinde imprumut pe viitor, lucru care are implicatiifinanciare
sieconomicemajore pentrucomunitatealocala(spreexemplu, crestereaimpozitelorlocale).
Caregula generala, imprumutul pe termen lung trebuie folosit doar pentru finantarea chel-
tuielilor de capital.
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Prevederile referitoare la indatorarea pe termen lung a administratiilor locale trebuie sa fie
prevazuteinlegislatianationala. Tabelul4 rezumaprincipalelelimite sirestrictiiale imprumu-
tului pe termen lung din tarile NALAS.

Tabelul 3: Prevederi pentru imprumutul pe termen lung cu privire la obiectivele si conditiile

de Tmprumut

Prevederi pentru imprumutul pe termen lung cu privire la obiectivele si
conditiile de imprumut

Din februarie 2008 administratiile locale din Albania se pot imprumuta de pe
pietelefinanciareinternesi/sauinternationale pentrua-sisatisfacenevoilerefer-
itoare la investitiile de capital.

Raportul dintre capitalul imprumutat si veniturile recurente totale (venituri din
surse proprii,impozite partajate sitransferurineconditionate) trebuie séfie mai
mic de 1,3:1

AL (administratiilelocale)trebuiesarespecteurmatoarelelimitariatuncicandse
ia in calcul imprumutul:

+ Raportul dintre surplusul operativ al anului anterior (calculat ca diferenta in-
tre veniturile operative, din surse proprii, impozitele partajate si transferurile
neconditionate si cheltuielile operationale neconditionate ale AL) si serviciul
datoriei pe fiecare an din termenul lung trebuie sa nu fie mai mic de 1,4:1.

* Suma serviciuluidatoriei pentru fiecare an al imprumutului pe termenlung nu
poate depasi20% din media veniturilorreale totale ale administratieilocale din
transferul neconditionat, impozitele partajate siimpozitele locale sitaxele din
ultimii trei ani fiscali.

Tmprumutul pe termen lung poate fi utilizat pentru finantarea proiectelor de
investitiide capital, refinantareaimprumutului si pentru a acoperi platile facute
pentru garantiile municipale care sunt scadente.

Consiliulmunicipalestecelcareiadeciziadeimprumut. DeciziaConsiliuluiMu-
nicipalsolicitaprimaruluisademareze proceduradeselectareainstitutieifinan-
ciare pentru a furniza finantarea necesara pentru proiect sau pentru interme-
diere financiara in emiterea titlurilor municipale.

Tmprumuturile municipale contin: 1) emiterea de obligatiuni municipale, 2) da-
torii contractate prin contracte de imprumut municipal, 3) datorii contractate
prin intreprinderi detinute de stat, 4) emiterea de garantii municipale, 5) im-
prumuturi fara dobanda de la administratia centrala inclusiv acelea pentru co-
finantareaproiectelorUEsi6)obligatiidincreditecomercialesileasingfinanciar
pentru perioade mai mari de doi ani.




Prevederi pentru Tmprumutul pe termen lung cu privire la obiectivele si
conditiile de imprumut

Toate unitatile administratiei locale (municipalitati, orase si judete) se pot in-
datora pe termen lung prin imprumuturi de numerar si pe piata de capital,
doar pentru proiecte de investitii de capital, pentru reconstructie sidezvoltare,
finantate din bugetele proprii.

imprumuturilemunicipalitét,ilordinstréinétatetrebuieséaibéunacord prealabil
cuGuvernulMacedoneandupaopiniapozitivaaMinisteruluide Finante. LLGF
stipuleazafaptul ca GuvernulMacedonean nu poate garantasiasumaobligatii
care provindin datoriile municipalitatilor, inclusiv serviciile publice municipale,
cu exceptia cazurilor cand obligatia a fost asumata prin lege. Municipalitatea
poate lua imprumuturi pe termen lung pentru finantarea mijloacelor de capital
siainvestitiilordoardacareturnareadatoriei se face inrate egale sau rate anu-
aledescrescatoare. Deciziadeimprumutpetermenlungesteluatade Consiliul
Municipal. Suma totala anuala de returnare a datoriei pentru un imprumut pe
termen lung nu trebuie sa depaseasca 30% din veniturile totale ale bugetului
operational curent al muncipalitatii din anul fiscal precedent.

Autoritatile publice locale de nivel | (comune si municipalitati) si nivel Il (raio-
ane)bazate pe odecizieaconsiliilorincauzaaudreptuldeasemnaacorduripe
termen lung pentru investitii de capital cu institutii/creditori financiari interni i
internationali.

Legeafinantariiauto-guvernariilocale prevedecaomunicipalitate poateluaim-
prumuturi pe termen lung doar in scopul finantarii proiectelor de infrastructura
saupentruachizitionareaactivelormajore de capital, in conformitate cu Planul
Investitiilor de Capital aprobat.

Comunitatea locala poate lua Tmprumuturi pe termen lung pentru urmatoarele
scopuri:

a) Finantarea investitiilor de capital

o)) Refinantarea datoriei neplatite conform alineatului

Tmprumutul pe termen mediu si lung poate fi luat doar pentru investitiile de
capital si refinantarea datoriei.

Consiliul municipal este autorizat sa aprobe imprumuturile pe termen lung
impreunacuaprobareaMinisteruluide Finante sisumadatorieitrebuieinclusa
in bugetul anual.

Tn conformitate cu Legea finantelor publice fiecare imprumutlocal de pe piata
internationala de credit trebuie permis de lege.

Municipalitatilorle este de asemenea permis saiaimprumuturipe termenlung
pentru co-finantarea proiectelor din fonduri UE, nefiind afectata capacitate de
imprumut a municipalitatii.

Administratia locala nu poate contracta datorii pe termen lung, cu exceptia
finantarii sau re-finantarii cheltuielilor cu investitille de capital prevazute in
bugetul local.
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Prevederi pentru Tmprumutul pe termen lung cu privire la obiectivele si
conditiile de imprumut

Municipalitateafsi poate asuma obligatii si poate emite obligatiuniin conformi-
tate cuurmatoarele principiisi proceduri pentru aacoperi cheltuielile necesare
realizarii unor obligatii si servicii:

«Conformprevederilorlegiinr.4749asuprafinantelorpublicesimanagementu-
lui datoriilor, imprumuturile straine pot fi acordate doar pentru finantarea proi-
ectelor definite Tn programul de investitii al municipalitatii;

*Municipalitatea care utilizeaza creditul deinvestitiisi creditulde numerardela
Bancalllervafiobligatasaprezinte acesteibanciplanul de plata. Bancalllerva
avea dreptul de a respinge cererea de imprumut a municipalitatii atunci cand
planul de re-plata este considerat insuficient.

«Emitereaobligatiunilor poateficonsiderata doarpentrufinantareaproiectelor
definite in programul de investitii sivafirealizata in conformitate cu prevederile
legii in vigoare.

Pentru a finanta un proiect trebuie luate in considerare cateva aspecte:

+Proiectulpoatevizafinantareaprininstitutiifinanciare straine (cucapitalstrain)
doar in cazul incapacitatii de implementare prin Turkish Technology.

*Proiectultrebuie saaparain ,Buletinulanual” al Organizatiei de planificare de
stat.

* Trebuie obtinuta aprobarea sub-secretariatului Trezoreriei.




> 2.3.3. Limitele indatorarii

Teoretic, toate legislatiile ce privesc imprumuturile administratieilocale stabilesclimite pen-
trusumadatoriei pe care o poate face oadministratie locala. Exista douatipuride praguriale
datoriei:

u Limita nivelului datoriei neachitate,

u Limita maxima anuala a serviciului datoriei (dobanda si valoarea nominald) la care
administratia locala se poate angaja.

Unele tari aplica doar una din cele doua criterii de limitare a datoriei. Exista si tari in care
se aplica ambele criterii (precumAlbania, Macedonia, Serbia, datoria nationala agregata in
Romania). In ultimii ani, a crescut numarul de téri care folosesc cel de-al doilea tip de limitare
adatoriei—serviciulanualal datoriei—deoarece acesta ofera o evaluare maiexactaapoverii
datoriei administratiilor locale.

Tabelul 4: Prevederile cadrului legal asupra limitarilor imprumutului pe termen lung

Totalul datoriei neachitate si Capacitatea serviciului datoriei

Nivelul maxim al stocului final al imprumutului pe termen lung nu trebuie sa
depaseascaraportulde 1,3:1din veniturile recurente totale (resurse proprii,
impozite partajate si transferuri neconditionate).

Capacitateaserviciuluidatorieinupoate depasi20% dinmediaveniturilorto-
talreale ale administratieilocale dintransferurile neconditionate, impozitele
partajate si impozitele locale si taxele din ultimii trei ani fiscali.

Capatitateaserviciulanualaldatorieinutrebuiesadepaseasca25%dinveni-
turile din surse proprii si subventia egalizatoare din raportul anterior de audit
sivaloareanominalaagarantiilormunicipaleemisenutrebuiesadepaseasca
5% din aceeasi suma.

Legea imprumutului municipal nu cuprinde prevederi referitoare la da-
toria neachitata totala Tnsa imprumutul municipal este inclus in datoria
administratiei centrale care nu trebuie sa depaseasca 60% din PIB.

Limita anuala de imprumut este 20% din veniturile reale ale anului anterior.
Cuprinde sumaanuitatiloranuale medii pentruimprumut, garantiile date din
anul precedent si datoriile pe termen scurt neachitate. Limita suplimentara
introdusain2003 presupune cadatoriatotaldaALsanudepaseasca 3%din
veniturile recurente totale ale tuturor AL din Croatia.

Imprumutul pe termen lung total neachitat al municipalitatii, care include
toategarantiile,nutrebuiesadepaseascasumatotalaaveniturilorinbugetul
operational curent al municipalitatii din anul anterior.

Suma totald a capacitatii anuale a serviciului datoriei din imprumutul pe ter-
men lungintr-un anfiscal poate fide panala 30% din veniturile recurente ale
municipalitatii in anul fiscal precedent.
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Totalul datoriei neachitate si Capacitatea serviciului datoriei

Tmprumutul pe termen scurt - 5% din veniturile totale

Imprumutul pe termen lung pentru investitii de capital — 20% din veniturile
anuale totale

Capacitateaserviciuluidatorieinutrebuie sa depaseasca 10%din veniturile
recurente reale din anul anterior

Comunitatealocala nu poate imprumuta mai multde 18% din veniturile reg-
ulatealeaceleicomunitatilocale pentruanulfiscalprecedent. Datoriatotalaa
comunitatiilocale pentrugarantiile emise nu poate depasi 30%din veniturile
regulate din anul fiscal anterior.

Serviciulanual aldatorieinu trebuie sa depaseasca 30% din veniturile prop-
rii (impozite si taxe locale siimpozitul pe venit partajat). Pragul datoriei este
calculat cu ajutorul mediei aritmetice a veniturilor proprii din ultimii trei ani
fiscali.

Capacitatea serviciului datoriei este stabilita la 8% din veniturile proprii ale
anului anterior.

Datorianeachitata—50% dinveniturile recurente totale ale anului precedent
Si

Serviciul datoriei— 15% din veniturile recurente totale ale anului precedent.

Imprumutul intern este limitat la 10% din veniturile realizare in anul prece-
dent ajustate cu rata de reevaluare.

Stocul datoriei totale neachitate (inclusiv datoria externa) nu poate depasi
suma reevaluata a ultimului buget anual (de 1,5 ori pentru municipalitatile
metropolitane). (Rata de reevaluare este stabilita in conformitate cu Legea
codului fiscal nr. 213)

> 2.4. Garantiile imprumutului local si angajamentele

Potentialiiinvestitori doresc siau nevoie de angajamente sau garantiide returnare a impru-
mutului. In functie de tipul de garantie, costul imprumutului poate fi mai mic sau mai mare.
Administratiile locale pot oferi diferite tipuri de garantii de returnare a imprumutului: pot gira
cu active fizice, cum ar fi terenuri sau cladiri, sau cu venituri generale din impozite si trans-
feruri, sau venituri din proiecte din taxele de utilizator sau taxele colectate de la beneficiarii
proiectului. Garantarea cu active fizice in loc de venituri are anumite dezavantaje:

u Administratiile locale se pot afla in situatia de a garanta cu active fizice care au o
valoare mai ridicata decat imprumutul contractat,

u O garantie bazata pe terenuri sau cladiri este coruptibila,
u Municipalitatile pot garanta cu active de care este nevoie pentru furnizarea unor




servicii publice esentiale

u Garantareaimprumuturilor doar cu active fizice poate conduce la uninteres scazut
pentrufluxurile de venitside numerarsipentruaducereaacestoralaunnivelcare sa
faciliteze imprumutul.

Interceptareavenituriloresteoformaspecialadegarantare.Esteuninstrumentcareconsolideaza
fmprumutul deoarece este foarte eficientinareducerisculde credit’. Dacaadministratiile lo-
cale nu potacoperi obligatiile imprumutului, interceptarile veniturilor autorizeaza creditorul
sacolectezereplatadatorieidirectdelanivelurileierarhicsuperioarealeadministratieipublice.
Interceptarilede venitsuntasadarpreluate de obiceidintransferurile inter-guvernamentale.
Administratiilelocale potdeasemeneaoferigarantii pentru platadatoriei catre terti, cumeste
cazul intreprinderilor publice locale. Daca sunt permise, astfel de garantii trebuie sa fie:

u Autorizate la fel ca Tmprumutul sub-national,
u Limitate proiectelor de interes public
u Limitate tertilor creati si controlati de administratia locala.

Tabelul 5: Tipuri de garantii si colaterale permise:

Permise Nepermise

Albania,Bulgaria, Croatia, Kosovo, Mace-

donia, Moldova, Muntenegru, Republica

Srpska, Romania, Slovenia, Turcia
Albania, Bulgaria, Kosovo, Macedonia | Croatia, Moldova, Repub-
(partial), Muntenegru, Slovenia, Turcia lica Srpska, Romania

Albania, Croatia, Kosovo, Macedonia, | Bulgaria,Moldova,Repub-
Muntenegru, Turcia lica Srpska, Roméania, Slo-
venia

Slovenia Bulgaria, Croatia, Kosovo,
Moldova,RepublicaSrpska,
Romaénia

Macedonia:imbunatatireacalitatiicreditu-
lui (garantii ale USAID prin Autoritatea de
dezvoltare a imprumuturilor)

* Exista dovezi empirice referitoare la faptul cd fondurile municipale de dezvoltare care
uilizeaza aranjamante de interceptare au mult mai putine imprumuturi neperformante decat
fondurile care nu folosesc astfel de aranjamente
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3. Care sunt instrumentele
de imprumut potrivite?

Exista doua mari tipuri de instrumente de imprumut disponibile pentru finantarea cheltuiel-
ilor municipale de capital: (i) imprumuturi si (ii) obligatiuni. imprumuturile sunt acordate de
oinstitutie financiara (de exemplu, o banca comerciala) direct catre administratialocala. Acc-
esarea unui imprumut este mai putin complexa decéat procedurile necesare in cazul emisi-
unii de obligatiuni. Din acest punct de vedere, imprumuturile sunt mai avantajoase pentru
municipalitatile de dimensiuni mici si medii care cauta finantare externa. multe institutii finan-
ciareinternationale au programe dedicate spijinirii sifinantarii proiectelor deinfrastructura ale
administratiilorlocale,inspecialintarileemergente. Finantareaserealizeazafiedirect, fieindi-
rect, prinintermediul imprumutuluila bancile locale din tarile vizate. Termeniisi conditiile pen-
tru astfel de imprumuturi sunt maifavorabile administratiilor locale decatar fiimprumuturile la
bancicomercialeinconditiinormale. Obligatiunilereprezintaformadefinantarepreferatapen-
tru proiectele maride investitii de capital care necesita finantare pe termenlung. Obligatiunile
suntemisedeadministratiilelocalefiedirect, fie prinintermediarifinanciari(cumarfifondurisau
banci) catre investitoriinstitutionali sau individuali. Costul imprumutuluiin cazul obligatiunilor
este de obicei mai mic decat pentru imprumuturi. Exista doua tipuri de obligatiuni municipale.
A.Obligatiunimunicipalegeneralecaresuntgarantatedefluxuldeveniturialadministratiilorlo-
cale.Astfeldeobligatiunisuntfolosite pentrufinantareainvestitiilorinbunuripublice (siguranta
publica, strazisipoduri, parcuri publice sispatiilibere, cladiripublice etc.). B. Obligatiunile mu-
nicipale limitate suntgarantate de fluxul de veniturigenerate de proiect, finantatprin vanzarea
de obligatiuni. Obligatiunile municipale limitate nu sunt garantate de puterea de impozitare a
administratieilocale. Proiectele obisnuite finantate de obligatiunile municipale limitate includ:
aeroporturiinproprietateamunicipalitatii, sistemedeapasicanalizare, distributiaenergieielec-
trice, facilitati pentru atletism si sport si autostrazi cu acces limitat

Instrumentele de imprumut pot fi clasificate in doua mari categorii: (i) Imprumuturi si (ii)
obligatiuni.

Tn cazulimprumuturilor, debitorii au o relatie directa cu creditorii (de exemplu, cu bancile, fon-
durile de pensiisaucompaniile de asigurari)—adicadebitorulnegociaza conditiile imprumutu-
luidirectcucreditorul. Procesul cuprivirelaobligatiade diligenta (evaluarearisculuisimonitor-
izare) al creditorului este realizat de acesta.

Obligatiunile reprezinta un alttip de intermediere financiara. Acestea sunt vandute direct sau
prin intermediari financiari (fonduri sau banci) c&tre investitorii institutionali sau individuali. in



cazul obligatiunilor, raportul preliminar este responsabilitatea agentiilor de evaluare aimpru-
muturilor(sauintermediarilorfinanciari). Inurmaanalizeiefectuatedeacestia, investitoriidecid
conditiile (randamentul necesar) de cumparare a obligatiunilor.

Imprumuturile au fost mai populare ca instrument de finantare a datoriilor administratiilor
locale in Europa de Vest, unde au finantat investitiile municipale de-a lungul secolului XX.
Obligatiunile sunt specifice pietei Statelor Unite, reprezenténd baza dezvoltarii pietei de
fmprumuturi municipale in America de Nord.

infazele incipiente, pietele de imprumut ale administratiei locale pot incepe cu oricare dintre
cele doua modele, insa de obicei ajung sa utilizeze ambele modele pentru segmente diferite
ale pietei. Acelasi cadru legal trebuie aplicat tuturor tipurilor de instrumente de imprumut fara
aface discriminari. Concurenta intre banci, o piata a obligatiunilor si alte instrumente financi-
are disponibile pot ajuta la mentinerea unui nivel cat mai scazut al costurilor de capital pentru
debitorii municipali si pot intensifica fluxul de informatii despre calitatea imprumutului intre
partenerii de pe piata.

> 3.1. Imprumuturile bancare

Imprumuturile reprezintd o sursé generald de finantare a investitilor de capital ale
administratiilor locale. Imprumuturile sunt acordate de catre bancile comerciale sau de
economii.

Conditiile unui Tmprumut bancar vor varia in functie de situatia financiara a fiecarei
administratii locale, mediul macroeconomic al economiei locale cat si in functie de
dorinta si capacitatea bancii de a finanta administratiile locale.

Procedurile administrative care suntnecesare pentru contractarea unui imprumut sunt mai
putin complexe si costisitoare decat cele pentru emisiunea de obligatiuni. Pe de alta parte,
cheltuielile mari ale unui proiect de investitii sunt mai dificil de finantat prin imprumuturi de
la o singurad banca sau chiar de la un consortiu de banci decét ar fi fost prin emisiunea de
obligatiuni. Mai mult, obligatiunile au de obicei maturitate mai mare decéat imprumuturile,
deoarece unii dintre investitorii institutionali (companii de asigurari, fonduri de pensii) care
cumparaacesteobligatiunise bazeaza peresurse petermenmailung (depozite)decatofac
bancile. Tnunele cazuri, bancile potdecide sarefinanteze unimprumutexistentla scadenta,
prelungindu-iastfelmaturitatea. Totusi, structurareauneifinantaripetermenlungprinimpru-
muturipetermenscurt,caresuntrefinantatelascadenta,expuneadministratialocaldunuirisc
derefinantare —creditorul poate refuza la un moment dat sa reinnoiasca un astfel de impru-
mut. Poate avea rezultate de genul (i) insolventei sau lipsa de numerar pentru administratia
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locala si, in acelasitimp, (ii) proiectelor finalizate partial care nu ofera nicio valoare nimanui.

Costul unui Timprumut este alcatuit din rata dobanzii si alte comisioane si taxe pe care
banca le percepe in mod normal. Bancile stabilesc ratele dobanzii in functie de piata
curenta a ratelor dobanzilor, maturitate si colateralul imprumutului si bonitatea debitoru-
lui. Ratele pot fi fixe sau flotante. Ratele dobanzii flotante sunt calculate in conformitate
cu o ratd a dobanzii de referintéd (de exemplu, EURIBOR) plus o marja fixa, care se
refera la profitabilitatea bancii si la riscul specific al debitorului.

Imprumuturile bancare
Avantaje

u Oferaosursadefinantaredisponibilaimediatbazata pe banciconcurentelocale
existente

u Contractareaunuiimprumutbancareste un proces mult maisimplu decatemisi-
uneaobligatiunilormunicipale (ceeaceface caacesteasafie maipotrivite pentru
municipalitatile mai mici)

u Analiza imprumutului este realizata direct de catre creditor

u O evaluare suplimentara a riscului de credit poate fi solicitata din partea unei
agentii externe

u Termenii si conditiile imprumutului se pot negocia intr-o anumita masura, insa
depind de calitatea imprumutului debitorului

Dezavantaje

u Ratele dobanzii au tendinta de a fi mai mari decét la alte tipuri de datorii (in
functie de ciclul economic, scadenta, servicii auxiliare etc.)

u Cerinte mai stricte legate de raportul imprumut/valoare — cerintele colaterale
sunt mai conservatoare

u Mai putin potrivite pentru proiecte mari de investitii care necesita finantare pe
termen lung



> 3.2 Programe de dezvoltare a imprumuturilor la nivel national si
international

In toate tarile analizate exista un anumit tip de fond de dezvoltare a administratiilor locale.
Acestefonduridedezvoltareactioneazacanisteinstitutiidecreditlanivelsub-national. Bancile
internationalededezvoltare (BancaMondiala, KfW,BERDetc.)folosescacestefonduricamo-
dalitate de canalizare aimprumuturilor catre administratiile locale. Finantareaadministratiilor
locale prinastfel de programe are loc atatdirect catsiindirect (atragere de fonduri), prinimpru-
muturi intermediate de bancile locale din tarile vizate.

Termenii si conditiile acestor imprumuturi au tendinta de a fi mai putin rigide decéat cele ale
bancilor ,normale”. Obiectivul lor este de araspunde nevoilor de dezvoltare pe termenlunga
administratiilor locale sinu de a realiza profit. O alta caracteristica a acestor imprumuturi este
existentauneiperioadeinitiale de gratie pentrurambursareavaloriinominale, ceeaceamana
povara datoriei.

Ratele dobanziipentruaceste imprumuturisuntinmod normal sub cele ,normale”ale bancilor
comerciale. Ratele de dobanda fixe suntobisnuite sisuntstabilite in functie de relatia curatele
de imprumut ale guvernului. ins& trebuie mentionat c& astfel de rate ale dobanzii sub pretul
pietei prezinta riscul de evictiune a pietei financiare de credit si pot dduna dezvoltarii.

nplus fata de fondurile de imprumut pentru administratiile locale, programele de dezvoltare
folosesc stimulente sub forma subventiilor sau asistentei tehnice daca debitorii indeplinesc
anumite conditi.

n cazul Macedoniei, unde Banca Mondial& siMinisterul de Finante au demaratun Proiectde
imbunatatireaservicilormunicipaleinvaloarede 18,9milioanedeeuro, reprezintaoexperienta
foarte buna, in special infaza initiala a dezvoltarii pietei imprumuturilor municipale. Acest pro-
gramdeatrageredefonduriafostlansatin2008 siare caobiectivimbunatatireatransparentei,
sustenabilitateafinanciarasifurnizareaservicilormunicipalevizatecumarfidistributiaapei, sa-
lubritatea, managementuldeseurilorsolide, sprijinpentruproiecteledeeficientizareenergetica,
transporturban sialte servicii. Alaturide imprumuturi, Proiectul ofera subventiiadministratiilor
locale ca stimulent sirecompensa pentruimplementarea unor initiative de reforme cu scopul
de aimbunatati performanta furnizarii serviciilor. Subventia acordatd unei administratiilocale
reprezintd 20% din Tmprumutul pentru investitie.

Muntenegru are un mecanism similar, Fondul de Dezvoltare a Investitiilor, care acorda
imprumuturi administratiilor locale cu rate scazute ale dobanzii in comparatie cu bancile
comerciale. De exemplu, dobanda medie in 2009 pentru imprumuturile administratiilor
locale luate de la bancile comerciale era 10% in timp ce in aceeasi perioada la Fond
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era de doar 5%. Fondul controleaza, de asemenea, piata primara de obligatiuni munici-
pale (cumpara obligatiuni emise de administratiile locale). Nu exista piata secundara a
obligatiunilor municipale.

Bancile care participa in programele de atragere de fonduri realizeaza toate rapoartele
asupra situatiei potentialilor debitori si preiau tot riscul de credit al portofoliului de impru-
mut asociat asupra situatiei potentialilor debitori si preiau tot riscul de credit al portofoliului
de imprumut asociat.

Exemplul 1:

Proiectul de infrastructura al municipalitatii Istanbul finantat de catre Programul de dez-
voltare a imprumuturilor pentru proiectele de mediu al Bancii Mondiale

ObiectiveleProiectuluideinfrastructuraalmunicipalitatiilstanbul (PIMI)dinTurciaserefera
la: (i) imbun&tatireamanagementuluideseurilorsolide; si (i) imbunatatirea capacitatiide
atenuare a efectelor cutremurelor prin facilitati post-echipare cheie si infrastructura si

modernizarea institutiilor si a procedurilor lor pentru a le ajuta sa raspunda urgentelor.

Proprietarul proiectului : Municipalitatea Metropolitana Istanbul
Denumirea proiectului: Proiectului de infrastructura al municipalitatii Istanbul
Valoarea proiectului  : 322 150 000 $

Creditor : Banca Internationala pentru Reconstructie si Dezvoltare (BIRD),
membra a Grupului Bancii Mondiale

Garantor : Sub-secretariatul Trezoreriei

Instrument utilizat : Finantarea proiectului

Suma imprumutata : 322 150 000 $

Scadenta : 5 ani Perioada de gratie + 10 ani (20 rate egale)

Aprobarea bancii : 28.06.2007

Acordul de Tmprumut : 25.07.2008 (intre Municipalitate si Banca)

Protocolul de garantare : 13.09.2009 (intre Municipalitate si Trezorerie)

Acordul de garantie : 13.09.2009 (intre Trezorerie si Banca)




Ideea care trebuie retinutd din acest exemplu este ca acordul de imprumut este ga-
rantat de stat. Astfel, Municipalitatea metropolitana Istanbul a semnat un ,Protocol de
garantare” cu sub-secretariatul Trezoreriei in conformitate cu cerintele BIRD, membra a
Grupului Bancii Mondiale; intrucat Trezoreria a semnat un ,Acord de garantie” cu Banca.
Mai mult, prin acest protocol, Municipalitatea se obliga sa transfere diferite procente
din venituri diverse intr-un cont oficial care sa fie deschis pe durata rambursarii impru-
mutului. Acest cont poarta denumirea de ,,Cont de rambursare a imprumutului extern”.
Aceste venituri sunt ,Impozite pe publicitate si anunturi” si ,Impozite imobiliare”, care
sunt colectate de catre Municipalitate. Tranzactiile sunt auditate si supervizate de catre
Controlorii Trezoreriei.

O parte din veniturile proprii ale Municipalitatii (impozite), a caror pocente se stabilesc de
catreaceasta, vaficedata. Cutoate acestea, acesta este un mecanism bilateral de garantie
pentruambele parti, iar suma transferata reprezinta o foarte mica parte din veniturile anuale
ale Municipalitatii din moment ce majoritatea suntformate de mecanisme ale veniturilor din
impozitele partajate ale administratiei centrale.

Oaltadiferentaunicaaacordurilorgarantate de stateste ca Trezoreria Turciei, innumelede-
bitorului, conduce negocierile cu creditorul. Prin urmare, consumul disproportionat de timp
reprezinta un rezultat negativ in acest sens.
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Examplul 2

Imprumuturile intermediare ale Bancii Europene de Investitii (BER) in unele tari din Europa
centrala si de Est (pana in iunie 2010)

BERfinanteazaproiecte micicuuncosttotalintre40000€si25demilioanedeeuroinmodindi-
rectprinimprumuturiglobale (liniide credit)catreinstitutiifinanciarelocale. BERpoatefinanta
panala50%dincostultotalalproiectului.Finantareaurmarestesapromovezeconstruirea,mod-
ernizareasirenovareainfrastructuriimunicipiilormiciprin Facilitateade FinantareMunicipala.

Principalele banci locale care participa la acordul de finantare subsidiara:

u - Ungaria: Banca OTP, Banca Erste Ungaria, Banca UniCredit Ungaria
u - Republica Ceha: Ceska spotitelna, a.s., Komeréni banka, a.s.

u -Bulgaria:UniCreditBulbankAD,Société GénéraleExpressbank,DSKBankEAD,OTP
Group, Raiffeisenbank (Bulgaria) EAD

u -Romania:BancaComercialaRoméanaS.A.,BancpostS.A.,BRD—-Groupe Société
Générale S.A.

Decizia finala de finantare a proiectelor administratiilor locale ramane la latitudinea bancii,
astfelcaCERapeleazalaexpertizapieteilocale.Deobicei,bancilelocalecareparticipalaMFF
sunt printre cele mai active pe pietele de imprumut pentru administratiile locale.

> 3.3 Obligatiunile municipale

Administratiile locale pot obtine fonduri pe termen lung prin emisiunea de obligatiuni munici-
pale pe pietele de capital interne sau internationale.

O obligatiune este un certificat purtator de dobanda emis de o organizatie cu scopul de a im-
prumutabani. O obligatiune este unacord de creditintre debitor caemitentsicreditorcainves-
titor. Emitentul plateste de obicei pentru fondurile imprumutate o dobanda (cupon) periodica
fixa (pre-determinata). Rambursarea valoriinominale poate avea locfie intr-o singura transa
lascadenta (bullet) sau in mai multe transe pe toata durata obligatiunii (amortizare liniard sau
amortizare progresiva crescatoare sau descrescatoare).

Emisiunile de obligatiuni ale administratiei locale sunt intermediate de catre un investitor
si/sau banci comerciale in cazul plasamentelor private sau de catre case de brokeraj in
cazul plasamentelor publice. Un avantaj al emisiunii de obligatiuni fata de imprumuturile
bancare este faptul ca acestea pot facilita accesul administratiei locale la fonduri pe ter-




men lung. De asemenea, calendarul rambursarii unei obligatiuni poate fi mai atractiv (cum
este in cazul obligatiunilor bullet cu scadenta fixa).

Argumentul principal in favoarea obligatiunilor municipale este ca acestea pot avea o
maturitate prelungita decat imprumuturile bancare. De asemenea, costul fondurilor impru-
mutate prin emisiunea de obligatiuni este de obicei mai mic decat costul unui imprumut
pe termen lung. Totusi, emiterea unei obligatiuni este mai complicatd decét luarea unui
imprumut si necesita o piata financiara mai dezvoltata

Tipuri de obligatiuni municipale

Tipul de obligatiune pe care administratiile locale aleg sa-I utilizeze depinde de beneficiul pe
carefladuceinvestitia. Dacainvestitiagenereazaofacilitatesauunserviciudecarebeneficiaza
intreaga comunitate locala sau macar o parte importanta a acesteia, atunciinvestitia intra in
categoria ,bunurilor publice” si trebuie platita de toti contribuabilii. In acestcaz se preteazd o
obligatiunemunicipalagenerala.Exemplespecificealeacestorinvestitiisunt: sigurantapublica,
strazilesipodurile, parcurilepublicesispatiledeschise, casicladirilepublice. Obligatiunilemu-
nicipale generale sunt garantate de fluxurile de venituri ale administratiilor locale.

Tabelul 7: Exemplu de emisiune de obligatiuni a administratiei locale in Croatia

Administra- | Data Maturi- Moneda Suma (EUR) Rata cu-
tia locala emiterii tatea ponului
(ani)

2004 8.000.000 Infrastructu-
ra comunala
si utilitati de
sport

18.500.000 Cladire de
sport cu
bazindeinot

24.600.000 4.125% Centru
sportiv cu
bazindeinot

4.000.000 4.5625% Facilitati
pen-
tru cultura.
atletism si
infrastructu-
ra comunala
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2007 10 300.000.000 . Proiecte de
capital in
cadrul Za-
greb Hold-

ing

2007 10 5.600.000 Centru de
afaceri si
cultural cu
bazindeinot

2007 10 3.333.333 5.5% Revitaliza-
rea pietei
orasului

2007 8 8.100.000 4.75% Diferite
proiecte de
capital

2008 7 8.200.000 6% Diferite
proiecte de
capital

Surse: Raportul Bursei de Valori Zagreb, martie 2009

Cazul Croatiei este unul foarte interesant pentru a fi analizat. Progrese semnificative
ale dezvoltarii pietei obligatiunilor administratiilor locale s-au inregistrat inca din 2004.
Toate obligatiunile care au fost emise de administratiile locale sunt obligatiuni municipale
generale care sunt garantate doar de bugetul administratiei locale.

Tnainte de emiterea obligatiunilor, Comisia pentru Bursé si Valori Mobiliare a Croatiei a definit
standardeledepublicare pentruvalorilemobiliare.Acestestandardedefinesctipuldeinformatii
pentru proiectele deinvestitii i situatiafinanciara aemitentului, pe care emitentul trebuie séle
prezinte in prospectul de obligatiuni (documentul de vanzare) dar si periodic din momentul in
care obligatiunea a fost vanduta.

Obligatiunile municipale limitate

Acest tip de obligatiuni se bazeaza strict pe garantia municipalitatii referitoare la veniturile
restrictionate sitaxele de utilizator (precum taxele de serviciu, taxele de trecere, taxele de ad-
mitere,leasingsiinchiriere)pentruasigurarearambursarii. Veniturilecareasigurarambursarea
sunt de obicei generate de proiecte care sunt finantate de astfel de obligatiuni. Obligatiunile
municipale limitate nu suntgarantate de puterea de impozitare aadministratieilocale. Esecul
de colectare a veniturilor suficinte pentru rambursare va duce la neindeplinirea obligatiei leg-
ate de obligatiunile municipale limitate. inunele cazurirare, administratiile locale au asigurat
neindeplinirea obligatiei asociate obligatiunilor municipale limitate cu o garantie dinimpozite
pentruaintaribonitateaobligatiunilorlimitate. Acestease numesc,obligatiunimunicipale limi-




tatecugarantiedeplatadinimpozite”sau obligatiunimunicipale generaleindirecte”. Aceasta
abordare poate functiona cand veniturile nu sunt serioase sau cand exista o istorie limitata a
imprumuturilor asociate proiectelor. Evaluarea obligatiunilor limitate poate fi diferita in functie
de bonitatea municipalitatii si depinde foarte mult de fluxurile de numerar generate de proiect
dar side alti factori (cum ar fi dorinta si capacitatea municipalitatii de a oferi sprijin financiar in
caz de neindeplinire a obligatiilor).

Investitillede capitalde care beneficiazainmod directunanumitgrup de utilizatoricare platesc
pentruinvestitieprintaxeledeutilizatorsuntconsideratebunuri,private”sise preteazafinantarii
prin obligatiunilimitate. Exemplele includ: aeroporturi in proprietatea municipalitatii, sisteme
de apasicanalizare, distributia energiei electrice, facilitati pentru atletism sisport siautostrazi
cu acces limitat

Euroobligatiunile

Euroobligatiunile reprezinta obligatiuni internationale exprimate intr-o moneda diferita de
cea a tarii in care au fost emise (deci nu numai in euro). Euroobligatiunile reprezinta valori
mobiliare care pot fi tranzactionate si transferate, asa cum se prevede in Directiva UE
privind prospectul (89/298). Euroobligatiunile sunt de obicei lansate printr-o oferta publica
si sunt listate pe bursa.

Exemplu

Municipalitatea Bucuresti a emis euroobligatiuniin valoare de 500 de milioane de euro, cea
maimareofertdauneientitatilocalesauregionaledin EuropaCentralaside Estsiprimaemisi-
une de euroobligatiuni municipale din Romania

Emisiunea de euroobligatiuni lansatéd de primaria Bucuresti in iunie 2005 pe piata
londoneza a fost complet subscrisa, de 500 milioane euro, cu o ratd a dobanzii anuale
de 4,277%. Dobanda de plata de catre municipalitate este cu aproximativ un procent mai
mica decat cea platitd pentru cea mai recenta emisiune de euroobligatiuni a Romaniei.

Obligatiunileaumaturitatede 10ani,iaremisiuneade obligatiuniafostfacutadebancileABN
Amro si JP Morgan.

Fondurile suntfolosite pentrufinantarea proiectelordeinfrastructurd precumpasajul suprat-
eranBasarab,achizitionareademijloacedetransportpublic(autobuzesitramvaie),reabilita-
rea strazilor si liniilor de tramvai
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4. Evaluarea bonitatil
administratiei locale

Tnainte de stabilirea termenilor si conditiilor unui acord de finantare (fie el imprumut sau
obligatiuni),investitoriievalueazébonitateaadministratiilorlocale. Bonitateauneiadministratii
localemasoaraatéatcantitativcatsicalitativcapacitateaacesteiadearambursadatoria.Acesta
este un proces destul de complex sipresupune (i) o analizd amanuntita a situatieifinanciare
aadministratiilor locale, (ii) o evaluare a economiei locale in care se inscrie municipalitatea
(contextuleconomicsipolitic)si(iii)oevaluareamediuluimacroeconomicnational. Profunz-
imea unei astfel de analize difera in functie de institutiile financiare, in functie de gradul de
specializaresicunoastereasegmentuluiadministratiilorlocale. Administratiilelocaletrebuie
sarealizeze o auto-evaluare a bonitatii inainte de a contacta institutiile financiare. Astfel vor
putea stabiliin mare suma pe care o pot imprumuta fara a afecta stabilitatea financiara. Mai
mult, aceasta auto-evaluare pregateste administratiile locale pentru discutiile cu institutiile
financiare carevoravealocinmomentulincarevordorisacontracteze imprumutul. Poatede
asemeneasafiefolositacainstrumentdediagnosticare de catreadministratiilelocale pentru
aintelege maibine factorii care ar putea afecta stabilitatea financiara cat si pentru arealiza
anumite analize tip scenariu.

in general, evaluarea bonitatii unei administratii locale se bazeaza pe urmatorii trei factori:

u Riscul economic,
u Riscul politic si
u Riscul financiar.

Tn acest capitol, vom identifica o serie de indicatori economici si financiari esentiali pentru
intelegereaperformanteiinregistrate, proiectareasituatieifinanciare viitoare sievaluareain
consecinta a bonitatii administratiilor locale. In timp ce multi dintre parametri sunt cuanti-
ficabili, evaluarile subiective suntde asemenearealizate in cazul factorilor calitativiprecum
politicile publice.




> 4.1. Riscul economic

Capacitatea municipalitatilor de a rambursa datoria depinde de conditile economice.
Administratiile locale care strdng majoritatea fondurilor din impozit locale sunt indeosebi
vulnerabile la conditiile economice locale. Administratiile locale care se bazeazain special pe
transferurileguvernamentalesuntmaiexpuseconditilormacroeconomicenationale.Osarcina
a analizei de credit este de a identifica evenimentele economice care ar dauna cel mai mult
capacitatiiadministratieilocale de arambursa datoria side a gasi solutii pentru aatenua astfel
de riscuri.

Puterea economiei locale este unul dintre cei mai importanti factori care influenteaza boni-
tatea. Veniturile proprii siimpozitele partajate ale administratiei locale, ca sursa principala de
rambursareadatorieifinanciare, suntdependentedeperformantaeconomieilocale. Evolutiile
demografice,deversificareaeconomicasiperspectivelede cresterereprezintaaspecte cheie
care influenteaza veniturile pe termen mediu si lung ale administratiei locale. Diversificar-
ea economica este o trasatura importanta a economieilocale. O activitate economica foarte
diversificatainseamnacascaderileeconomicevoraveaunimpactmaimicasupraproductieilo-
calespredeosebiredeoeconomielocalaconcentrata,incaredoarcatevasectoareeconomice
detin o mare parte din totalul activitatii.

Urmatorii factori sunt esentiali pentru analiza fortei structurii economice:

u Infrastructuraeconomica sisociala sitendintele socio-economice care stau labaza
cererii de servicii publice furnizate de administratia locala

Venitul pe cap de locuitor si volatilitatea sa

Cresterea PIBului anual real la nivel local

Structura PIBului local

Resursele naturale

Cresterea ocuparii fortei de munca & calitatea fortei de munca

Cc € Cc c c C

Politicile economice

Mai departe, evaluarea trebuie sa se concentreze pe disponibilitatea infrastructurii eco-
nomice de baza, relevanta pentru calitatea vietii. Aceasta include siguranta furnizarii
electricitatii, sistemul de transport, sanatatea, distributia apei si tratarea apei menajere,
sistemul de telecomunicatii etc.

Indicatorii demografici precum venitul pe cap de locuitor, nivelurile saraciei, gradul
de urbanizare, rata ocuparii fortei de munca etc sunt de asemenea foarte importante.
Datele demografice favorabile Tmbunatatesc semnificativ potentialul de crestere al
administratiei locale o data cu relaxarea constrangerilor bugetare referitoare la alocatiile
cheltuielor sociale.
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> 4.2 Riscul politic

Obiectivul evaluarii riscului politic este de a oferi mijloace de estimare a stabilitatii
politice a administratiilor locale Tn mod comparativ. Stabilitatea politica este vitala
continuitatii deciziilor economice si cresterii economice deoarece consensul politic
faciliteaza reformele economice. Riscul politic este un factor de judecata. Trebuie cuanti-
ficat prin considerarea stabilitatii (politice) a administratiei locale din trecut si atitudinile
majoritatii partidelor politice fatd de chestiunile importante pentru comunitatea locala.

Relatia politica dintre administratiile centrale silocale trebuie de asemenea luata in consid-
erare deoarece poate avea unimpactasupra transferurilor (subventiilor) de laadministratia
centrala si directiei investitiilor Tn noi proiecte. Astfel, poate afecta dezvoltarea economica
locala.

> 4.3. Riscul financiar’

Situatia financiara a administratiei locale este esentiala pentru bonitatea ei, deoarece
determinacapacitateaacesteiadearaspunde obligatiilor siserviciuluidatoriei. Factoriicare
au un impact asupra pozitiei financiare a administratiilor locale includ:

Structura si dinamica veniturilor si cheltuielilor

Rezultatul operational net

Lichiditatea curenta si managementul fluxului de numerar

Flexibilitatea financiard — autonomia de a creste impozitele si taxele,
Capacitatea de a echilibra operatiunile financiare pe parcursul ciclului economic
Dorinta si capacitatea de a controla cheltuielile

c € Cc Cc Cc Cc C

Indatorarea — atat datoria raportata in bilant cat si cea in afara bilantului

Nivelul superior de management trebuie sa fie bine pregatit pentru a iden-
tifica, evalua si diminua principalele surse de risc pentru situatia financiara a
administratiei locale (moneda, rata dobanzii, riscul de nepotrivire a scadentelor).
Materializarea acestor riscuri ar afecta negativ fluxurile de numerar: ca urmare,
municipalitatile pot fi expuse insolventei sau scenariilor de neindeplinire a obligatiilor.
Inevaluarearisculuiuneiadministratiilocale, fiecaredintrefactoriimaisus mentionatitrebuie
safiecomparaticuvaloridereferintareevante stabilite pentruun grup similarde administratii
locale.Oastfeldeabordaretrebuiesprijinitade oexpertizatehnicasicontabildadecvatacatsi
de realizarea unei baze solida de date statistice locale.

* Anexa 3 contine principalii factori care sunt luati in considerare de metodologia de evaluare
a Tmprumuturilor Standard&Poor pentru estimarea profilului de risc financiar al administratiei
locale, cat si un set cuprinzator de indicatori financiari care sunt utilizati in mod normal pentru
evaluarea bonitatii administratiei locale




> 4.4. Stabilirea capacitatii de imprumut a administratiei locale

Administratiile locale trebuie safie constiente de capacitatealormaximade imprumut(adica
suma pe care o pot imprumuta) pentru a putea stabili si prioritiza obiectivele investitiei de
capital.

Proiectarea situatiei financiare viitoare (venituri si cheltuieli) a administratiei locale este
esentialapentruastabiliresurselefinanciaredisponibile pentrurambursareadatoriei. Cadrul
deprognozarealveniturilorsicheltuielilorlocaletrebuie sacuprindafactoriiderisceconomic,
politic si financiar care au fost descrisi In sectiunea precedenta.

Administratiile locale ramburseaza de obicei datoria (valoarea nominald plus doban-
da) din surplusul operational, care reprezinta diferenta dintre veniturile si cheltuielile
operationale. Capacitatea maxima de imprumut a unei administratii locale poate
fi estimata la valoarea actuala a surplusurilor operationale nete viitoare (surplusul
operational minus serviciul datoriei pentru datoria neachitatd). Rata de actualizare
utilizata pentru calcularea valorii actuale trebuie sa fie rata dobanzii perceputa de banci
pentru Tmprumuturi.

Administratiile locale trebuie sa fie capabile s& demonstreze ca pot genera rezul-
tante nete pozitive in mod constant pe viitor, ca o preconditie a imprumutului. Daca o
administratie locala are un deficit structural temporar (rezultat operational net negativ)
in viitor, poate totusi sa faca un nou imprumut, cu conditia ca acordul final sa prevada
o perioada de gratie la momentul inregistrarii deficitului. Altfel, poate folosi venituri de
capital pentru a finanta deficitul operational. Totusi, dacd o administratie publica locala
are deficit structural de durata, trebuie facute eforturi serioase pentru rationalizarea chel-
tuielilor operationale si cresterea veniturilor inainte ca imprumutul sa fie luat in consid-
erare’” .

Raportul dintre rezultatul operational net asteptat si serviciul datoriei asteptat este proba-
bil unul dintre cei mai importanti indicatori ai capacitatii de indatorare a administratiilor lo-
cale. Dacaraportul este apropiatde 1, atunci orice fluctuatie majora a veniturilor si cheltuiel-
ilor operationale ale administratieilocale poate crea probleme serioase pentru indeplinirea
obligatieiserviciuluidatoriei. Unraportcumultmaimare decat 1 indicafaptulcaadministratia
locala are o situatie financiara confortabild in ceea ce priveste obligatiile imprumutului

* USAID/SLGRP; “Introduction to Municipal Borrowing in Serbia”, Tony Levitas, p.15
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> 4.5. Statisticile imprumuturilor administratiei locale in tarile
NALAS

Imprumutul total al administratiei locale ca procent din cheltuielile de capital

Finantarea datoriei cheltuielilor de capital difera pentru administratiile locale din tarile
NALAS (Figura 1). De exemplu, in Muntenegru imprumuturile au finantat 80% din chel-
tuielile de capital ale administratiilor locale, in timp ce in Moldova doar 10% (2008).
in medie, intre 2006 si 2009 imprumuturile au finantat in jur de 37% din cheltuielile de
capital ale administratiilor locale din tarile NALAS, cu exceptia Turciei. Procentul impru-
muturilor in sursele totale de finantare a cheltuielilor de capital prezinta diferente majore
de la an la an in aproape toate tarile analizate

Figura 1: Imprumuturile administratiei locale ca procent din cheltuielile de capital
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Sursa: Calcul bazat pe chestionarul aplicat expertilor locali

Imprumuturile neachitate ale administratiei locale ca procent din PIB

In toate tarile NALAS pietele locale ale imprumuturilor sunt inca in faza incipienta. in
majoritatea tarilor analizate (Albania, Bulgaria, Croatia, Macedonia, Moldova) impru-
muturile locale reprezintd mai putin de 0,5% din PIB si mai putin de 5% din totalul chel-
tuielilor administratiilor locale. in Serbia si Turcia dinamica imprumuturilor locale a fost
conforma cu cresterea economica, ca urmare a ratelor de imprumut relativ stabile din
ultimii ani (Figura 2).



Figura 2: Tmprumuturile neachitate ca procent din PIBf GDP
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Source: Calculation based on the questionnaires answered by local experts

Total Local Government Debt as a Percentage of the Local Government Revenues

Localgovernments’indebtednessvariesacross analyzed countries. In Croatia, Macedonia,
Moldova and Romanialocal debt represents less than 5% of local governments’ total reve-
nues.Slovenia,SerbiaandMontenegrohaveanindebtednesslevelrangingbetween20-30%.
Turkey stands out as the country with the highest indebtedness level (75% in 2008).




Ghidul imprumuturilor pentru administratia publica locala

si situatia existenta in tarile reprezentate in NALAS

Figura 3: Totalul imprumuturilor administratiei locale ca procent din veniturile administratiei
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5. Imbunatatirea
performantei manage-
mentului financiar

Informatiilefinanciarecorespunzatoare, exactesioportuneasupraoperatiuniloradministratiilor
locale aducbeneficiiatatinvestitorilorcatsiadministratiilorlocale. Unformatuniformde rapor-
tarefinanciara, care safie potrivitatatadministratiilor centrale/locale catsicerintelorinvestito-
rilor, trebuie sa reprezinte o prioritate centrala pentru organele nationale de reglementare, ca
preconditie pentruimbunatatirea performanteimanagementuluifinanciar. Rapoarteleanuale
aleadministratiilorlocale trebuie sa contina cel putin un raportadministrativ, un bilant contabil
si o declaratie de venit drept analiza a fluxului de numerar (dacé sistemul contabil este unul
bazatpe angajamente). Divulgarea publica arapoartelor financiare trebuie sa fie obligatorie.
Auditeindependentetrebuierealizate inmodregulat. Administratiilelocale pot,deasemenea,
saimbunatateascaperformantamanagementuluifinanciarprinaplicareauneievaluariexterne
de credit. O data cu obtinerea unei clasificari a imprumutului, administratia locala va intelege
mai bine care sunt principalii factori determinanti ai bonitatii sale si poate decide ce schimbari
suntnecesarepentruimbunatatireaprofiluluideriscde credit, reducandastfel costurileimpru-
mutului.

5.1.Un management financiar sanatos pentru imbunatatirea
bonitatii

Atat oficialii administratiei locale, céat si investitorii au nevoie de informatii financiare
corespunzatoare, precise si oportune pentru a putea lua decizii optime.

Analizafinanciara ajuta oficialiipentrua puteaintelege maibine situatiafiscald aadmnistratiei
localesiaidentificanoiletendinte pe carealtfelle-arfipututignora.Analizafinanciara poate, de
asemenea, safiefolosita pentruaprezentapuncteletarisislabealeadministratieilocaleinfata
consiliuluilocal, a cetatenilor, aadministratiei centrale siainvestitorilor. Aceasta promoveaza
transparentabugetara siintareste capacitateaadministratieilocale deaimprumuta. Maimult,
analiza financiara reprezinta un ghid pentru planificarea financiara si politica fiscala.

Investitorii au nevoie de informatii relevante si credibile pentru analizeze lor de eval-
uare a riscului de credit. Rapoartele financiare pregatite de administratiile financi-
are prezintd destul de rar informatii financiare in forma doritd de participantii de pe
piata imprumuturilor. Un format uniform de raportare financiara, care sa fie potri-




Ghidul imprumuturilor pentru administratia publica locala
si situatia existenta in tarile reprezentate in NALAS

vit atat pentru administratiile centrale/locale, cat si pentru cerintele investitorilor tre-
buie s& reprezinte o prioritate centrald pentru organele nationale de reglementare.

Rapoartele anuale ale administratiilor locale trebuie sa contina cel putin un raport adminis-
trativ, un bilant contabil si o declaratie de venit, cat si o analiza a fluxului de numerar (daca
sistemul contabil este bazat de angajamente). in unele tari, administratiile locale trebuie
sa consolideze declaratiile de venit cu cele ale institutiile publice locale subordonate.

Tabelul 9: Utilizarea datelor financiare pentru imbunatatirea bonitatii’
Etapele imbunatatirii bonitatii sistemice

. Standardizarea formatului de raportare financiara al administratiilor locale pentru a include
informatiile importante pentru pietele de imprumut

. Divulgareapublica arapoartelorfinanciare ale administratiilorlocale trebuie safie obligatorie

. Audite independente periodice

. Administratiacentralatrebuie s monitorizeze serviciuldatorieilocale siraporturile financiare
pentru a asigura stabilitatea financiara

Inafaradeetapelecarevizeazdimbunatatireacalitatiiraportariifinanciare, trebuieintreprinse
actiunii suplimentare Tn domeniile prezentate in Tabelul 10.

Tabelul 10: Etape ce trebuie parcurse in vederea imbunatatirii bonitatii administratiei locale™
Etape ce trebuie parcurse in vederea imbunatatirii bonitatii administratiei locale
Sistemul Fiscal

1a. Stabilirea uneilegislatii clare sau a unei baze constitutionale
1. Transferuri inter- pentru partajarea veniturilor si subventiilor

guvernamentale 1b. Mentinerea unorformule stabile pentru partajarea veniturilor

2. Venituri locale 2a.Asigurarea controluluilocal asupraratelorimpozitelor locale
pentru surse semnificative de venit

* BM, “Measuring Local Government Credit Risk”, George Petersen, 1998, p.19
** BM, Measuring Local Government Credit Risk and Improving Creditworthiness, George Pe-
tersen, 1998, p.11




Fonduri de dezvoltare

municipala 1a. Stabilireaunorobiective clare pentruratele maximacceptate
ale imprumutului problema; monitorizarea experientei reale

1. Tm prumuturi 2a.Atribuirea uneiclasificari de riscexplicit pentru fiecare impru-
problema mut municipal

Evaluarea impru- 2b. Un departament separat sau o institutie externa de evaluare
mutului de risc realizeaza evaluarea riscului

2c. Compararea neindeplinirii unui obligatii ex post sau a
experientei unui imprumut-problema cu clasificarile ex ante
aleimprumuturilor; revizuireametodologieiderevizuirearis-
cului daca este necesar

Politica imprumu-
turilor

3a. Nutrebuie acordate noiimprumuturi debitorilor cu Tmprumu-
turi problema neachitate

3b.Nutrebuieacordate subventiide capitalde catre Guvernpen-
tru debitorii care au Tmprumuturi problema neachitate

Sistemul juridic

1a. Stabilirea unor reguli juridice clare pentru procedurile de

1. Procedurile pen- neindeplinire a obligatiilor urmarite in practica si executorii
tru neindeplini- pentru instantele judecatoresti

rea obligatiilor;
garantii de
blocare a pietei

Neindeplinirea
obigatiilor Tmprumu- 1a. Establish automatic procedures for local budget interven-
tului tion by Government at time of default

1. Interventia 1b. Give intervention team power to restore budgetary bal-
bugetara local3 ance by mandatory spending cuts and/or tax increases

> 5.2. Clasificarea imprumuturilor

Administratiile locale pot imbunatati performanta managementului financiar prin solicitarea
uneiclasificariaimprumutuluiextern. O clasificare aimprumuturilor (rating) reprezintaunaviz
al Agentiei de Clasificare a Imprumuturilor cu privire la capacitatea sidorinta unui emitentde
a face plati la timp pentru un imprumut pe parcursul derularii acestuia. O data cu obtinerea
unei clasificari a imprumutului, administratia locala va intelege mai bine care sunt principalii
factorideterminantiaibonitatiisalesipoateluadeciziiasupraschimbarilornecesareinvederea
imbunatatirii profilului sdu de risc, reducand astfel costurile de Tmprumut.
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In prezent, exista trei firme mari care furnizeaza acest serviciu pentru administratiile re-
gionale si locale din sud-estul Europei: Moody’s Investors Service, Standard and Poor si
Fitch. Obligatiunile pe termen lung de cea mai Thalta calitate sunt clasificate drept ,Aaa”
de catre Moody si ,AAA” de catre Standard and Poor si Fitch. Chestiunile clasificare mai
jos de ,Baa” de catre Moody si mai jos de ,BBB” de catre Standard and Poor si Fitch
sunt considerate sub nota de investitie. Un set separat de clasificari sunt utilizate pentru
obligatiunile pe termen scurt.

Tabelul 11: Clasificarile datoriilor pe termen lung ale lui Moody (cu maturitate de un an sau
mai mare de un an)

Nota de investitie

Nota speculativa

Clasificarile imprumuturilor pe termen scurt ale lui Moody (maturitati mai mici de un an)

Prime-1 (ce mai inalta calitate)
Prime-2
Prime-3

Not Prime (poate fi considerata de rang speculativ)

Procesul de evaluare

u Administratiile locale contacteaza Agentia de Clasificare a imprumuturilor

u Se trimite solicitarea catre Agentia de Clasificare a Imprumuturilor impreuna cu
informatiile financiare specifice activitatii administratiilor locale.

u AgentiadeClasificarealmprumuturiloranalizeazasolicitareaadministratiilorlocale
alaturi de conditiile economice locale si nationale si atribuie o clasificare a impru-
mutului pentru administratia locala. Ca reguld, clasificarea imprumuturilot unei
administratii locale nu poate depasi clasificarea suverana a tarii.

u Dupéclasificareainitiald,Agentiade Clasificareaimprumuturilorrevedeinmod peri-
odic clasificarea pentru aluain considerare cele mairecente informatii financiare si
economice care vizeaza situatia administratiilor locale.




Definitii importante care privesc procesul de clasificaree rating process’

u

Perspectivele de clasificare: Acesteareprezinta avize cu privire la posibiladirectiea
unei clasificari a emitentului pe termen mediu, de obicei 18 luni. Perspectivele pot fi
de 4 categorii: pozitive, negative, stabile, in dezvoltare;

Revizuirea clasificarii: Un Tmprumut este pus pe lista de supraveghere cand se afla
sub revizuire pentru o posibila imbunatatire, sau sub revizuire pentru o posibila

retrogradare, sau, mairar, subrevizuire cudirectienecunoscuta. Orevizuireformala
este Incheiata Tn mod normal in decurs de 90 de zile;

Confirmarea unei clasificari: Daca dupa o revizuire formala un comitet de evaluare
decidesanuschimbeoclasificare,inseamnacaaceastaclasificareafostconfirmata

BBeneficiile unei clasificari a imprumuturilor pentru administratia locala:

u

Accesullaunnumarmare de potentialiinvestitori, reducénd astfel costurile de impru-
mut ale administratiei locale deoarece se va intensifica concurenta;

Avizulindependentasupra capacitatii vitoare aemitentului siobligatieilegale aaces-
tuia de a plati la timp angajamentele financiare;

Estimareaindependentaa conditiei actuale aimprumuturilormunicipale siveniturilor
viitoare si a cheltuielilor previzionate in functie de tendintele si proiectiile bugetare;

Diagnosticarea factorilor principali de risc care contribuie la conditia bonitatii si
identificarea domeniilor de risc al imprumuturilor care pot ameninta capacitatea
administratiei locale de a plati la timp datoria si dobanda atrasa de obligatiile impru-
mutului;

Evaluarea obiectiva a operatiunilor financiare municipale de importanta majora pen-
tru primari, consilii municipale si cetateni;
Cresterea transparentei si responsabilitatii operatiunilor municipale.

* Moody’s Investor Service — Metodologia de clasificare

v
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6. Cum se gaseste si
selecteaza creditorul?

in functie de tipul instrumentului de Tmprumut (credit sau obligatiuni) la care apeleaza o
administratie locala, exista diferite institutii financiare specializate care trebuie abordate.
Imprumuturile administratiei locale provin de la: (i) banci municipale, (i) banci comerciale,
(iii) institutii financiare internationale si (iv) fonduri de dezvoltare municipale. Obligatiunile
sunt intermediate de bancile comerciale/de investitii sau de casele de brokeraj. Existenta
si disponibilitatea acestor institutii financiare pentru finantarea administratiilor locale de-
pinde de arhitectura (modelul de imprumut bancar sau modelul obligatiunilor) si dezvoltar-
ea unei piete locale de Tmprumut. Autoritatile centrale si locale trebuie sa promoveze
masuri specifice menite sa sprijine dezvoltarea pietelor sustenabile pentru imprumuturi
prinn minimizarea riscului esecului de piata.

Satisfacereaasteptarilor creditorului va creste sansele administratiilorlocale de aimprumuta
inconditiibune. Conditiile economice locale, performantabugetara, flexibilitatea financiara si
politica, capacitateademanagementalproiectelor,transparentasipublicarea, calitateaproce-
suluibugetar, existenta unuimanagemental imprumuturilor sia unei strategiiainvestitiilor de
capital, garantii disponibile, toate acestea suntaspecte importante care influenteaza capaci-
tatea de imprumut a administratiei locale.

in procesul de contractare de noi imprumuturi sau emisiune de obligatiuni, administratiile
publice trebuie sa se supuna unor proceduri de licitatie pentru a selecta institutia financiara
creditoare/emitenta. Astfel, este esential ca administratiile locale sa realizeze documentatia
pentru licitatie in asa fel incat sa se asigure ca (i) ofertantii eligibili au nivelul corespunzator
de cunostinte si experienta pentru ca proiectul sa obtina finantarea si (ii) criteriile de selectie
utilizate pentru evaluarea ofertelor creditorilor permitadministratiilor locale sa obtina cea mai
competitiva structura de Tmprumut in mod transparent.

Tn afara de institutiile financiare, administratiile locale din t&rile membre UE si t&rile in curs de
aderarepotaccesaresursefinanciaredinsubventiioferitede UniuneaEuropeana(UE). instatele
membre, proiecteleadministratieilocale potdepasiadesea 15milioanedeeuro.Valoareaproi-
ectelordepusedeadministratiilelocaleintarileincursdeaderareestemaimica, insabeneficiile
finantariiinvestitiilorlocalede capital prinsubventiiale UE sunt, cutoate acestea, indiscutabile.




> 6.1.Institutii financiare specializate in creditarea administratiilor
locale

6.1.1.Institutiiledecreditare, regulile pecareleuutilizeaza, piete pe
care le vizeaza si piete pe care le evita

Dezvoltarea pietelor de imprumut pentru administratia locala reprezinta un pilon important
pentruexpansiuneabunurilorsiserviciilorpublicelocale (atatcantitativ, catsicalitativ). in Capi-
tolul 3aufostidentificate doua modele care sustin dezvoltarea pietelorlocale de imprumut: (i)
modelul imprumutului bancar si (ii) modelul obligatiunilor municipale.

Tn modelul imprumutului bancar, institutiile financiare care imprumuta administratiile locale
potfiimpartiteinmarein cele specializate inserviciibancarede nisa, care vizeaza doarafaceri
locale (bancimunicipale)siaceleaimplicateintr-unspectrulargdeactivitatibancare—deretail,
corporative si de investitii.

Principalele diferente dintre bancile municipale si bancile comerciale mari care ofera im-
prumuturi si altor sectoare constau in (i) tipurile produselor si caracteristicile imprumuturi-
lor disponibile (pret, maturitate etc.), (ii) felul in care si-au construit relatia cu administratiile
locale, (iii) gama de servicii de asistenta pe care le furnizeaza administratiilor locale in
afara activitatii de creditare sau (iv) monitorizarea si analiza capacitatii. O caracteristica
a bancilor municipale este capacitatea acestora de a oferi imprumuturi pe termen lung
administratiilor locale, spre deosebire de alte bénci comerciale, deoarece sunt, de obicei,
detinute de stat si au astfel acces la resurse pe termen lung. De exemplu, Credit Locale
de France avea acces la fonduri pe termen lung colectate prin planul de economii pen-
tru micii deponenti din cadrul sistemului postal. Bancile municipale vizeaza dezvoltarea
unei relatii permanente cu administratiile locale, in cadrul careia, pe langa activitatea de
creditare, pot oferi de asemenea o gama de servicii complementare de asistenta, precum
consilierea pe probleme de pregatire si structurare a bugetelor sau realizare a proiectelor
de investitii.

Initial, statutul special al bancilor municipale a fost protejat de lege; au beneficiat de mo-
nopol legal (ca in cazul Bancii Municipale a Olandei). Totusi, dereglementarea sectoru-
lui financiar a pus presiune pe bancile municipale, deschizdnd calea pentru concurenta
pe segmentul administratiei locale pentru alte institutii financiare (banci comerciale). in
prezent, cele mai multe banci municipale au pierdut accesul preferential la resursele pe
termen lung si au trebuit sa intre in competitie cu alte banci pentru fonduri (pe termen
scurt). Dexia reprezinta un exemplu de banca municipala de mari dimensiuni care a
supravietuit acestui proces. Dexia, care a fost in trecut detinuta in totalitate de stat, este
in prezent complet privatizata si se afla in competitie cu alte banci comerciale pe piata
europeand, cu rol de ofertant alternativ de capital pentru in tarile in curs de dezvoltare,
unde bancile municipale au o istorie scurta sau chiar deloc, procesul de dereglementare
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financiara a dus la preluarea imprumuturilor financiare sub umbrela bancilor comerciale
standard. Orizontul economiile pe termen scurt care este caracteristic bancilor comerciale
s-a transformat Th Tmprumuturi catre administratiile locale cu scadente mai mici fata de
cele oferite de bancile municipale de specialitate. De asemenea, deoarece imprumutul
pentru administratiile locale reprezintd doar o mica parte din portofoliul unei banci com-
erciale, resursele alocate pentru dobandirea si dezvoltarea expertizei pentru mecanisme
financiare locale sunt rare. Astfel, exista o gama restransa de produse de credit si costuri
de imprumut. Banca OTP din Ungaria sau Banca Comerciala Roméana a Bancii Erste sunt
doua exemple de banci comerciale mari care domina piata imprumuturilor administratiilor
locale, cu exceptia bancilor comerciale” .

Ocategoriespecialadecreditoriaiadministratiilorlocalesuntinstitutiilefinanciareinternationale
(IFT)—cumarfiBancaMondiala, Banca Europeana pentruReconstructie siDezvoltare,Banca
Europeanade Investitii, Bancade Dezvoltarea ConsiliuluiEuropean—caredesfasoaraoserie
de programe speciale care urmaresc sprijinirea si finantarea proiectelor de infrastructura ale
administratiilor locale, in special pe pietele emergente (vezi Capitolul 3).

Modelul obligatiunilor municipale, ca modalitate alternativa/complementara de dezvoltare a
pietelorde imprumutpentru administratialocala difera de modelul imprumutuluibancardupa
cum urmeaza:

u Se bazeaza pe concurenta si nu pe relatiile bancare;
u Monitorizarea este publica si nu particulara
u Serviciile de asistenta sunt neingradite.

Concurenta este esentafinantariilocale de capital; niciinvestitorii institutionali de obligatiuni,
nici cei individuali nu au nevoie sa aiba o relatie pe termen lung cu emitentul, asa cum se
intdmpla in cadrul modelului imprumutului bancar. in timp ce in cazul modelului imprumu-
tuluibancarmonitorizareasianalizasituatieifinanciareaadministratieilocale esterealizatade
catre banca creditoare, iar in cazul modelului obligatiunilor municipale informatiile financiare
suntdivulgatedeemitentcatre piataintr-unformatstandardizat; infunctiede acesteinformatii,
fiecare investitor poate realiza propria evaluare a oportunitatii investitiei intr-o anumita emisi-
une de obligatiuni municipale. Mai mult, pe o piata a obligatiunilor municipale o administratie
locala poate lua o decizie proprie cu privire la alegerea serviciilor de consiliere financiara sau
asistentatehnicapentrudezvoltareaproiectului, spre deosebire de modelulde imprumutban-
car in cadrul caruia astfel de servicii pot fi incluse.

Pieteleemergentereprezintaotintaatractiva pentruinstitutiile financiare straine deoarece pot

* Banca Dexia a avut o sucursald in Romania si a fost un jucator important pe piata romaneasca
a Tmprumuturilor locale, dar si-a inchis recent operatiunile pe piata din Romania in urma unei
restructurari la nivel de grup




oferirandamente superioare ajustatelarisc. Dezvoltarea scazutaainfrastructurii(de oricetip)
impreuna cu perspectiva unui mediu macroeconomic stabil si predictibil, asociate unor politi-
ci economice credibile, reprezinta ingredientele cheie pentru o economie in dezvoltare care
sa atraga finantare straina. Mai mult, statutul de membru al organizatiilor internationale (pre-
cumUE, NATO, OMC), care subliniazé angajamentul uneitaride aaderalaanumite criterii de
dezvoltare sustenabila, aduce garantiisuplimentare investitorilor straini. Pozitiageografica si
geopolitica a unei tari este, de asemenea, importanta.

Inacestcontext, imprumutul acordatadministratiilor locale pe piete emergente eligibile poate
fio oportunitate de afacere productiva si viabila pentruinstitutiile financiare straine. Bonitatea
este, de obicei, maibunadecatadebitorilordin sectorul privatdatorita capacitatiide generare
aveniturilorpermanente, insasubbonitateasuverana, asigurand astfelrandamenteatractive
cu un risc relativ scazut. in timpul crizei economice si financiare, unele banci din tarile emer-
gente au gasit ca este mai profitabil sa finanteze administratiile locale decéat sectorul privat,
deoarece capacitatea serviciului datoriei celui din urma a fost serios afectata de scaderea
economica.UnexempluinacestsensesteBancaComercialdRomana,leader-uldepiatainsec-
torul bancar roméanesc in ceea ce priveste totalul activelor, care a reusit in 2009 s& compen-
seze partial pentru dezintermedierea care a aparut in portofoliul sdu de debitori privati prin
extindereasegementuluiadministratiilorlocale. Dorintasicapacitateainstitutiilorfinanciarede
afinanta administratiile locale variaza in functie de tara emergenta vizata datorita unor factori
determinanti care caracterizeaza gradul de dezvoltarea al finantelor publlice locale in gener-
al,cumarfi (i) transparenta, (i) accesul la date financiare, (iii) capacitatea administrativa, (iv)
stabilitatea si predictibilitatea veniturilor, (v) reglementareaimprumuturilor publice locale, (vi)
existenta procedurilor de faliment sau (vii) garantiile disponibile.

Table 12: Financial institutions that lend to or intermediate local government bond issues

Tipuldebanca | Banca comerciala | Banca Banca de dez- | Banca de dez- | Institutii Altele
Tara comerciala de | voltare de stat | voltare privata | financiare
stat internatio
nale

Albania National Commer- Albanian De- KFW, World
cial Bank, Intesa velopment Bank
Sanpaolo Fund, Highland (WB)
Bank, Raiffeisen Areas’ ,EBRD,CEB
Bank, Development
Fund
I I

Municipal Bank plc

Croatia Croatian Bank
for Reconstruc-
tion and Devel-
opment

]

Kosovo Pro Credit

Bank, Raiffeisen

Bank,NLB Prishti-

na,

Banka Kombetare

Tregtare (National

Trade Bank)

I
United States EBRD, EIB
Agency for
International
Development
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Macedonia

Uni Bank, NLB
Leasing — DCA
partners and all
the otherdomestic
commercial banks

USAID DCA
fund

WB, EBRD
KfW

Moldova

Victoriabank, Ex-
imbanc, Moldova-
Agroindbank,
Moldindconbank.

Savings Bank
(Banca De
Economii)

Fund of Social
Investments
from

Moldova,

Interna-
tional
Associa-
tion for
Develop-
ment

Montenegro

Crnogorska komer-
cijalna banka, NLB
Montenegrobanka,
Hypo Alpe-Adria
Bank, Podgoricka
banka, Komerci-
jalna banka AD
Budva

Investment
Development
Fund of
Montenegro

EIB, KFW
bank,
EBRD,
IBRD

Republica

Srpska

Hypo Alpe Adria,
Unicredit, Raiff-
heisen, Komerci-
jalna Banka

Investment-
Development
Bank

of Republika
Srpska

Incentive funds
for
employment
and

agriculture and
economy de-
velopment

Romania

Banca Comer-
ciala Romana S.A.,
BancpostS.A.,BRD
— Groupe Société
Générale S.A.

EBRD, EIB
WwB

Intesa Sanpaolo,
Unicredit, Hypo
Alpe Adria, Com-
mercial bank, AIK
bank, Raiffeisen-
bank, Erste bank,
NLB Vojvodjanska
bank, Credit, Agri-
cole bank

State Develop-
ment
Fund

EBRD, EIB,
GA

WB, Coun-
cil of
Europe
Develop-
ment

Bank

BNP Paribas Fortis,
WestLB AG, Credit
Agricole, HSBC,
RBS

Vakifbank,
Ziraat
Bank

> 6.1.2. Esecuri ale pietei si solutii posibile

WB , EIB,
EBRD

Atatmodelul de imprumut bancar, cat si cel al obligatiunilor au limitari care pot impiedica dez-
voltarea pietelorde imprumutfunctionale sipotconduce laineficienta. Dupa cum s-asupliniat
mai sus, bancile comerciale nu au de obicei capacitatea de a intelege finantele publice locale
si,dreptconsecinta, propensiuneade aimprumuta administratiile locale poate fimai scazuta.
Deasemenea,deoareceatragresurse petermenscurt, capacitateaacestoradeaimprumuta




pe durata mailunga este afectata. in cazul emisiunilorde obligatiuni, lipsadivulgariifinanciare
corespunzatoare poate impiedica investitoriisd achizitioneze obligatinimunicipale. Maimult,
experientatrecutaaratacainfazeleincipiente, pieteledeobligatiunialeadministratieilocalenu
ofera neaparat capital pe termen mai lung in comparatie cu imprumutul bancar

n acest context, exista diferite alternative valabile administratiilor centrale din economiile
emergente care pot spori dezvoltarea pietelor de imprumut local sustenabil:

a)

b)

Generale

Promovarea politiciloreconomice care pun bazele unui mediu macroeconomic sta-
bil si previzibil (cum ar fi politica monetara sau fiscala anti-ciclica);

Asigurarea dezvoltarii unui sector bancar sanatos si stabil financiar; preveni-
rea formarii unor dezechilibre majore n portofoliile bancilor prin reglementari
corespunzatoare (de exemplu, imprumuturi excesive catre sectoare specifice,
proportie mare a imprumuturilor in valuta straina), care poate dauna capacitatii
viitoare de imprumut a bancilor;

Cresterea transparentei administratiilor locale (de exemplu, formate standardizate
pentrupublicareasituatieifinanciare, proiectedeinvestitii, auditareadatelorfinanci-
are);

Promovarea sisprijinirea infintariiuneiagentii autorizate pentru evaluare imprumu-
turilorlocale, specializatainestimarearisculuideimprumutaladministratiilorlocale;

Cresterea stimulentelor pentru administratiile locale de a apela la o agentie de
evaluare pentru obtinerea unei clasificari de imprumut (locala sau internationald)
— de exemplu, cresterea ponderii riscului pentru administratiile locale neclasifi-
cate si risc variabil pentru cele clasificate in calcularea capitalului reglementat
pentru banci vor rezulta astfel costuri de imprumut mai mari pentru administratiile
locale neclasificate;

Definirea unei legislatii si a unor proceduri clare pentru falimentul administratiei
publice — inlaturarea garantiei implicite a administratiei centrale pentru impru-
mutul local.

Specifice

Existenta fondurilor de garantii municipale poate stimula dezvoltarea pietelor de
imprumut pentru administratiile locale in stadii incipiente. Totusi, este importanta
apelarea la o astfel de institutie doar pentru o perioada limitata de timp, putand

duce la un comportament moral hazardat (vezi exemplele de mai jos);

Tnfiintarea bancilor de stat specializate Tn imprumuturi municipale poate spori
accesul administratiilor locale la pietele de imprumut. Astfel de banci pot accesa
de obicei resurse pe termen mai lung, care pot fi redirectionate catre proiecte de
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infrastructura pe termen lung ale administratiei locale.

Fondurile de dezvoltare municipale infiintate si gestionate la un nivel supe-
rior celui al administratilor locale in cauza reprezintd de asemenea o posibila
solutie de a consolida pietele Tmprumuturilor locale si de a sprijini investitiile
in infrastructura urbana, servicii si intreprinderi (vezi exemplele de mai jos).

Exemple

Mecanisme de consolidare care sprijina dezvoltarea pietelor imprumuturilor AL
a. Fonduri de garantare

Bulgaria — Mecanismul de Garantare USAID - Autoritatea de Dezvoltare
a Imprumuturilor (ADI) oferd garanti municipalitatior in calitate de de-
bitori ai Bancii Bulgare Unite, care garanteaza 50% din Tmprumuturi. Un
numar de 13 municipalitdti au apelat la acest instrument pana in prezent.
Macedonia — mecanisme similare celor din Bulgaria.

Romania — exista doua fonduri de garantare (Fondul de Garantare a Creditului Rural si
Fondul de Garantare pentru intreprinderile Mici si Mijlocii) care ofera scrisori de garantie
si garantii de imprumut in numele administratiilor locale beneficiare ale subventiilor UE.

> 6.1.3. Situatia din tarile vizate

Experientatrecutdaaratatcalipsadisciplineiadministratiilorlocaledescentralizatereferitoare
laindatorarea publica locala poate crea un pericol financiar la nivel macroeconomic. in ultimii
20-30deani, bugetele de statau trebuie saintervina pentru a salva administratiile locale in 19
din cele 44 detarianalizate intr-un studiurealizatin 2005 de catre Singh si Plekhanov'. De ex-
emplu,inArgentinasiBrazilia,dificultatiieadministratieilocaleaureprezentatopovaraserioasa
pentru bugetul national, declansand crizele financiare.

Tn cazul statelor membre UE, indatorarea administratiilor locale nu este motiv de ingrijorare
panaacum;totusi, perioadededificultatifinanciarepotfiobservateinistoriarecentd(Germania
si Suedia Tn anii "90).

O astfel de situatie necesita evidentanumite mecanisme de control care sévizeze asigurarea
stabilitatii financiare a administratiilor locale. Literatura identifica patru mecanisme de regle-
mentare a indatorarii publice locale (Ter-Minassian-Craig, 1997):

* Singh, Raju-Plekhanov, Alexnder (2005): How should local government borrowing be regu-
lated? Some cross-country empirical evidence. FMI Working Paper, WP/05/54.




u Disciplina de piata — in acest regim nu exista restrictii cu privire la indatorarea
administratiei locale; institutiile financiare vor imprumuta in functie de riscul si limit-
elepecaredorescsasileasume. Regimurile pietelorlibere se intdlnescde obiceipe
pietele dezvoltate;

u Controalele directe — imprumutul se supune aprobarii administratiei centrale. Un
astfeldemecanismafecteazainmodclarautonomiaadministratieilocale,insapoate
compensa lipsa disciplinei si capacitatii administrative la nivel local;

u Abordarea bazata de reguli — se stabilesc limite pentru nivelul de indatorare Tn
legislatia ce priveste imprumutul local ca plafon al datoriei totale restante sau al
maximului serviciului datoriei;

u Abordarea cooperativa — administratiile locale decid de comun acord cu
administratia centrala nivelurile maxime ale datoriei

Figura 6: Mecanisme de control din tarile CEE:
AL de pe pietele emergente are de obicei cel putin o forma de
mecansime de control prin controale directe si/sau prevederi
legale
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> 6.2. Cum pot administratiile locale sa isi mareasca sansele de
imprumut

6.2.1. Asteptarile creditorilor cu privire la administratiile locale

Institutiile financiare interesate in operatiunile administratiilor locale realizeaza, de obicei, o
analiza detaliata calitativa si cantitativd a unui numar mare de factori financiari, economici si
intitutionali pentru a evalua bonitatea. Profunzimea unei astfel de analize difera in functie de
institutia financiara, de gradul de specializare a segmentului administratiei locale.

Dupa cum a fost prezentat in Capitolul 4, conditile economice in care functioneaza o
administratie locala au o influenta importanta in ceea ce priveste bonitatea acesteia. Desi
unele institutii financiare nu pun prea mult accent pe acest aspect in analiza imprumutului,
este important pentru administratiile locale sa inteleaga semnificatia acestuia pentru veni-
turile viitoare si capacitatea de indatorare si sa ia masuri proactive. Astfel de masuri pot in-
clude diferite facilitati de impozitare oferite de administratiile locale companiilor locale mari
de importanta sistemica” pentru economia locald care urmaresc sa stimuleze investitia i
angajarea fortei de munca; administratiile locale pot, de asemenea, creste atractivitatea
investitiilor in regiune prin oferirea unor active imobiliarea (teren, cladiri) investitorilor mari.

* Companii care detin o mare parte din activitatea economica locala in termeni de cifra de
afaceri, valoare adaugate si angajati.



Exemplu

Experienta Romaniei in sprijinirea dezvoltarii economiei locale

ZonaMetropolitana Oradea(ZMO), carereuneste municipiuOradeasi 11 comunevecine,se
aflain procesul de creare auneistrategiide marketing care urmareste crestereaatractivitatii
economiei locale in randul investitorilor straini.

Intr-o prima etapa, ZMO identificd din mai multe active imobiliare (terenuri, cladiri) care
apartinmembrilor acesteia, pe cele care ar putea fifolosite pentru sprijinirea de noiinvestitii.
Tn urma unei analize detaliate a structurii economiei locale si a perspectivelor de crestere,
ZMOselecteazasectoareleeconomice careaucelmaimarepotentialdedezvoltare,luandin
considerare puncteletariimportante aleeconomieilocale. Apoicombinarezultatele analizei
cu activele imobiliare disponibile pentru noiinvestitii in oferte sectoriale teritoriale, care sunt
mai apoi prezentate investitorilot straini.

De exemplu, unul dintre activele investibile identificate este o bucaté de teren detinuta de
o0 comuna intr-o zona turistica. Deoarece turismul a fost identificat printre industriile cheie
care pot ajuta la dezvoltarea economiei locale, oferta teritoriala in acest caz se va adresa
potentialilor investitori interesati de dezvoltarea unei rezervatii turistice. ZMO ar pune la
dispozitia investitorilor terenul si accesul la infrastructura publica, vizandu-i pe cei care se
angajeaza sa construiasca o rezervatie in zona.

Asa cum a fost explicat (Capitolul 4), Tn momentul evaluarii performantei bugetare a
administratiilor locale, institutiile financiare analizeaza, de asemenea, tendinta rezultatului
operational net (bilantul).

Gradul deflexibilitate financiara care le permite administratiilor financiare de a ajusta bugetul
n perioade dificile din punct de vedere financiar sieconomic, este de asemenaimportantdin
punct de vedere al capacitatii serviciului datoriei. Dacé o administratie localé are flexibilitate
financiaramare,aceastavaputeaajustaveniturilesaucheltuielileinfatasocurilorexterne pen-
tru a-si mentine stabilitatea financiara.

Asociata flexibilitatii financiare este si flexibilitatea politicd — adica consimtamantul de a
rationalizacheltuielile—deaaplicamasurideausteritate in perioadelededificultatefinanciara.
Astfel, chiardaca oadministratielocala areflexibilitate financiara poate sa nuaiba bunavointa
de a implementa masuri de ajustare a bilantului bugetar din motive politice.

Capacitateade managementde proiectaadministratiilorlocale reprezinta un altdomeniuim-
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portantpentruanalizarisculuidecreditabancilor.Aceastaevidentiazarafinamentulstructurilor
sipracticiloradministratieilocale sievalueaza capacitatea de respectare a procedurile legale
de achizitie simanagement financiar. Tn acest context, bancile pot fi interesate s& vada cum
s-afacutimplementareaproiecteloranterioare deinvestitii, care au fostproblemele principale
intdmpinate si cum au fost rezolvate de oficialii locali.

Un grad inalt de transparenta si publicitate este o trasatura cheie pentru un management fi-
nanciarsolid. Esteunaspectimportantal relatieidintreadministratiile locale siinstitutiile finan-
ciare, deoarece ofera bancilorinformatiile necesare pentru procedurile care privesc obligatia
de diligenta si le ajuta sa-si formeze o imagine obiectiva asupra situatiei financiare reale a
administratiilorlocale.Inacestcontext,conducerealocalatrebuies& permité sisapoaticomu-
nica toate informatiile solicitate de institutiile creditoare.

Calitateaprocesuluibugetarapartinetotcapacitatiimanagementuluifinanciar.Bugetareatre-
buie safiebazata peangajamentesiprograme. O abordare consolidatdaplanificariibugetare
estededorit;bugetultrebuiesadincludatoate operatiunileadministratiilorlocale siale entitatilor
asociate subordonate.

Existenta unei strategii de management al datoriilor la nivelul administratiei locale, cu
politici de indatorare clare si riguroase, in afara celor disponibile la nivel national, are un
impact pozitiv asupra bonitéatii. Politica imprumuturilor trebuie sa fie explicit formulata si
respectata. Trebuie sa fie stabila si prezibila de-a lungul timpului, publicata corespunzator,
fara chestiuni neplanificate sau neasteptate si corelata cu strategia investitiilor de capital.
Limitele datoriei impuse de legislatia nationald trebuie tot timpul respectate. Mai mult,
administratia locala trebuie sa asigure un nivel de indatorare care poate fi sustinut fara a
pune prea multa presiune pe fluxurile de venit.

Schimbarile politicedincadruladministratiilorlocale potdeterminainunele cazurioschimbare
astrategiei de dezvoltare locala care poate avea consecinte negative pentru disponibilitatea
siangajamentul in privinta serviciului datoriei contractat in semestrul trecut. Managerii locali
trebuie sa inteleagaimportanta unuiistoric bun al rambursarii datoriei financiare sisa asigure
continuitatea proiectelor de investitii, ambele fiind preconditii de accesare a imprumuturilor
viitoarelacosturirezonabile. Creditoriiajungsacunoascaadministratiilelocale aflateindificul-
tatedelacolegiilorsaudinregistreledatoriilornatioanale. Un astfelde comportamentcreeaza
oimaginenegativadeduratdaadministratiilorlocale, care conduceladificultatide contractare
de noi Tmprumuturi sau costuri mai mari asociate riscului.

O strategie a investitiilor de capital clara si coerenta reprezinta punctul de plecare al oricarui
proiectdeinvestitiisiofera creditoruluio perspectiva petermenlungasupraoricarorplanuride
investitii ale administratiilor locale siasupra situatiei financiare viitoare. in acestmomenteste
importantpentruadministratialocaldsaaibaoplanificareafinanciara multi-anualaacreditelor



corespunzatoarecaresapermitalansareaproiectelordeinvestitiiplanificate. Strategiatrebuie
saincluda o prioritizare a proiectelor majore conformimportanteilor sianevoilor de finantare.

Institutiile definantare solicita debitorilorsa aduca oformade garantii eligibile pentruaasigura
rambursareaTmprumutuIui.Tncazuladministra’;iiIorlocaIedescentralizate,Tmprumutulestede
obicei garantat de veniturile proprii. Teoretic, fluxurile de venit ar fi interceptate de creditoriin
compensareaserviciuluidatorieirestant. Alte forme de garantie precumactivefizice potfisiele
acceptateprinlegeinuneletari.inmultecazuri,undelegislatiaimprumuturilorpublicelocalenu
estesuficientdeclara, institutiile financiare potconsideragarantiile din veniturile proprii oferite
de administratiile locale lafel de bune ca garantiile guvernamentale. Astfel, esteimportantca
adminitratiilelocale sa se asigure cainstitutiile financiare inteleg naturagarantiilorsiconditiilor
stabilite. Garantiile administratiei centrale sunt si ele utilizate pe anumite piete de imprumut,
dar sunt caracteristice mai degraba etapelor initiale de dezvoltare, atunci cand cunostintele
institutiilor financiare despre administratiile locale si dorinta de a imprumuta sunt scazute

> 6.2.2. Caracterisiticile tarilor din sud-estul Europei

Toticreditoriiardorisalucrezein conditiiideale: legislatie stabila, declaratiifinanciare siconta-
biledeschisesicorecte, fluxstabilde venituri, planuriinvestitionale binedezvoltate, capacitate
administrativasuficientasiangajamentpoliticpentruserviciuldatorieiindiferentdeschimbarile
din conducere. Tn prezent, in multe tari aceste conditii nu se regésesc. Astfel ca creditorii
functioneaza in medii volatile pline de riscuri; in timpul recesiunilor aceste riscuri devin si mai
mari. Printre acestea, cele maiimportante sunt: alocareainstabilda veniturilorcaoconsecinta
aschimbarilordinlegislatianationald, veniturivolatile dinimpozite, planificare simanagement
slab al veniturilor la nivel local, lipsa transparentei si capacitatii administrative.

In tarile in care a fost aplicat chestionarul pentru lucrarea de fata, conditiile de imprumut nu
sunt nici ele perfecte. Pe parcursul acestui subcapitol vom prezenta concluziile referitoare la
conditiile pietei imprumuturilor locale.

Desimajoritateaadministratiilorlocale trebuie sa adopte politicide managemental imprumu-
turilor si planuri de investitii de capital multi-anuale, multe altele nu trebuie sa raspunda unei
astfelde preconditie. Inaceste cazuri, creditoriinu potavea oimagine deansambluaactiunilor
viitoare ale administratiilor locale si nici nu pot gasi un angajament politic de durata pentru
proiectele pe care le finanteaza.

Stabilitateaveniturilorafostrealizata inmarein ultimiiani. Totusi, existd cazuricand guvernele
sauparlamenteleschimbabruscreglementarileindezavantajuladministratiilorlocale. Moldo-
va, SerbiasiRomaniapotficonsiderateexempleinacestsens.Administratiilelocaletrebuiesa
fieconstientedefaptul cacreditorii, caoricealtiinvestitori, suntmanatideincredere; fluctuatiile
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de venit afecteaza increderea in capacitatea debitorului de a acoperi serviciul datoriei.

Orice creditor solicita garantii. Administratiile locale din majoritatea tarilor analizate ofera
astfel de garantii. Cea mai des intalnita este interceptarea veniturilor. Daca debitorul nu
isi achita datoriile, banca are dreptul de a prelua o parte din veniturile sale. Totusi, un
creditor trebuie sa stie ca conturile administratiilor locale deschise la Trezoreria de Stat
sunt de obicei foarte greu de executat. Unele tari permit administratiilor locale sa ofere
active drept colateral pentru imprumuturile luate. Astfel de instrumente sunt permise in
Albania, Bulgaria, Kosovo, Macedonia, Muntenegru, Slovenia si Turcia. Chiar si in aceste
cazuri, stingerea datoriei poate fi dificila si greoaie din punct de vedere procedural in cazul
bunurilor publice. Un caz special se regaseste in Serbia, unde administratiilor locale le
este interzisd emiterea oricaror garantii in favoarea creditorilor

Exemplu

Executarea fortata a conturilor administratiei locale de la Trezoreria de Stat a Romaniei

in Romania, o instanta de judecata trebuie sa confirme existenta unei datorii neachitate si
sa aprobe interceptarea veniturilor din cadrul Trezoreriei. Pentru a achita datoria, debitorul
trebuie saaibanumerarin conturile sale.Altfel, acestaareunragazde saselunipentruagasi
resursesiastingedatoria. Principaliiofiteride creditauunroldecisivinasigurareanumeraru-
luipentrurambursareadatoriei. Dacaacestanuestebineintentionatcreditorulpoatepetrece
multeluniincercandinzadar.Panalaurma,dupaexpirareatermenuluidesaseluni, creditorul
poaterecurgelaexecutareasilitdabunurilordebitorului.inacestscop, procedurile aplicabile
sunt prevazute de Coduri de procedura fiscala.

Garantiile de stat sunt si ele pe placul creditorilor in ciuda pericolului moral pe care il in-
duc administratiilor locale. Unele tari prevad indisponibilitatea garantiilor de stat pentru
administratiile locale si creditori indiferent de circumstante. Din aceasta categorie fac parte
Albania, Bulgaria, Moldova, Romania si Slovenia. Alte tari permit garantiile de stat in anumite
cazuri:Croatia,Kosovo,Macedonia,RepublicaSrpska,SerbiasiTurcia. Garantiledestatsunt,de
obicei,aprobatedeParlament(Sub-secretariatul TrezorerieiincazulTurciei),darguvernulareun
rolimportantprinintermediul Ministeruluide Finante. Moldova este un caz special dinaceasta
privintd; guvernul central nu emite garantii de stat, insa administratiile judetene o pot face in
favoarea administratiilor locale.




Exemplu

Garantiile de imprumut pentru administratiile locale ih Moldova

inMoldova, existd orelatie ierarhicaintre administratiile judetene (raioane) siadministratiile
locale (comune si orase) care pleaca de la rolul celor dintai de a oferi transferuri intergu-
vernamentale celor din urma. Astfel, autoritatile publice de nivelul Il (adica raioanele) sunt
indreptatite sa acorde autoritatilor publice locale de nivelul |, cat si intreprinderilor munici-
pale, garantii de imprumut pentru cheltuielile de capital contractate de la institutiile finan-
ciare sau de la alti creditori nationali sau straini. Garantiile au fost acordate pentru acoperire
totala sau partiald a cheltuielilor ce privesc activitati de reparare (Consiliul Raionului Orhei);
reparatiasiintretinereadrumurilorlocale (ConsiliulRaionuluiUngheni); constructiade puturi
deapa(ConsiliulRaionuluiHincesti)etc. imprumuturile suntgarantate printransferurile raio-
anelor pentru sprijinul financiar catre bugetele oraselor sau comunelor.

Tn cele mai multe cazuri, creditorii fsiiau propriile masuri preliminare de evaluare, cu exceptia
emisiunilor de obligatiuniin cadrul careia procedurile sunt realizate de auditoriindependenti.
Inceeace privesteevaluarea, capracticagenerala, creditoriiaunevoiededeclaratiifinanciare
pemaimultiani, registre contabile, solduldatorieisiangajamentelor, listaactivelor, planurilede
investitii si documentatia tehnica de proiect.

Clasificarile Tmprumuturilor sunt destul de rare, tindnd cont de costul acestora si de n-
crederea creditorilor locali Tn prevederile legale. Totusi, exista unele exceptii; o clasificare
de credit a unei agentii independente importante este o premisa pentru ca o administratie
locald s& imprumute direct de la o Institutie fiananciara internationala (de exemplu, Ban-
ca Europeana de Investitii); mai mult, emisiunile de obligatiuni trebuie sa fie insotite de
aceste evaluari pentru a castiga increderea investitorilor. In Bulgaria, existd o Agentie
de Evaluare si Analiza a Creditelor care ofera clasificari entitatilor interesate, inclusiv
administratiilor locale. Agentia a fost infiintatd in 2010 prin fuziunea a doua agentii de
evaluare a creditelor, dintre care una era afiliatd la Moody. De asemenea, Macedonia
reprezintd un exemplu interesant de program national pentru desfasurarea evaluarilor
imprumuturilor administratiei locale de catre agentii internationale de rating. Tn Turcia,
principalele trei agentii de evaluare se ocupa cu analizarea si clasificarea Tmprumuturilor
administratiilor locale. Fitch Ratings chiar are un birou regional in Istanbul.
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Exemplu

Programulde asistenta pentru evaluareaimprumuturiloradministratiilorlocale din Macedo-
nia

in 2009, Activitatea Administratiei Locale Macedonia (AALM) a USAID, in cooperare cu
Centru de Excelenta Financiara din Macedonia (CEFM) si Serviciul de Investitii Moody,
au lansat un audit financiar extern in sase municipalitati ale carui concluzii ar fi in confor-
mitate cu standardele internationale de contabilitate publica. De atunci, trei administratii
locale au fost evaluate, si anume Skopje, Strumica si Veles.

Pe 11 februarie 2010, Serviciul de Investitii Moody a publicat evaludrile imprumuturilor
municipale pentru Veles si Strumica, evidentiind performante bugetare generale solide
si lipsa oricarei expuneri a datoriei directe.

Costurile evaludrii variaza intre 14 000 € si 19 000 € in functie de dimensiunea
administratiei locale si a agentiei de evaluare

Exemple

Administratii locale evaluate din tarile Europei centrale si de est

Bulgaria—exista, lanivellocal,0Agentie deevaluareaimprumuturilorcareatribuie clasificari
AL.Agentiileinternationaledeevaluaresuntsieleprezente.in 1999, Standard&Pooraclasifi-
cat Sofia, iar in 2000 Moody a clasificat Varna.

Croatia — doar orasul Zagreb a obtinut o evaluare pana acum de la Moody.
Macedonia — doua municipalitati, Strumica si Veles, céat si orasul Skopje au fost evaluate.

Roménia—lasolicitarealFIsauinaintede emisiunile de obligatiuniinternationale—Bucuresti
2005 - Standard&Poor, Oradea 2009 — Fitch

Serbia - trei orase au fost clasificate in iunie 2009 de catre Moody; Valjevo si Kraljevo
au obtinut B1 si orasul Novi Sad a obtinut Ba3.




Turcia—majoritatea municipalitatilor metropolitane sunt clasificate de S&P, Moody si Fitch.
Istanbul,Ankara, IzmirsiBursasuntdoarcatevaexempledinTurcia.Acestemunicipalitatisunt
clasificateingeneralcomparativcuclasificareasuverana.lstanbul,deexemplu,esteclasificat
BB+ (de catre Fitch) si Ba2 (Moody).

Taxele anuale prezinta variatii mici, fiind intre 30 000 € si 36 000 €

in tarile In care existd banci de stat si fonduri de investitii, ratele dobanzilor si taxele
percepute administratiilor locale tind s& fie mai mici decét cele ale creditorilor privati. De
regula, astfel de mecanisme de stimulare a pietei pot fi binevenite pe pietele de imprumut
mai putin dezvoltate, insa trebuie sa fie temporare. Exemple in acest sens se regasesc in
Muntenegru (Fondul de Stat pentru dezvoltarea investitiilor) si Turcia (Banca Provinciilor).

Nu Tn ultimul rénd, toti creditorii vor fi atenti la capacitatea administratiilor locale de a ad-
ministra datoria. Tn majoritatea tarilor din sud-estul Europei, departamentele financiare ale
administratiilorlocalerurale sidemicidimensiuninuaupersonalcalificatinmodcorespunzator.
in astfel de cazuri, creditorii vor monitoriza atent implementarea imprumutului

> 6.3. Cum se realizeaz4 documentatia de licitatie pentru un
imprumut

Tn procesul de contractare de noi imprumuturi sau emitere de obligatiuni, in aproape toate
tarileanalizate, administratiile locale trebuie sa se supuna procedurilorde licitatie pentruase-
lectainstitutiafinanciaradeimprumut/desubscriere.Astfel, esteesential pentruadministratiile
locale sarealizeze documentatia delicitatie astfel incat sa se asigure (i) ca ofertantii eligibiliau
nivelulcorespunzatordecunostintesiexperientapentrucaproiectulsafiefinantatsi(ii)cacrite-
riledeselectie utilizate pentruevaluareaofertelorcreditorilorpermite administratiilorlocale sa

obtind cea mai competitiva structura de imprumut.
> 6.3.1. Criteriile de eligibilitatea pentru institutiile financiare

Administratiile locale trebuie saimpunaanumite criterii de eligibilitate pentru potentialiiinves-
titori pentru a primi oferte doar de la institutii financiare care pot dovedi experiente similare cu
cea a proiectului ce trebuie finantat. Astfel de criterii pot include:

u  Prag minim pentru veniturile bancii din operatiuni curente (venituri din dobanzi si
taxe si comisioane);

u Dovada proiectelor similare — cel putin 3 — finantate in ultimii ani;
u  Prag minim pentru imprumuturi acordate de banca administratiilor locale in trecut;

u Experientainserviciilede consultantd complementare, cumarfidezvoltare siimple-
mentare, daca este necesar.
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Pentru stabilirea criteriilor de eligibilitate trebuie avut grija ca limitele impuse sa nu fie prea
restrictive astfel incat sa fie redusa concurenta ofertelor.

> 6.3.2. Planificarea imprumutului si componentele sale

Primul pas in realizarea documentatiei de licitatie este ca administratia locala s stabileasca
criteriileinfunctiede carevaevaluaofertelebancilor. Deobicei, urmatoriiparametrisuntinclusi
intr-un contract de facilitare a imprumutului si trebuie avuti in vedere de catre administratia
localainprocesuldeevaluare:(i)suma, (ii)moneda, (iii)ratadobanzii, (iv)taxele, (v)calendarul
rambursarii, (vi) perioada de gratie, (vii) optiunile de refinantare si (viii) posibilitatile de restruc-
turare.

Sumaimprumutaté—poate fiimpusa sauldsatalalatitudinea ofertelor béncilor. in conditiinor-
maledepiata,aceastaesteimpusa. Totusi,dacapiatainregistreazaunnivelscéazutdelichiditati
(cums-aintdmplatintimpul recenteicrizefinanciare)siexistd sanseredusede agasiintreaga
sumadebaninecesaraproiectuluicetrebuiefinantat, situatieincare serecomandadoarimpu-
nerea unui prag minim pentru sumaimprumutata. in acestfel, sansele ca administratia locala
sagaseasca finantare partiala suntmari, ceeacei-arpermite demararea proiectului. Cand se
restabilescconditiiledepiata,administratialocalapoateatragesumasuplimentaradefinantare
printr-o alta licitatie.

Moneda — de obicei, moneda in care administratiile publice doresc sa se imprumute este
specificata. Altfel, ar fi dificil de comparat si diferentiat intre diversele oferte care sunt expri-
mate n valute diferite. Administratiile locale trebuie s fie constiente de faptul ca atunci cand
contracteaza imprumuturi in moneda straina se expun unuirisc valutar (volatilitatea ratei de
schimb), care poate limita beneficiile unor rate mai mici ale dobanzii pentru valuta straina sau
poate chiargenerapierderi.in tariincarevolatilitatearateide schimb este mare serecomanda
ca administratiile locale sa imprumute in valuta straina pentru a acoperi expunerea monedei
proprii.

Rata dobéanzii — este unul dintre criteriile de evaluare cheie. Administratia locala specifica in
documentatiadelicitatietipulderatdadobanziilacare doreste saimprumute:fixasauvariabila
(deexemplu, Euribor6luni). Dacaratadobanziiestevariabila,atuncibancileliciteazddoarmarja
pesterata de referinta. De obicei, imprumuturile acordate administratiilor publice implica rate
variabile, asa cum se poate vedea in tabelul de mai jos.




Tabelul 13: Ratele dobanzii imprumuturilor administratiie locale in tarile analizate (dec. 2009)

Tara Ratele dobanzii pentru moneda interna Ratele dobanzii pentru valuta straina
Albania Dobanda preferentiala 6 luni a obligatiunilor de trezorerie
(7%) +0.5-3%
Bulgaria Rata principala a dobanzii +1.4% BGN
Croatia 4.20% .
Macedonia 7,25-9% LIBOR 6 luni+marja
Moldova 20% 5-6%
Muntenegru 10%; 5%-Fondul de dezvoltare ainvestitiilor -
Roménia ROBOR 3M + 2,75%-5,5% EURIBOR 3M + 5,5%
Slovenia EURIBOR +2-3.5%
Serbia EUR, fixa: 6.75%, EUR, flotanta: EURIBOR 3M+5%
Turcia TR-LIBOR Apprx.9% EURIBOR +2%, LIBOR +2.5%

... - nu este disponibila

Taxele — trebuie de asemenea considerate in momentul evaluarii ofertelor. Numarul si
tipul de taxe — 1) taxa in avans; 2) taxa la vanzare; 3) taxa de rambursare; 4) taxa de
angajament; 5) taxa de administrare; 6) taxa de aranjament; 7) taxa de structurare; 8)
taxa de agentie — percepute diferit Tn functie de banca si piata financiara, in functie de
strategia de pret a fiecarei banci si de concurenta si dezvoltarea pietelor. Este recoman-
dat ca administratiile locale sa impuna o limitd maxima pentru plata taxei de rambursare
anticipata pentru a mentine flexibilitatea refinantarii in cazul imbunatatirii conditiilor de
piatd. Tabelul de mai jos contine cateva valori indicative pentru taxele si comisioanele
percepute de bancile din Romania pentru imprumuturile acordate in 2009

Tabelul14—TaxelesicomisioanelemediiperceputedebéanciledinRo&niapentruimprumuturile
administratiei locale in 2009 (%)

Taxede  Taxe pentru Taxe
Taxe de plata la tragere netragerea Taxe Taxe de rambursare Taxe de

Tipul AL demararea contractului pe tragere imprumutului pe an lunare  anuale  anticipata refinantare
Total 0.69 0.38 1.19 0.07 0.57 1.64 2.87
Consiliu judetean 0.76 0.25 1.00 1.25 2.00
Municipiu 0.60 0.43 0.50 0.05 0.62 1.75 3.00
Oras 0.66 0.25 1.18 0.08 1.00 1.67 3.00
Comuna 0.75 0.43 1.25 0.07 0.46 1.58 3.00
Sat 0.38 3.00

... - date indisponibile

Calendarul rambursarii—de obicei, trebuie specificat de catre administratia locala, in functie
de nevoile viitoate de lichiditati, serviciul datoriei pentru imprumuturile neachitate sau veni-
turile si cheltuielile proiectate. Rambursarea datoriei poate avealocin transe egale, cuamor-
tizare progresiva sau bazata pe un orar personalizat. Cel mai des orarul de rambursare este
bazat de transe egale. Rambursarile bullet pot fi si ele o varianta. Totusi, tindnd cont de fap-
tul ca administratiile locale din majoritatea tarilor au limite pentru serviciul datoriei maxime,
rambursarea bullet va rezulta in iTmprumuturi de valori mai mici decat cele ale unui imprumut
simplu(prinamortizare). Frecventaplatilorpoatefilunara, trimestriala, semianualdsauanuala;
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administratiilelocale trebuie sa stabileascafrecventa platilorin functie defluxurile de numerar
proiectate (venituri) pentru a evita blocajele.

Perioada de gratie — reprezinta o perioada de timp la inceputul contractului de imprumut (de
obicei 1-3ani)incareadministratialocala plateste doardobanda pentruimprumutul neachitat
(adicafaravaloareanominala). Perioadadegratietrebuie safie stabilita prinlicitatie; totusi, tre-
buie specificatd indocumentatia de licitatie o perioada de gratie minim acceptata. Esteimpor-
tantpentruadministratialocaldsainteleagaca, desiperioadadegratiereduce povaradatoriei
in primii ani, ea creste costul total al imprumutului.

Maturitatea—proiecteledeinfrastructuranecesitadeobiceicheltuieliinitialemariincomparatie
cu bugetul administratiei locale. Imprumuturile pe termen lung resupun o povard mai mica a
serviciuluidatoriei pentru bugetul local, care este maiusor de sustinutdin venituri proprii. Ast-
fel, maturitatea trebuie inclusa printre criteriile folosite pentru evaluarea ofertelor bancilor.

Posibilitatile de refinantare —administratiile locale trebuie sa asigure ca au flexibilitatea de a
refinanta imprumuturile in cazul uneiimbunatatiri a conditiilor de piata pe viitor. Tnacestscop,
administratiile locale trebuie s& evite sa incheie un acord de imprumut care contine conditiide
finantarerestrictive,cumarficomisioanemariderefinantaresauconstrangeriasuprasurseide
finantare.

Optiunile de restructurare — pot fi si ele prevazute in documentatia de licitatie drept criterii
de evaluare a ofertelor bancilor. Astfel de optiuni prevad de obicei conditiile si taxele conform
carorasevarestructuraunimprumut, prelungindu-imaturitatea saurearanjandplatile servici-
ului datoriei




6.3.3. Evaluarea imprumutului pentru identificarea celei mai
competitive oferte

TPentrua compara si a diferentia ofertele bancilor, administratia locala trebuie sa agregheze
componentele imprumutului in mod transparent si obiectiv. In acest context, se va prezentao
metodologiecomprehensivaprincareoadministratielocaldpoaterezumacriteriiledeevaluare:

a) Presiunea financiara a imprumutului asupra bugetului administratiei locale: exista trei as-
pecteimportantesianume:perioadadegratie, maturitateasicalendarulrambursariiimprumu-
tului. Pentru fiecare factor se atribuie un scor ca in tabelul de mai jos:

0—Banca cu cea mai mica perioada | 10—Bancacuceamaimareperioada
de gratie de gratie

L . 10— Banca cu cea mai mare maturi-
0—Bancacuceamaimicamaturitate tate

0 — Banca pentru care calendarul | 10 — Banca pentru care calendarul
rambursarii atrage cea mai mare | rambursarii atrage cea mai mica
povara a datoriei* ca procent din | povaraadatorieicaprocentdinveni-
veniturile administratiei locale turile administratiei locale

* *povara datoriei — calculata ca maximul serviciului datoriei suportat in orice perioada pe
toata durata imprumutului

Fiecaruifactoriseatribuieopondere, infunctie deimportantasapentruadministratialocala.in
general, totalulponderiipresiuniifinanciareasuprascoruluiagregatnutrebuie sa depaseasca
20-30%.

b) b)  Costulefectivtotal cuprinde, pelangacosturile dobanzii, toate celelalte taxe sicomis-
ioaneimplicate.Secalculeazacarandamentulcarereducefluxuriledenumerarviitoareasociat
rambursarii datoriei (de baza, dobanda si comisioanele) la valoarea actuald a imprumutului:

Unde: r — reprezinta costul efectiv total al Tm-
prumutului
m N C — suma imprumutului
X -l—y +z N — maturitatea imprumutului (ani)
C= k k k m — periodicitatea rambursarii datoriei (m=12 pentru
(1 + 7 )k plati lunare, m=3 pentru plati trimestriale etc)
m xk, yksizk—reprezintataxele sicomisioanele,debazasi
platile dobanzii platite la timpul k

v
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Daca rata dobanzii este variabila, pentru a putea stabili calendarul de rambursare,
administratia locala trebuie sa specifice o valoare unica pentru rata de referinta, care va fi
folosita de toate bancile atunci cand depun ofertele.

Banca cu cel mai mare cost efectiv total trebuie sa primeasca unscorde 0, in timp ce ofertacu
celmaimic costefectivtotal primeste 10 puncte. Pondereaacestuifactorinscorulagregattre-
buie sa fie mare, in jur de 40-50%.

c) Refinantareasitaxelederambursareanticipata: oschemasimilaradeevaluare poate
fifolosita pentru evaluarea gradului de flexibilitate pe care il ofera o banca in ceea ce priveste
optiunile de finantare.

Factor Scor minim Scor maxim

- e

micataxade rambursare
anticipata

Fiecaruifactordin aceasta sectiune trebuie saise atribuie o pondere pentruaasiguraopon-

dere totala de aproximativ 20-40%

10 — Banca cu cele mai
micitaxederestructurare

Scorul agregat este calculat din scorul mediu ponderat al factorilor individu-
ali descrisi la punctele a, b si c. Banca cu cel mai mare scor va castiga licitatiat.

Figura 4: Exemplu de identificare a celei mai bune oferte ih cadrul unei proceduri de licitatie

Administratia locala ,L” doreste sa imprumute 10 milioane € pentru un proiect local de

infrastructura, cu o maturitate de minim 10 ani, rambursare in transe semianuale si o

perioada de gratie de minim 1 an. In urma unei proceduri scurte de licitatie, L primeste
oferte de la trei banci:

Criteria Bank A Bank B Bank C

Interest rate Evribor 60 +3 3% Evribor 60+2. 7%  Euvribor 80 + 4%
Fees at loan disbursement 1% flat 1.5% flat 0.25% flat
Annuval fees 0305 0.50% 020%

M aterity 12 vears 13 vears 20 vears
Grace period 2 wears 1l wvears 3 wears
Early repayment fze 1.50% 2% 0.75%

Restructuring fee 1% 1.50% 0805




v

in functie de presiunea financiara, Banca C are cea mai mare perioada de gratie,
cea mai mare maturitatea si cea mai mica presiune maxima a serviciului datoriei
pe durata imprumutului. Banca A are cel mai mic scor in aceasta privinta.

Presiunea financiara

Factor Bank A Bank B Bank C Weight
Grace period 5 0 10 5%
Maturity ] 375 10 TH
Eepayment schadule 0 3.2 10 B%

In functie de costul efectiv total, banca B are cel mai mic cost cu o rata interna
de rentabilitate de 4,4% , urmata de banca A cu 4,9% sibanca C cu 5,2%. Rezulta
urmatorul scor:

Factor Bank A Bank B Bank C Weight
Owerall effective cost 7 10 ] 50

Din punctde vedere al optiunilor de refinantare sirestructurare cea maibuna oferta
vine de la banca C

Factor Eank & Bank B Bank C weight
Early repayment fae 2 1] 10 10%
Reztructoring fas 5.7 1] 10 10%

Prin agregarea scorului individual al fiecarui factor cu ponderile corespunzatoare, banca
B obtine cel mai mare scor si este castigatoarea licitatiei.
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6.4. Garantarea lichiditatii pentru implementarea proiectelor
finantate de UE

6.4.1. Impumutul pentru implementarea proiectelor finantate
de UE

SubventiileoferitedeUniuneaEuropeana(UE)atéattarilormembresiincursdeaderarereprezinta
o contributie valoroasa pentru dezvoltarea infrastructurii locale, serviciilor sau capacitatii ad-
ministrative. instatelemembre, astfeldeproiectealeadministratieilocalepotadeseadepasi15
milioane €; intr-adevar, potajunge chiarla 100 de milioane€in cazulinfrastructuriiregionale a
reteleideapéasicanalizare.Valoareaproiectelordesfasuratedetarileincursdeaderareestemai
mica,insabeneficiilefinantariiinvestitieilocalede capitalprinsubventiilUE suntdenecontestat.

Totusi, contractareasicheltuireafinantariiUE nueste o sarcindusoara. Desipregatirea sicon-
tractareaproiectelornuface subiectulacesteilucrari,nevomaplicaasuprainstrumentelordis-
ponibile pentru administratiile locale pentru asigurarea lichiditatii implementarii proiectului.
Reglementarile siprocedurile UE solicita beneficiarilorsubventiilorsacontribuiedinresursele
propriilacheltuielile eligibile (panala50% din proiectele generatoare de venituri) sineeligibile
ale proiectului. In plus, de regula, banii acordati sunt furnizati administratiei locale beneficiare
dreptrambursare a cheltuielilor eligibile legale, ceea ce inseamna ca bugetele locale trebuie
sa acopere in totalitate setul initial de facturi din resurse locale. Astfel de cerinte pot avea un
impactnegativasupranumeraruluidisponibilpentruoperatiunilerecurentealeadministratiilor
locale si poate afecta capacitatea acestora de a furniza servicii. Astfel, nevoiade arecurge la
imprumut pentru a plati toate sau parte a constributiei locale la proiectele finantate UE fard a
dauna altor operatiunirecurente. O astfel de solutie are sens din moment ce o mare parte din
rambursareadebazaestegarantatadinsubventiarambursata; dobandasitaxele vorfitottim-
pul achitate de debitor din resursele proprii.

Chiarsiimprumuturiletraditionale potsuferiajustari, de obiceiin conditiimaifavorabileincazul
imprumuturilor pentru proiectele de investitii finantate din resursele proprii ale administratiei
locale.ExistentaunuiFondde Garantare, carepoateoferigarantiisuplimentare, aroferiunsprijin
inplusacestuitipdeimprumut. Deexemplu,inRoménia,numeroaseadministratiilocale,inclu-
sivcelerurale,auimprumutatdelabancipentruaprefinanta’ sau/sicofinanta™ proiectelocale
de capital cu maturitati intre 8 lunisi2 ani. O asemena practica intra bineinteles in contradictie
curecomandarileimprumutului pe termenmediu silung pentruinvestitiile de capital, insa este

* Prefinantarea — plata in totalitate a facturilor initiale de catre furnizorii proiectului din
resursele proprii ale beneficiarului. Subventia UE este ulterior rambursata pro-rata cu conditia
ca toate achizitiile si cheltuielile sa fie legal realizate.

** Cofinantarea — contributia beneficiarului la un proiect finantat UE. Include o parte din
chetuielile eligibile si cele neeligibile. Variatiile contributiilor locale pot apparea ca urmare a
intelegerilor nationale; de exemplu, unele tari acopera din bugetul de stat contributia pentru
cheltuielile eligibile solicitate de la administratiile locale beneficiare




uncomportamentrationaltinand contde procedurile de rambursare side deficitul de numerar
din bugetul local la un moment dat.

Nevoile reale de prefinantare si cofinantare nu pot fi corect estimate din mai multe motive;
procesul de rambursare poate fiintarziatdin cauza procedurile de aprobare foarte lungisau a
lipseiresurselor bugetuluide stat; Tnmod contrar, plata facturilor poate coincide cuun afluxde
colectarialetaxelorcareaduceadministratieilocalesuficientnumerarpentruardspundeanga-
jamentelorrestante;sau,achizitiapublicapoateducelaunpretmaimicdecatestimarileinitiale.
Astfel,oadministratie publica cubonitate poatedoridoaroliniedecredit. Finantarea UE pentru
proiectmarestesanseledeobtinereafinantarii. Deasemenea, caurmareaimplementariiproi-
ectului, operatiunea investitiei poate fi finantata prin linii de credit de capital circulant.

In alte cazuri, administratiile locale care sunt mai increzatoare in ceea ce priveste
indeplinirea tuturor angajamentelor proiectului din resurse locale pot totusi sa isi evalueze
nevoia unei garantii bancare (sau o scrisoare de garantie) de a o bancéa sau un fond de
garantare pentru a acoperi riscul unui incapacitati neasteptate de plata a facturilor de la
furnizori la un moment dat sau drept premisa pentru plati in avans. Costurile unei garantii
bancare includ de obicei un comision fix platit periodic catre institutia financiara emitenta
pe durata garantiei si, de asemenea, taxe suplimentare de garantie platite catre un Fond
de Garantare pentru o scrisoare de garantie

Exemplu

Garantii bancare pentru proiecte finantate de UE pentru infrastructura rurald roméneasca

in Romania, administratiile locale rurale care au obtinut finantare prin Programul National
pentru Dezvoltare Rurala (PNDR) finantat de UE pot alege sa primeasca plata in avans
pentru demararea proiectului (dupa finalizarea achizitiei publice si confirmarea legalitaii
acesteia) pentru pana la 50% din cheltuielile eligibile totale. Plata in avans elimina in
mare parte nevoia unui imprumut sau a unei linii de credit. Totusi, PNDR solicita destina-
tarilor platilor in avans sa depuna o scrisoare de garantie de la o banca sau de la Fondul
National de Garantare pentru intreprinderile Mici si Mijlocii sau de la Fondul de Garan-
tare pentru Creditele Rurale, detinute de stat. Scrisoarea de garantie ofera autoritatii
de management a PNDR optiunea de a folosi resursele bancii/fondului de garantare
daca administratia localad nu indeplineste cerintele de rambursare a platii in avans. Taxa
pentru scrisoare de garantie emisa de cele doua fonduri de stat este stabilita prin ordin
al ministrului agriculturii. Garantia poate acoperi pana la 110% din plata in avans. Colat-
eralul pentru emiterea garantiei bancii reprezinta venitul bugetar ale administratiei locale
(adica interceptarea veniturilor).

v
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> 6.4.2. Stimulentele legale pentru imprumut care vizeaza
contributia locala la proiectele finantate de UE

Pentru a Tncuraja si sprijini utilizarea subventiilor UE de catre administratia locala unele
tari au prevederi speciale pentru finantele publice locale si legislatia imprumuturilor. Astfel
de prevederi pot avea diferite obiective:

a) Simplificarea procesului de aprobare a imprumutului. Masurile concrete pot fie:

u Eliminarea nevoii de aprobare a administratiei centrale sau
u Simplificarea cerintelor birocratice pentru procesul de aprobare

b)Asigurareafaptuluicatuturoradministratiilorlocale care beneficiaza definantare UE le este
permis sau pot lua Tmprumuturi pentru garantarea lichiditatilor proiectului. Instrumentele
specifice pot fi:

u Prevederea unor exceptii de la conditiile existente si limite de imprumut

u Oferirea de garantii de stat pentru imprumuturile luate Tn scopul implementarii
proiectelorfinantate UE de catreadministratiilelocale sauintreprinderilemunicipale
care altfel nu ar putea avea acces la imprumuturi

c¢) Furnizarea resurselor din bugetele nationale pentru acoperirea nevoilor de lichiditati pana
la efectuarea platilor. n acest sens, cel mai evidentinstrument este plata in avans de panala
30-50%dincheltuielile eligibile totale panalaincheiereaacorduluidefinantare. Platainavans
permiteadministratieilocale sa plateasca primelefacturicatre furnizori, insa nu exista garantii
caarfisuficientpanalainceperea serioasaa platilor. Mai mult, autoritatea de platé varetine o
anumita suma din fiecare plata pentru a acoperi plata in avans

Dupa cum s-a observat, exista diverse optiuni disponibile pentru guvernele care doresc si
sunt capabile sa incurajeze administratiile locale sa acopere nevoile de lichidate ale proiec-
telor finantate de UE prin impumuturi. Alegerile implica in mod evident considerente poli-
tice simacroeconomice in acelasitimp. Tarile care cauta sa-si reduca deficitele bugetare nu
vor incuraja imprumutul, ci pot pune mai mult accent pe plétile in avans. Tarile cu piete ale
imprumuturilor locale mai putin dezvoltate sau cu un numar mare de administratii locale
mici considera optiunea garantarii imprumuturile acestora. In sfarsit, tarile care incearca
sa isi reduca complexitatea si implicarea administratiei centrale in implementarea proiec-
telor finantate de UE vor permite administratiilor locale sa imprumute in conditii privilegiate.

> 6.4.3.Imprumuturile pentru proiectelefinantatede UE intarile din
sud-estul Europei

Dintarile participante la acest proiect, trei sunt deja membre ale Uniunii Europene, adica Bul-




garia,RomaniasiSlovenia.Celelalte sunttaricandidate sivortrebuiintr-ozisaiamasuripentru
sprijinirea absorbtiei de fonduri UE pentru administratiile lor locale. Pana acum, doar cele trei
state membre au adoptat masuri de stimulare a imprumuturilot administratiilor locale pentru
implementarea proiectelorfinantatede UE. Asistenta UE pentru celelalte tariiamaimultforma
proiectelor mici in cadrul carora contributia locala poate fi garantata din resursele proprii.

Dupa cum s-a afirmat mai sus, tarile au o gama larga de instrumente de asistenta din care
pot alege. Bulgaria si Slovenia au ales s& aiba o abordare minimala, cu un singur tip de
instrument de stimulare, in timp de Roméania a adoptat mai multe.

Exemple

Stimulente deimprumutpentruadministratiile locale dintarile membre ale Uniunii Europene
pentru implementarea proiectelor finantare de UE

In Romania, sprijinul acordatadministratiilor locale pentru proiectele finantate UE poate lua
urmatoarele forme:

a.Datoriacontractata pentruaoferiocontributie localdla proiectele finantate UE este scutita
depraguldatorieiside pragulnationalanualde contractaresirambursare. Totusi,estenevoie
de aprobarea administratiei centrale.

b.TmprumuturileadministratieiIocalesaualeregiilordeapé$iCanalizareasociateproiectelor
finantate de UE pentru drumuri, infrastructura apei, managementul deseurilor, educatie si
asistenta sociala potfigarantate de stat prin Fondul National de Garantare a Creditelor pen-
truintreprinderile Mici si Mijlocii. Garantiile permitadministratiilor locale care nu beneficiaza
de suficienta bonitate pentru a iTmprumuta la costuri mai mici sau pentru a atrage creditori.
Tn schimb, Ministerul de Finante garanteazé oricarui creditor serviciul neplatii datoriei daca
administratia locala nu si indeplineste obligatiile. Ca urmare, MF intrerupe transferurile cu
scopgeneraldelabugetuldestatcatreadministratialocaldincauzapentruarecuperasumele
pe care le-a platit creditorului. imprumuturile garantate prin aceasta schema beneficiaza de
prevederile de la punctul a).

c.PlatainavanscatrebeneficiariisubventiilorUE estedeasemeneadisponibila, panala30%-
50% din cheltuielile eligibile ale proiectului.

inBulgaria,administratia centrala oferdadministratieilocale imprumuturifara dobanda pen-
tru cofinantarea proiectelor finantate de UE (numita si finantare de legatura). Nu se ofera
garantii de stat.

Administratialocala din Slovenia permite caimprumuturile pe termen lung contractate pen-
tru cofinantarea proiectelor finantate de UE sa fie scutite de pragul datoriei

v
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Cum se administreaza
Imprumutul?

Administratiile locale pot accesa resurse externe utilizand o gama larga de instrumente de
imprumut. Totusi, fiecare instrument este potrivit pentru a finanta doar anumite tipuri de
activitati. Instrumentele de finantare pe termen scurtinclud: (i) linia de credit pentru capital cir-
culant—administratialocalatrage fonduri dinlinia de credit, din care plateste dobanda, pentru
finantarealipseitemporare de venituri; plata de baza este de obicei reportata, (i) imprumutu-
rile de legatura sunt un tip special de imprumuturi pe termen scurt in cadrul carora finantarea
pentru un proiectdeinvestitii de capital este oferita pentru o perioada tranzitorie pana cand se
obtine finantarea de bazé (pe termen lung). Imprumutul pe termen mediu si lung trebuie acc-
esat de administratiile locale pentru finantarea proiectelor de investitii de capital. Tmprumutul
petermenlungpentruacoperireacheltuielilor curente estede obiceiinterzis prinlege sioricum
trebuie evitat.

Planificareastructuriiunuipachetdefinantare trebuie safie conformacumanagementul dato-
rieiadministratieilocale sicustrategiainvestitieide capital. inmomentul negocierii cuinstitutia
(institutiile)financiara(e),administratiilelocaletrebuiesasegandeascalamaturitare, perioada
degratie,rateledobanzii,taxele, tragerea(plataimprumutului), refinantareaetc. Dupastabilirea
pachetului de finantare administratiile locale trebuie sa genereze suficiente venituri pentru a
plati serviciul datoriei si sa permita de asemenea imprumuturi suplimentare sau investitii di-
recte. Din pacate, atunci cand lucrurile nu ies asa cum au fost planificate, comunitatile locale
trebuie sa faca fata restructurarii imprumutului si cateodata neindeplinirii obligatiilor.

Restructurarea unui imprumut trebuie cantarita ca optiune atunci cand administratiile locale
trec printr-o perioada dificila din punctde vedere financiar. Restructurarea trebuie prevazuta,
oricandesteposibil,delainceput,candsesemneazéacontractuldefinantarecubanca.Restruc-
turarea unuiimprumutimplica de obicei urmatoarele elemente: (i) refinantare, (ii) prelungirea
maturitatii, (i) reformarea calendarului serviciului datoriei pentru a se potrivi fluxurilor de nu-
merar proiectate ale clientului, (iv) stergerea unei parti a datoriei.



> 7.1.  Tipuri de imprumuturi si utilizarile recomandate

Dupa cum afost prezentatin Capitolul 3, administratiile locale potaccesaresurse externe uti-
lizdnd o gama larga de instrumente de imprumut. Fiecare instrument este potrivit pentru a
finanta anumite tipuri de activitati si poate fi permis sau interzis de legislatia nationala.

Legislatia nationala din tarile analizate face diferenta intre imprumutul pe termen scurt si cel
pe termen lung. Administratiile locale pot emite datorii pe termen scurt in majoritatea tarilor
vizate pentru aacoperi deficitele temporare de venit, pentru a finanta cheltuielile curente (sia
asigura continuitatea serviciilor publice), refinanta imprumuturile scadente, a oferit finantare
intermediara (de legatura) pentru proiecte mari de investitii, imprumuturi de prefinantare a
proiectelor pe fonduri UE, sau in unele cazuri pentru afinanta cheltuielile de capital (din cadrul
anuluifiscalin care seinregistreaza deficitul). imprumuturile petermenlungtrebuie safie ram-
bursate de administratiile locale de obicei inainte de sfarsitul anului din fonduri proprii sau in
mod alternativ printr-un credit pe termen mai lung.

Cel mai frecvent instrument pe termen scurt este linia de credit pentru capitalul circulant.
Administratia locala poate trage fonduri din linia de credit in functie de nevoia de lichiditate,
pentru care platescdobanda; infunctie de structura produsului, administratiile locale potfine-
voitesareturnezesumadutilizataintr-unansausumaretrasapoatefi refinantaté.Tmprumuturile
care se amortizeaza pot fi si ele utilizate pentru finantarea deficitelor pe termen scurt.

Tmprumuturile de leg&tura sunt un tip special de imprumut pe termen scurt care presupune
finantareaproiectelordeinvestitiide capital pe operioadatranzitorie panaseobtinefinantarea
principala (pe termen lung).

Tmprumutul petermenmediu silungtrebuieaccesatdeadministratiilelocale pentrufinantarea
proiectelor de investitii de capital. Imprumutul pe termen lung pentru acoperirea cheltuiel-
ilor curente este de obicei interzis de lege si trebuie evitat in orice caz. Imprumuturile pentru
investitiitrebuie structurateinconformitate cuspecificitatilefiecaruiproiectsiviataeconomica.
Tn acest context, o administratie locala poate fie sa solicite un imprumut pe termen lung fie
sa recurga la o emisiune de obligatiuni. Imprumutul trebuie structurat astfel incat s& permita
flexibilitate financiara maxima pentru administratialocalalaun cost competitiv (perioade mari
degratie, calendar personalizatde rambursare a datoriei pentru aevita suprapunerea varfuri-
lor in serviciul datoriei cu datorii contractate anterior). Obligatiunile pot fi mai atractive decét
imprumuturile pentru finantarea investitiilor pe termen lung, deoarece au de obicei maturitati
mai mari decat imprumuturile simple. Totusi, emisiunile de obligatiuni trebuie structurate in
general cu un calendar de rambursare amortizata; ca urmare a pragurilor legale ale datoriei,
obligatiunile bullet nu permit administratiilor locale s emitd o suma mare de imprumut.

v




« Ghidul imprumuturilor pentru administratia publica locala
si situatia existenta in tarile reprezentate in NALAS

> 7.2. Practici si recomandari de management al imprumuturilor
7.2.1. Planificarea structurii imprumutului si componentele sale

Administratiile locale din tarile foste comuniste se confrunta cu multe dezavantaje in ceea ce
privesteplanificarea. intimp ce planificareaeraomantraintimpul regimuluicomunist, aceasta
afost catalogata dreptimposibila sau inutild mai apoi. La sfarsitul anilor'90 a devenit evident
camacarplanificareafinanciarasiinvestitionaldsuntnecesaredacacomunitatilelocalearvalo-
rifica potentialul lor de dezvoltare si subventiile de la Uniunea Europeana si alti donatori. Insa,
intregul contextadministrativeradejaschimbatsiabilitatile de planificare numaierauactuale.
Aplanificainnoul contextlegislativ, economicsipoliticreprezintéd o experienta completdiferita
fata de perioada comunista.

Desi este in aparenta o activitate clara, managementul datoriei este complex, in special in
muncipalitatile medii si mari care pot contracta mai multe imprumuturi in acelasi timp. inainte
de a lua un imprumut, oficialii locali trebuie sa decida pentru ce vor cheltui banii si pe ce
perioad&detimp.Tnmomentulnegocieriiimprumutului, trebuie sdsegandeascélamaturitate,
perioadadegratie,rateledobanzii,taxele, tragerea(plataimprumutului),refinantareaetc. Dupa
luareaimprumutului,administratiilelocaletrebuie sagenereze suficiente venituripentruaplati
serviciul datoriei si sa permita de asemenea imprumuturi suplimentare sau investitii directe.
Din pécate, atuncicand lucrurile nu decurg conform planului, comunitatile locale trebuie sé se
confrunte cu restructurarea imprumutului si cateodata neindeplinirea obligatiilor.

in ciuda importantei managementului datoriei rationale majoritatea administratiilor locale nu
auniciostrategiespecificasiastfelactioneazaintr-omanieraad-hoc.Aceeasiestesiconcluziain
cazultariloranalizate; putinele exemple de strategiiale datoriei care aufost prestabilite au fost
dezvoltate in mare parte de echipe de asistenta tehnica straine.

Luand in considerare toate aceste aspecte, oficialii locali trebuie sa se familiarizeze cu niste
recomandari practice generale cu privire la datoria pe care o contracteaza.

Datele cercetariidintarile tinta din sud-estul Europeiaratéa ca obligatiunile, desisuntconsider-
atecelmaibuninstrumentpentruinvestitiile de capital petermenlung, suntutilizate rareori. De
fapt,doaradministratiilelocaledinRomania, CroatiasiMuntenegruauemisobligatiuni. Impru-
muturile reprezinta vastamajoritate ainstrumentelorde imprumut. Astfel, ne vom concetra pe
imprumuturi in urmatoarele paragrafe.

Este important cd administratiile locale Tmprumuta in moneda nationald mai ales in tarile
in curs de dezvoltare, unde ratele de schimb fluctueaza si inflatia este considerabila.
Desi ratele dobanzii pentru moneda nationala pot fi descurajator de mari, serviciul dato-
riei trebuie sa fie exprimat in aceeasi valuta cu veniturile bugetului. Daca imprumutul in
valuta straina cu rate mici ale dobéanzii se dovedeste irezistibil, atunci administratiile lo-




cale trebuie sa asigure provizioane de acoperire pentru a se feri de deprecierea monedei
nationale. Acordurile de acoperire a riscului trebuie sa fie detaliate (contracte forward "sau
optiuni), rata de schimb de referinta, rata dobanzii, taxele etc.

Uneletari, precumKosovo, interzictotalimprumutul in valuta straina. Dintr-o alta perspectiva,
Slovenia, careface partedinzonaEURO, interzice deasemeneaimprumuturileadministratiei
locale in valuta straina.

n mod ideal, maturitatea imprumutului trebuie sa fie egala cu viata economica a investitiei.
Totusi, pe pietele volatile cum sunt cele din sud-estul Europei bancile sunt reticente sa impru-
mute pe termen lung in monedé nationala. In acest moment, pe pietele mai putin dezvoltate
maturitatile imprumuturilor in moneda locala sunt intre 5-7 ani in timp ce in moneda straina
pot ajunge la 15-20 de ani. in mod inevitabil, perspectiva aderarii la Uniunea Europeana si
adoptariimonedeieurovacresteincredereacreditorilorinpoliticile macroeconomice astfelca
maturitatile pentruimprumuturileinmonedénationalavorcreste siele. inacelmoment, oficialii
locali trebuie s& vizeze maturitati pe termen lung.

Perioadele de gratie sunt folositoare mai ales pentru imprumuturi acordate pentru activitatile
generatoare de venituri, precum managementul apei si deseurilor, parcurile de afaceri, tur-
ism etc. Perioada de gratie trebuie sa dureze pana cand incep sa curga noile venituri. Astfel,
investitiile insesi vor plati pentru imprumut cel putin partial. Perioadele de gratie pot fi de ase-
menea folosite pentru imprumuturile pentru investitii de infrastructura pana cand se incheie
lucrarile publiceplanificate. Dacaeste nevoie,administratialocala poateajungelaointelegere
cu creditorul sa nu plateasca dobanda in timpul perioadei de gratie.

Planificarea serviciului datoriei (atat pentru plata de baza cat sipentru dobanda) trebuie safie
corelata cu ciclul veniturilor, cu revenirea altor angajamente de platé si cu prevederile legale
pentru pragul datoriei. Administratia locala trebuie sa evite suprapunerea obligatiilor multiple
de plata in acelasitimp, atunci cand nu are venituri suficiente. Ciclul de venituri al impozitelor
locale depinde de datele si numarul de termene limita de plata. De exemplu, daca impozitul
pe proprietate poate fi platit in doua etape intr-un an, bugetele locale vor beneficia de fluxu-
ri importante de venituri in jurul acelor date. n cazul transferurilor de la bugetele de stat, in-
clusiv aimpozitelor partajate, veniturile sunt de obicei transmise lunar catre bugetele locale.
Dacaacesteconditisedovedescadevaratesiludndinconsiderareangajamenteledeplataale
activitatilorrecurente, este intelept ca serviciul datoriei safie structuratinrelatie cu perioadele
cand sunt colectate cele mai multe venituri in timpul anului.

In ceea ce priveste valoarea nominala este important caamortizarea sa fie structurata in con-

* Un contract forward va fixa o rata de schimb la care se va face tranzactia pe viitor. O optiune
stabileste o rata la care administratia locala poate alege sa schimbe valutele; daca rata actuala
de schimb este mai favorabild, atunci compania nu va exercita aceasta optiune
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formitate cuangajamentele existente ale serviciuluidatorieisiveniturile planificate. Obiectivul
esteaceladeaevitasuprapunereavarfuluiserviciului pentru maimulte instrumente de impru-
mut sau alte angajamente de cheltuieli. O astfel de situatie poate pune in pericol furnizarea
serviciilorrecurentesichiarsirespectareapraguluilegalaldatoriei. Deasemenea, trebuie utili-
zate cu atentie instrumentele de imprumut bullet, care pot depasi pragul sau pot periclita Tm-
prumuturile suplimentare la un momentdat. in concluzie, amortizarea unui imprumut trebuie
safie corect conceputa. Administratiile locale pot recurge lametoda liniara sau pot creste sau
descresteprogresivamortizarea principald.inprimulcaz, valoareanominaldesterambursatiin
rate egale pe parcursul perioadei de maturitate; in cea de-a doua situatie, serviciul datorie in-
cepecusumemaimicicarecrescprogresivpanalamaturitate;insfarsit,amortizareaprogresiva
in scadere incepe cu valori mari ale valorii nominale si se incheie cu valori mici.

In ceea ce priveste stabilirea ratei dobanzii, in tarile in curs de dezvoltare aceasta trebuie
cotata in functie de o rata internationala de referinta, cum sunt ratele de schimb interban-
care determinate de bancile nationale (ale Bancii Centrale Europene). Ratele dobéanzii
fixe sunt utile pe pietele volatile, dar si foarte greu de obtinut pentru imprumuturile pe
termen lung.

Taxele de imprumut se pot dovedi adesea impovaratoare, dar sunt inevitabile. Creditorii
combina cateodata rate mai mici ale dobanzii cu taxe mai mari sau mai multe pentrua masca
costulrealalimprumutului.Adesea, taxele nesemnificative se pottransformainfinalinrate su-
plimentarealedobanzii. Exempledeastfeldetaxerecurente sunt:taxadeadministrare (platita
regulat), taxa de tragere, taxa de utilizare, taxa de non-tragere. in plus, sunto multime de taxe
platite odata: taxadeangajament, taxadearanjament, taxadeagentie, taxade aprobare, taxa
deanaliza,taxadeasigurare,taxadeorigine,taxaderefinantare,taxaderambursareanticipata
etc. Personalul specializatal administratieilocale trebuie sa fie foarte atentla masurarea cos-
tului tuturor taxelor oricarei oferte de imprumut. in multe cazuri, acestea fac diferenta intre o
tranzactie buna si una mai putin buna.

in majoritatea tarilor analizate, veniturile din imprumuturi sunt tinute in conturi deschise
la banci comerciale. Unele banci pot alege sa deschida depozite financiare in numele
administratiilor locale si s& directioneze platile catre furnizori. In mai putine cazuri, veni-
turile din Tmprumuturi sunt tinute in Trezoreriile de Stat, alaturi de celelalte resurse ale
administratiei locale (Kosovo, Macedonia, Serbia si Slovenia).

Tragerea (plata imprumutului) depinde de tipul datoriei. in cazul obligatiunilortoate veniturile
ajung imediat la cel imprumutat. Administratia locala respectiva trebuie sa depuna banii intr-
obancacomerciala, dacaesteposibil; panacandincepetragerea, dobandadepozituluipoate
acoperiopartedinserviciuldatoriei. Deexemplu,inRoméania, municipalitateaBucurestiadepus
500de milioane de eurodin emisiuneade obligatiunidin 2005 intr-o banca comerciald; pentru
doi ani, castigurile depozitului au fost suficiente pentru plata ratei dobanzii obligatiunilor.



In cazul imprumuturilor, bancile refuz& de obicei s& puna toate veniturile din mpru-
muturi la dispozitia clientului. n plus, acestea cer cateodats verificarea facturilor de la
furnizori pentru a se asigura ca platile sunt in concordanta cu obiectivele imprumutu-
|ui. Tn astfel de cazuri, tragerea are loc la cerere din partea administratiei locale. Toate im-
prumuturile au un plan de tragere; pe de altd parte, nerespectarea planului forteaza
unele banci sa perceapa administratiilor locale neconforme o taxa de non-tragere

> 7.2.2. Pastrarea optiunilor deschisa: planificarea bugetului pe
timpul serviciului datoriei

Serviciul datoriei nu trebuie sa utilizeze toate surplusurile operationale si de capital. Este im-
portant ca administratia locala isi conserva si planifica un tampon de resurse pentru nevoi
neasteptate de plata sau costurideclansate deimprumuturisuplimentare. Indicatorulbugetar
alunuiastfel de tampon poate fidenumitbilant netdupa serviciul datoriei existente (sau rezul-
tat net) si se determina prin urmatoarea formula:

NBADS = [(veniturirecurente — cheltuielir recurente) + (venituri de capital — cheltuieli de capi-
tal)] - (rata dobanzii + valoarea nominala)

unde,

(venituri recurente — cheltuieli recurente) = bilant operational

(venituri de capital — cheltuieli de capital) = bilant de capital

Bilantul net dupa serviciul datoriei existente ofera informatii asupra capacitatii unei
administratii locale de a lua si a achita datorii suplimentare. Trebuie sa se estimeze pe
parcursul perioadei de maturitate a noului instrument de imprumut. Estimarea se poate
face astfel:

u Se presupune structura medie de trei ani si ponderea cheltuielilor de capital si
operationale raméane neschimbata;

u Seadaugaserviciuldatorieiplanificate pentrudatoriaexistenta(directa saugarantii)

Daca rezultatele au valori pozitive semnificative, atunci administratiile locale pot planifica
un alt imprumut. Totusi, noul serviciu al datoriei trebuie s& se incadreze in valorile esti-
mate ale bilantului net. Daca rezultatele sunt aproape de zero sau negative, administratia
locala are urmatoarele variante:

u Sa aranjeze veniturile si/sau cheltuielile estimate,

u Sa restructureze instrumentele datoriei existente astfel incat sa reduca serviciul
datoriei,
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Sa planifice o structura diferita a noului imprumut (de exemplu maturitate mai
lunga, serviciu personalizat al datoriei).

In ceea ce priveste veniturile si cheltuielile, deciziile tin de oficialii alesi la nivel local.
Pe partea veniturilor, variantele constau Tn imbunatatirea colectarii si/sau cresterea
ratelor impozitelor si taxelor. Din pacate, multe tari sud-est europene limiteaza
cresterea ratelorimpozitelor. Oficialiilocali au tendinta de a o folosi in ultima instanta.
Tmbunétét,irea colectarilor produce de obicei doar castiguri marginale daca nu se fac
schimbari structurale (de exemplu, impozitarea proprietatilor la valoarea de piata,
revizuirea completa a inventarului impozitelor etc.)

Astfel, cele mai multe economii potfifacute prin aranjarea cheltuielilor. Caregula, cheltuielile
decapitalnutrebuiemodificate semnificativ.Inloc,administratiilelocale potsalvaresursedaca:

u

Reduccosturileadministrative prinfuziuneaentitatilorseparatesifolosireaincomun
a resurselor (flota de masini, resursele umane, bugetul & contabilitatea, serviciile
juridice etc),

Reduc costurile de achizitie a bunurilor si serviciilor prin realizarea licitatiilor pubice
la comun pentru toate entitatile (de exemplu, pentru alimente, abonamentele de
telefonie mobila, materiale inlocuitoare, consumabile, combustibil etc),
Inchiderea furnizérii serviciilor din locatii ineficiente: scoli, unitati de asistent&
sociald, biblioteci, centre culturale,

Externalizarea serviciilor catre companii private (de exemplu, colectarea
deseurilor, apa si canalizare, transportul public, intretinerea drumurilor etc.).
Desi unii oficiali locali si practicieni acuza externalizarea de crestere a costuri-
lor, acestora li se poate dovedi contrariul in cazul licitatiilor publice desfasurate
corect, cu servicii contractate care permit ajustari ale costurilor. Experienta
arata ca oficialii locali hotarati au reusit sa obtina reduceri semnificative ale
costurilor cu ajutorul furnizorilor contractati

> 7.2.3. Daca restructurarea datoriei nu poate fi evitata?

Restructurareaunuiimprumuttrebuieganditacavariantdcandadministratiilelocaleintraintr-o
perioadadificilafinanciar.Restructurareatrebuieprevazuta,oricAndesteposibil,delainceput,
cand contractul financiar este semnat cu banca.

Dificultatilefinanciareaparcand oadministratie locala are probleme cuplataobligatiilor. Acest
faptareloccaurmareascaderiiveniturilordupdoscadereeconomicasauocrestereacheltuielilor
curente(dincauzaresponsabilitatilorcrescutecarenusuntcorelatecucrestericorespunzatoare
aleveniturilor)sauocrestereaobligatiilorserviciuluidatoriei(dincauzacresteriiratelordoban-
zilorsauadeprecieriirateideschimb)sauauneicombinat,iiaelementelordemaisus.Tn plus,o
capacitate de management slaba poate de asemenea sa conduca la o astfel de situatie.



v

Bancile considera de obicei restructurarea ca prima optiune cand clientii intra in declin fi-
nanciar (in special in cazul clientilor corporativi). Acestea considera executia si confiscar-
ea bunurilor clientilor si/sau falimentul doar alternative in ultima instanta. Se recomanda
administratiilor locale s& comunice cu banca si sa stabileasca un plan de restructurare
naintea acumularii arieratelor sau datoriilor bancare.

Restructurarea unui imprumut bancar implica de obicei urmatoarele elemente: (i)
refinantarea, (ii) prelungirea maturitatii, (iii) reformarea calendarului serviciului datoriei
pentru a raspunde fluxurilor de numerar proiectate ale clientului, (iv) prescrierea unei parti
a datoriei (anularea).
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8. Cum pot ajuta asociatiile
administratiilor locale la
imbunatatirealegislatiel
imprumuturilor locale si
pietei imprumuturilor

Asociatiile administratiilor locale sunt organizatii cu membrii voluntari, din cadrul carora
fac parte administratiile locale dintr-o tara sau regiune, care actioneaza ca un avocat
eficient si autoritar in numele membrilor in relatia cu administratia centrala, parlamen-
tul, potentialii investitori si alti parteneri. In ceea ce priveste imprumuturile publice locale,
asociatiile trebuie s& urmareasca (i) crearea si/sau Imbunatatirea legislatiei in domeniu,
(if) monitorizarea impactului legislatiei relevante, (iii) furnizarea informatiilor si datelor
statistice potentialilor creditori, administratiei centrale si altor parteneri si (iv) asistarea
administratiilor locale membre la dezvoltarea si imbunatatirea planurilor si operatiunilor
managementului imprumuturilor. Tn aceste scopuri, asociatiile administratiilor locale isi
vor concentra activitatile pe:

A. Tnrelatiacucreditorii-mediereacomunicariisifluxurilordeinformatiidintre administratiile
locale si potentialii investitori

B. Inrelatiecuadministratiilelocalemembre—asistareamembrilorinstructurareasifinantarea
investitiilor; mentinereauneicomunicaripermanentecuadministratiilelocalemembrepentru
stabilirea/dezvoltareacelormaibunepracticiinconformitatecustandardeleinternationale

C. lnrelatiecuadministratiacentralasiparlamentele—influentareasisustinereaschimbarilorin
cadrul politicilor, legislatiei si finantarii in numele membrilor sai.




> 8.1.In relatia cu creditorii

Dupa cum s-a aratat in capitolele anterioare, pietelor creditelor locale din economiile emer-
gente le lipseste functionalitatea economiilor dezvoltate; dorinta si capacitatea institutiilor fi-
nanciaredeafinantaadministratiilelocale suntredusedincauzagraduluiscézutde cunostinte
sitransparentaafinantelorlocale. inacestcontext, asociatiile potjucaunrol crucialinacoperi-
rea acestei lipse de informatii si poate facilita in acest fel o mai buna intelegere a economiei
locale de catre creditori.

Asociatiile administratiilor locale trebuie sa centralizeze si sa faca publice informatiile despre
administratiile locale membre, daca este posibil pe un website, ceea ce ar ajuta institutiile fi-
nanciare sa identifice tintele de imprumut in functie de politica lor interna de risc de credit.
Datele trebuie sé fie actualizate regulat si prezentate intr-un format standard care ar permite
diferentierea si analiza comparativa intre administratiile locale membre. Trebuie furnizate
informatii si despre date importante care potfide interes potentialilorinvestitori—de exemplu,
date statistice despre economialocala afiecareiAL, lista proiectelor care trebuie finantate, ci-
frele finantarii si structura politica a organismului decizional al AL.

Informatiile despre pozitia geografica, demografia resurselor naturale cét si dinamica si
structura economiei locale ar permite potentialilor investitori/creditori sa aiba o imagine
reala asupra potentialului de generare a veniturilor de termen mediu si lung al administratiei
locale si implicit asupra capacitatii sale de indatorare.

Declaratiile financiare detaliate ale administratiilor locale individuale trebuie sa fie alcatuite
si publicate in mod regulat pe website-ul asociatiilor. Acestea trebuie sa contina executiile
bugetului consolidat, datele din bilantul contabil cat si informatii despre arierate si elemente
externe bilantului contabil (de exemplu, datoriile contingente). Situatia rezultatelor financiare
(pecelputin3-5ani)afiecareiadministratiilocaletrebuiepusaladispozitie. Legislatiaimprumu-
turilor publice locale trebuie bine inteleasa de céatre creditori. Prevederile legale pentru scopul
si continutul imprumuturilor céat si limitele nivelului maxim de indatorare trebuie clar identifi-
catsisubliniatpe website-ulasociatiilor. Creditorii pot corelaastfel deinformatiicu indatorarea
actuala cat si cu alti indicatori financiari pentru a determina indatorarea suplimentara pentru
administratiile locale individuale.

Asociatiile trebuie sa centralizeze si sa publice pentru potentialii creditori proiectele
investitionale majore pentru care administratiile locale membre cauta finantare externa.
In acest scop, acestea trebuie de asemenea sa colecteze si sa faca publice strategi-
ile investitiilor de capital ale AL. O solutie pentru cresterea accesibilitatii si transparentei
poate fi dezvoltarea unei platforme electronice in care membrii sa poata incarca o de-
scriere detaliatd a viitoarelor lor proiecte de investitii pe o perioada mai lunga de timp
(3-5 ani), clasificate Tn functie de importanta si cerintele de finantare ale acestora. Astfel,
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investitorii/institutiile de credit interesate ar afla in avans despre planurile de investitii ale
administratiilor locale si ar avea timp sa analizeze si sa decida cand si unde sa-si aloce
resursele. In cele din urma, asociatiile ar putea stabili intalniri in cadrul forumurilor de
discutii intre administratiile locale membre si institutiile financiare, astfel incat AL sa isi
prezinte strategia de investitii de capital si sa evidentieze/descrie cele mai importante
proiecte.

Initiativele de crestere a gradului de constientizare asupra finantelor locale printre creditori
trebuie de asemenea sa reprezinte prioritati ale asociatiiloradministratiilor locale in relatie cu
potentialii investitori. Organizarea seminariilor pe tematici legate de functionarea finantelor
publicelocalearsporicunostinteleinvestitorilorsiarrezultaintr--omaimaredorintadefinantare
a acestui sector.

Asociatiile administratiilor locale se pot implica in dezvoltarea pietelor imprumuturilor locale
prinexercitareainfluenteilaniveluladministratieicentralesiinstitutiilorfinanciareinternationale
pentrucreareaunormecanime de consolidare apietei. Asacumafostprezentatin Capitolul 5,
existentafondurilorde garantare municipale, infiintareabancilor de statspecializate inimpru-
muturi municipale sau infiintarea fondurilor de dezvoltare municipale pot stimula dezvoltarea
pietelor imprumuturilor n etapele initiale.

> 8.2. In relatie cu administratiile locale membre

Perceptiaasuprapietelorfinanciareimpartasitdadeadministratilelocaleneexperimentateeste
deobiceiincompleta, ceeaceducelaineficienteintermenidestructurare, contractaresiserviciu
aldatorieifinaciare carevizeazéfinantareaproiectelordeinvestitii. inacestcontext, asociatiile
administratiilorlocaletrebuiesaaibaunrolproactiv, ajutdndmembriisainteleagamaibine me-
canismele pietelorimprumuturilor siastfel sa poataluadeciziile corecte inmomentulaccesarii
finantarii prin indatorare.

Realizareabazeide date cuimprumuturile contractate de catre administratiile locale membre
—inclusiv detaliile tranzactionale precum ratele dobéanzii, comisioanele sitaxele, perioada de
gratie, maturitatea, calendarul amortizarii sau optiunile de refinantare —ar permite asociatiilor
saaibaoimagine extinsa a activitatii pietei. Mai mult, ele pot realiza sondaje de piata regulate
pentrucolectareaofertelorcreditorilorpentru produselefinanciare standardizate. Rezultatele
analizei de monitorizare pot fi incluse intr-un buletin periodic si trimisa membrilor.

Infunctiede conditiile pietei, asociatiile trebuie saTsisfatuiascamembriiinlegatura cumomen-
tulTn care sa contracteze unimprumut. De exemplu, intimpul unuideclinfinanciar al pietei, cu
lichidate scazuta sipremiumderiscridicat—asacumafostcazul intimpul recentei crize finan-
ciare sieconomice, finantarea datoriei poate fidificila siscumpa. In astfel de cazuri, asociatiile
potlucraimpreunacuadministratiilelocalesaprioritizezecheltuieliledeinvestitiisisaleamane,




daca este posibil, pana cand conditiile de piata revin la normal.

Asociatiile administratiilor locale trebuie sa emite recomandari, in functie de cele mai bune
practiciidentificate, asupra felului in care membirii trebuie sa isi structureze documentatia de
licitatie in momentul contractarii imprumuturilor sau emisiunii de obligatiuni. in functie de tipul
proiectuluideinvestitiesiasituatieifinanciareaadministratieilocale contractante, potfiincluse
diferitecerinteindocumentatiaachizitieipublice. Stabilireacriteriilordeidentificare siselectare
aceleimaibune oferte este deasemeneaunaspectimportantcaretrebuie safie consideratde
asociatii.

> 8.3.1n relatia cu administratiile centrale

Remarci generale

TRelatiadintreasociatiileadministratiilorlocalesiadministratiilecentraleinceeaceprivestecon-
cepereallegislatiei pentrufinantele publice locale siimprumuturi este decisiva. Administratiile
locale trebuie sa faca toate eforturile pentru dezvoltarea si consolidarea unei relatii de coop-
erare cu administratiile centrale ca prim pas necesar urmaririi scopurilor AL.

Relatia poate fi institutionalizati sau ad-hoc. In primul caz, o reglementare nationala trebuie
sa stipuleze ca proiectul legislativ ce priveste administratiile locale trebuie discutat separat si
dezbatutimpreunacuasociatiilereprezentante. Numeleasociatiilortrebuiclarstipulate. inplus,
trebuie stabilitd o procedura care sa vizeze cel putin urmatoarele probleme:

u Tipul proiectului legislativ care va face obiectul consultarii cu asociatiile
administratiilor locale (legi, rezolutii de guvern, ordonate de urgenta/ hotarari, or-
dine ministeriale etc);

u Domeniile legislative care vor fi consultate separat cu asociatiile administratiilor
locale (orice care poate influenta functionarea administratiilor locale sau un numar
limitat de domenii — finante, alocarea responsabilitatilor cheltuielilor, resursele
umane etc);

u Faza (fazele) consultarii care trebuie sa aiba loc (inainte de decizia finala de apro-
bare), inainte sau dupa ce se incheie primul proiect, inaintea aprobarii de catre
institutia administratiei centrale initiatoare etc);

u Formele de consultare (comunicate scrise, intalniri, conferinte etc);

u Termenele limita ale comunicatelor scrise (de exemplu, ministerul de resort s-ar
astepta la un raspuns de la asociatii in 10 zile de la comunicat si 3 zile in situatii de
urgenta);

u Raportul asupra procedurii de consultare si punctele de vedere ale asociatiilor
trebuieincluse indocumentatia de descriere care insoteste proiectul legislativ catre
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decidentj;
u Sanctiunile de neconformare la procedura de consultare (contestarile la curtile
constitutionale/administrative, amenzile etc)

Relatiaad-hocnu necesité consultarea specialéd a asociatiiloradministratiilorlocale. Aceasta
poatefirealizatacaparteaconsultarilorpublicegenerale. Cosultarilespecialealeadministratiilor
locale au loc doar dacd administratia centrala le considera necesare. in anumite situatii,
administratiilelocale potcautainmod deliberatsaevite discutiile cu asociatiile administratiilor
localesisamentinacerintelelegaleminimepentrutransparenta. Carezultatalacesteiabordari,
mesajul asociatiilor administratiilor locale se poate deforma sau poate sa nu fie deloc auzit.

Ca urmare, este intelept ca administratiile locale sa forteze o relatie institutionalizata cu
administratiile centrale ca o premisa a succesului influenteiasupra legislatiei nationale.

Exemplu

Consultarea obligatorie a asociatiilor administratiilor locale din Roméania

inRomania, relatiadintre cele patru asociatii ale administratiilor locale siadministratiile cen-
traleafostinstitutionalizata din2005 printr-ohotararede Guverncareaprevazutoprocedura
speciala(HGnr.521/2005). Procedurasolicitatuturorentitatiloradministratieicentralesacon-
sulte asociatiile asupra fiecarui proiect legislativ cu un impact direct asupra administratiilor
localeindecursde 15zile (5zileincazdeurgenta)inainte de aprobareade catre conducerea
institutiilor respective. in acest scop, entitatile administratiei centrale trebuie sa desemneze
persoanedecontactsidepartamentecuresponsabilitatispecifice. Asociatiileadministratiilor
locale trebuie sa trimita feed-back in termen de 5 zile de la primirea proiectului (3 zile in caz
deurgenta). Opiniileasociatiilorsidesfasurareaprocedurilorsuntincluseintr-unraportatasat
unuiproiectlegislativsitransmis MinisteruluiAdministratieisilnternelor(MAI).Asociatiiletre-
buiesainformezetrimestrialcatreMAlcuprivirelapartilelegislative careaufostaprobatefara
consultare, impactulacestora$ipropuneriledeTmbunétét,ire.Tn schimb, ministerultrebuiesa
prezinte unraportgeneral trimestrial catre guvern asupra aplicarii procedurii de consultare.

Inpractica, proceduraafostrespectatdinmare, insdaceastanuobligaadministratiacentrala
sa accepte propunerile asociatiilor. Cateodata, consultarea nu are loc deloc, insa astfel de
cazuri sunt foarte rare. Administratiile locale au contestat la curtea administrativa deciziile
guvernului aprobate fara consultare, ins& fara folos. In sfarsit, cerinta raportérii trimestriale
din parteaasociatiilor sicatre guvernasupradesfasurarii consultarilor nu este indeplinitéa de
niciun partener. Ca o concluzie, procedura de consultare a imbunatatit considerabil relatia
si influenta asociatiilor administratiilor locale asupra legislatiei administratiei centrale. in
prezent,oricandsuntdezvoltateproiectelegislative, ministereleabordeazaasociatiileinmod




implicit. Totusi, existaincasituatiiincare consultarilenusedesfasoarainmodadecvat. Dease-
mena,cateodatd,asociatiilesuntcoplesitedemultitudineadecereridefeedbacksiesueazain
a le raspunde corespunzator, daca ajung sa o faca.

Administratiile centrale nu stiu intotdeauna care sunt cererile si plangerile comunitatilor
locale. Prin urmare, conducerea asociatiilor trebuie sa caute sa intédlneasca membrii gu-
vernului si alti decidenti cat de des posibil. De asemenea, asociatiile administratiilor lo-
cale trebuie sa dezvolte obiceiul de a informa regulat guvernul si ministerele de resort
asupra statutului lor si problemelor cele mai presante. Astfel de rapoarte trebuie trimise
in mod regulat si includ solutii tangibile si rezonabile; asociatiile trebuie sa fie constiente
de faptul ca niciun minister nu da atentie unor propuneri radicale sau nerealiste. in sfarsit,
administratiile locale pot invita experti ai administratiei centrale séa viziteze sediile lor si
sa vada la fata locului cum se implementeaza legislatia si ce probleme se pot intdmpina.

> 8.4. In relatia cu Parlamentele

Puterea deinfluenta aadministratieilocale in privinta unei maibune reglementaria imprumu-
turilor publice locale nu trebuie sa inceteze dupa finalizarea si aprobarea legislatiei. n cazul
legilor,asociatiileadministratieilocaletrebuiesaisicontinueactivitateacetinederelatiacupar-
lamentele. Desiparlamentele nurealizeazépracticomare partedinlegislatie, acesteaaproba
toate legile si ordonantele de urgenta Tnaintate de administratiile centrale. De fapt, membrii
parlamentului(MP)auultimulcuvand asupraoricaruiproiectce urmeazasadevinalege. Deci,
asociatiileadministratiilorcentraletrebuie sadedicetimpsiexperientapentruinfluentareapar-
lamentelor pentru a se asigura ca legislatia aprobata este conforma cu obiectivele lor.

Parlamentele lucreazain comisii speciale siadunarigenerale. Majoritatea dezbaterilorauloc
n comisii; in acest context, partenerii pot fi invitati sa participe. Dezbaterile comisiilor nu au
de obicei un continut tehnic detaliat; MP sunt mai degraba preocupati de obiectivele politice
ale proiectelor de lege si de situatiile particulare care se pot ivi. Reprezentantii administratiei
centrale participa implicit la audierile comisiilor. Administratiile locale trebuie, de asemenea,
saseasigure ca parerile lor se facauzite daca au niste obiective specifice. Daca suntinvitate,
asociatiile nutrebuie satrimita doar personaltehnic, cisialesilocali care auinfluenta politica in
partidelelor, cumarfiprimariimarilormunicipii. Acestiaau sanse maimaridecatadministratiile
centrale sa convingd MP deoarece sunt reprezentanti credibili ai comunitatilor locale.

Inparalel, asociatiile administratieilocale trebuie si cauta sa dezvolte orelatie permanenta cu
MPsipersonalultehnicdincomisiile parlamentare de specialitateinmodsimilarcualexpertilor
administratiei centrale si decidentilor. O astfel de relatie sporeste semnificativ puterea de
convingere aasociatiilor sile permite sa treaca peste administratia centrala daca este nevoie.
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In ceea ce priveste legislatia asupra imprumuturilor locale, asociatiile administratiei lo-
cale trebuie sa urmareasca aceleasi obiective specifice subliniate mai sus pentru a se
asigura ca nu a fost modificat continutului proiectelor de lege, contrar dorintelor acestora.

> 85. in relatia cu donatorii si institutiile financiare
internationale

Raritatearesurselorpe careasociatiileadministratieilocalele potprimidelamembritrebuiesa
Iedeterminesécautefinan’;arealternativé.inacestscop,donatoriireprezintéceamaiprobabilé
sursadefinantare.UniuneaEuropeana,AgentiaStatelorUnitepentruDezvoltareInternationala
sialtele potoferimultdoritaasistentatehnicasifinantare pentruproiectele asociatiilor. Ajutorul
donatorilorsepoate materializainsprijindirectacordatadministratiilorlocalemembre. incazul
imprumutuluipubliclocal,asociatiile potbeneficiadeasistentatehnicapentrudezvoltareaana-
lizelor, manualelor, proiectelorlegislative, strategiilor imprumuturilorlocale sichiarrealizarea
evaluarilor de credit.

In ceea ce priveste institutiile financiare internationale, asociatiile pot juca un rol in fa-
cilitarea contactului administratiilor locale membre si promovarea mecanismelor de con-
solidare a pietei imprumuturilor locale, precum fondurile de dezvoltare sau fondurile de
garantare. Astfel de exemple sunt deja prezente in Europa de sud-est, asa cum a fost
descris pe parcursul lucrarii.



Anexa 1 — Studii de caz

STUDIU DE CAZ

Serbia — Instalatia regionala de tratare a deseurilor solide Uzice/ imprumut BRDE -
Orasul Uzice, Serbia, (83.022 locuitori, ultimul recensamant oficial ih 2002)

Scurta descriere a experientei:

Cele noua unitati guvernamentale locale din regiunile limitrofe ale orasului Uzice au
convenit constructia, la standarde europene, a unei gropi de gunoi pentru deseuri
solide, numita ,Duboko”, pentru deservirea rezidentilor. Proiectul maiinclude o zona
detriajadeseurilorinaceeasilocatie, constructia unor statiide transferal deseurilorin
fiecare dintre unitatile guvernamentalelocale siinchidereagropilorexistente aflate pe
teritoriul fiecarei unitati.

Regiunea Duboko cuprinde orasele Uzice si Cacak si municipiile Cajetina,
Pozega, Kosjeric, Lucani, Arilje, Ivanjica si Bajina Basta si se afla in partea
de vest a Serbiei. Populatia in aceste administratii locale este estimata la
aproximativ 371,000. Regiunea nu reprezinta o entitate legala separate, ea
fiind definita exclusiv pentru implementarea si operarea Proiectului Regional
pentru Colectarea Deseurilor ,Duboko”. in cadrul Proiectului, municipalitatile
participante au creat compania inter-municipala denumita ,Compania de Utilitate
Publica Duboko”. Duboko va reprezenta primul plan Regional de administrare
a deseurilor din Serbia iar prin urmare va constitui si un punct de reper pentru
celelalte regiuni din Serbia. Scopurile Proiectului sunt imbunatatirea calitatii
serviciilor si a eficientei operationale.

Componenta principala a proiectului finantat prin imprumutul BRDE este
construirea unei gropi de gunoi cu o capacitate de 500.000 m3. n plus, locatia
va fi pregatita prin construirea de drumuri de acces, canalizare si instalatii de
gaz. De asemenea, va fi construita o instalatie pentru separarea si reciclarea
deseurilor organice. Constructia statiilor de transfer din cele 8 municipalitati
impreuna cu camioanele pentru transportul deseurilor si costurile de consultanta
aferente proiectului vor fi finantate prin imprumtul BRDE.

Intregul proces s-a derulat ca rezultat al unui aranjament inovativ intre cele 9
municipalitati, compania de utilitate publica si BRDE ca bancé finantatoare.
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Intregul aranjament include 5 contracte separate semnate intre pérti: contractul de
imprumut dintre BRDE si compania de utilitati Duboko, contractual de cooperare
inter-muncipald dintre compania de utilati publice, cele 9 municipalitati si BRDE,
contractul de control asupra conturilor companiei dintre BRDE si compania de
utilitati publice, contractul de procesare a deseurilor dintre Compania de Utilitati
Publice Duboko si Compania de Utilitati Publice Bioktos Uzice, contractul de
procesare a deseurilor dintre Compania de Ultilitati Publice Duboko si Compania de
Utilitati Publice Komunalac-Moravac Cacak (ceea ce inseamna ca noua companie
detine contracte de colectare a deseurilor cu utilitdtile publice ale celor mai mari
doua orase din totalul celor 9).

Instrumentul de Tmprumut folosit pentru finantarea acestui proiect a fost un
credit bancar furnizat de BRDE, cu o valoare totala de 5 milioane de euro. La
acestea s-au adaugat fonduri nerambursabile oferite de Agentia Europeana de
Reconstructie (2,9 milioane de euro) si de Fondul pentru Ecologie al Guvernului
din Serbia (1,1 milioane de euro). In incheiere, municipalitatile participa si ele
cu fonduri in valoare de 3,1 milioane de euro. Valoarea totala de finantare a
proiectului este de 12,1 milioane de euro. Pentru exemplu de fata, doar fondul
BRDE este relevant si va fi expus.

Valoarea totala a creditului BRDE este de 5 milioane de euro si va fi distribuit
integral sau in transe nu mai mici de 100.000 fiecare. Imprumutul este exprimat
in euro. Comisionul bancii reprezinta 1% din Tmprumut (50.000 euro) si taxa

de evaluare inca 30.000 euro. De asemenea, utilizatorul creditului se va obliga
sa plateasca 0.5% anual pentru valoarea totala a creditelor ramase nefolosite
in cadrul perioadelor stipulate. Creditul va fi inapoiat in 10 plati egale semi-
anuale (pe 10 iunie si 10 decembrie ale fiecarui an) incepand cu 10 iunie, 2011.
Data contractului de credit este 20 martie, 2008. Pentru plata creditului inainte
de termen, utilizatorul creditului va plati o taxa bancii egala cu 3% din suma
returnata in avans. Rata dobanzii este Euribor plus rata marginala de 3%.

Puncte forte/factori determinanti ai experientei si care au fost lectiile invatate si/
sau solutiile gasite?

Intregul proiectseaflainciinfaza deimplementaresiinconstructie siprinurmare este
preadevreme sa se traga concluzii. In ceea ce priveste creditul, acesta se afla incain
perioada de gratie de vreme ce plata ratelor va incepe din iunie 2011.

Cu toate acestea, pot fi indicate cateva dintre solutiile gasite si cativa factori
determinanti:

1) aceasta a fost prima ocazie in care un grup de municipalitati au participat in
aranjamente financiare complexe pe criterii regionale, incluzand aici creditul bancar,
acesta venind din partea unei institutii financiare internationale ca BRDE



2) acest aranjament are o trasatura unica in ceea ce priveste riscul colateral, sau
garantia; conform legii asupra indatorarii publice, administratiile locale din Serbia
nu pot oferi garantii pentru utilitatile lor publice, acest impas fiind depasit prin
aranjamente contractuale sofisticate ntre municipalitati, utilitatile publice si banca
intr-un mod ce ofera bancii siguranta necesara pentru a efectua aceasta investitie

3) acest exemplu arata ca asocierea dintre muncipalitati poate atrage investitori de
calibrulBRDE siducelaobtinereaunorconditiidecreditare maiavantajoasedecéatcele
oferite pe piata locala

4)acestgendecooperareinter-municipaldaatrassustineresidinalte surse subforma
fondurilor nerambursabile atat din partea UE céat si a Guvernului Serbiei

5) posibila trasatura negativa a acestui contract de credit este reprezentata de
stipulatiile cu privire la comisioanele bancare asupra fondurilor care nu sunt folosite
conform planului (taxa bancara asupra fondurilor dedicate unui scop precis si care
raman nefolosite); acesta se poate dovediun factor semnificativluand in considerare
practica uzuala a intarzierii implementarii unor stagii specifice in ceea ce priveste
proiectele de constructii din Serbia.

Informatii disponibile despre aceasta experienta si contextul general

Situl oficial al Companiei de Utilitati Publice Duboko, Uzice - http://www.duboko.co.rs

Situl oficial al Bancii Europene pentru Reconstructie si Dezvoltare (BRDE)

http://www.ebrd.com/pages/project/psd/2006/37033.shtml

Pentru informatii suplimentare, contactati:

Nume: Aleksandar Bucic

Poztie: Asistent al Secretarului General pentru Finante
Adresa: Makedonska 22, 11000 Belgrad, Serbia
Telefon, fax: +381 11 3223 446

E-mail: aleksandar.bucic@skgo.org

Sit web: www.skgo.org
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STUDIU DE CAZ

Croatia — oferta de obligatiuni Municipale, exemplul orasului Koprivnica/Rijeka

Scurta descriere a cazului:

Acest exemplu descrie selectia agentului si procedura de oferta de obligatiuni mu-
nicipale simoduldedesfasurareaprocesuluiinRepublica Croatia. Obligatiunile mu-
nicipale suntinstrumente de credit pe care administratialocala, avand rolul de ofer-
tant, se obliga sa le Tnapoieze peste o perioada fixa de timp cu o dobanda anume.
Fondurile atrase sunt investite in proiecte de interes local si regional. Obligatiunile
municipale fac parte dintre cele mai sigure instrumente de credit datorita garantarii
acestoradecatrejudet,orassaumunicipalitate, eletranzactionandu-seinmoduzual
pe piata de obligatiuni.

Informatii generale asupra sumelor implicate:

Valoarea fondurilor implicate:

Orasul Koprivnica: HRK 60 min = cca. EUR 8.2 min (in iunie 2004.)
Orasul Rijeka: HRK 180 min = cca. EUR 24.5 min (in mai 2006.)
Perioada de desfasurare a proiectului: lunie 2006- lunie 2008

Scopul general al experientei si obiectivele specifice:

Piata croata a instrumentelor de credit este constituitd din obligatiuni pe termen
lung si obligatiuni pe termen scurt. Instrumentele de credit pe termen lung sunt
obligatiunigarantate de catre stat, precumsiobligatiuni corporative simunicipale, in
timp ce instrumentele de credit pe termen scurt sunt bonuri de Trezorerie eliberate
decatreMinisterulFinantelor. Pe piatacroata sunttranzactionate oferte Eurobondin
monedalocala. Dezvoltarea pieteilocale de obligatiunicorporative ainceputinanul
2002.Obligatiunile corporative auinregistratocrestere semnificativa pe piatalocala
peparcusulanului2004.Treiproiectedefinantareautohtone(EUR 117mil.)siimitarea
procedurilor pe pietele locale siinternationale au contribuit la promovarea acestui
mod de atragere a finantarii externe pentru companii pe piata croata. Cea mai mare
parte a ofertelorde obligatiuni corporative suntindexate sau denominate in euro, cu
valoare fixa si plata la expirare si cu plata dobanzii semi-anuala.

La sfarsitul anului 2005 pe Bursa de Valori Zagreb, se aflau listate 20 de obligatiuni
la prima cotatie (Piata Oficiala) dintre care 10 erau obligatiuni oferite de catre Statul
Croat si institutiile sale (HBOR), 8 erau obligatiuni corporative (Agrokor, Atlantic
Group, Belis¢e,Bina-Istra, HypoAlpe-Adria-Bank,Medika, PlivasiPodravka)si2erau
obligatiuni oferite de municipalitati (Oratul Koprivnica si Orasul Zadar).




InCroatia, obligatiunimunicipaleaufostoferiteindou&ocazii. Obligatiuniale Orasului
Koprivnicaaufostoferite intreitranse in 2004, in valoare nominala totala de EUR 60
million, cu termen limita de expirare in 29 iunie, 2011 .

Obligatiunile OrasuluiKoprivnicasuntsupuseamortizarii.Aceastainseamnacavalo-
areanominalavafiachitata in 14 transe semi-anuale, de 1/14 dintotal. Obligatiunile
suntincluseinprimacotatie (Piata Oficiala)aBurseide ValoriZagreb siprima cotatie
aBurseide ValoriVarazdin.Delaprimasalistare pe Bursade ValoriZagreb Stock Ex-
change sipanalamijlocul luiiunie 2007 aceste obligatiuniau atras fonduriin valoare
de HRK 49.6 min..

Primatransadeobligatiuniafostoferitdde catre orasul Rijekape 18iulie,2006invalo-
aredeEURS8.191.504,00,iaradouatransape17mai,2007insumandEUR8.191.504,00.
Deasemeneain2008afosteliberatasiatreiatransadeobligatiunide catre Orasul Ri-
jekainvaloaredeEUR8.191.505.00iarvaloareatotalaaobligatiunilorOrasuluiRijeka
aflateincirculatiein2008seridicalaEUR24.574.513,00. Datalacareobligatiunilevor
ajunge la maturitate este 18 iulie, 2016. Obligatiunile Orasului Rijeka sunt supuse
amortizarii. Delalistareainitiala pe Bursade Valori Zagreb sipanalamisloculluiiune
2007 valoarea totala a obligatiunilor se ridica la HRK 7.1 min.

Obligatiunilemunicipaleoferitede Orasul Koprivnicaaufostfolositepentrufinantarea
constructiei unui bazin de inot municipal, a unui liceu si pentru infrastructura
comunitara.

Scurta descriere a experientei:

n Republica Croatia, conformArticolului 5 al Legii asupraAchizitiilor Publice (Moni-
torul Oficial Nr. 110/07) si Articolului 4 Amendamente asupra Legii Achizitiilor Pub-
lice (Monitorul OficialNr. 125/08) nueste necesarsaseorganizeze ocererede oferta
publica pentru selectia unui agent si a unui garant pentru obligatiunile municipale.

in primulrand, inainte de aface un credit Guvernul Croattrebuie sa stabileascaanu-
mite conditii de implementare, procedura (in Republica Croatia) desfasurandu-se
dupa cum urmeaza:

- selctarea bancii care sa subscrie obligatiunile municipale — decizia de alegere a
bancii creditoare este luata de catre consiliul ordsenesc sau municipal,

-decizieasupraindatorariimunicipaleprineliberareadeobligatiunicaresaseconfor-
meze Regulilor siprocedurilorde indatorare de pe piatalocala, indicandu-se scopul
indatorarii (prin indicarea clara a proiectelor pentru care se cauta finantare) numele
banciicaresubscrieobligatiunile, valoareaoferteideobligatiuni, perioadadevalabili-
tatesialtecaracteristicicaresaajuteinselectareabanciico-emitente,deciziecareva
fi luata de consiliul ordsenesc sau municipal,

- deciziade acceptare a proiectelor majore care au un scop bine definiteste data de
consiliul ordsenesc sau municipal.
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Dupacesedecideaprobareaunorproiecte majore, consiliulordsenescsaumunicipal
trimite catre Guvernul Croat Aplicatia pentru aprobarea de imprumut. Aplicatia cu
deciziamentionata contine documentatiadescrisainArticolul 10 Regulisi proceduri
deindatorare pentruadministratiile (regionale) locale (Monitorul Oficial Nr. 55/09) si
constituie garantiile oferite deadministratiile (regionale)localelacreditare. Aplicatia
pentruaprobareaimprumutuluisigarantiile oferite suntdepuseinnumele Primarului
(orasului) sau al prefectului.

In cardul aplicatiei depuse, municipalitétile, orasele sijudetele include anexe si alte
documente, dupa cum urmeaza:

- adoptarea unui plan de buget pentru anul in care se face imprumutul. In partea
principald a planului bugetar, conturile de venituri si cheltuieli includ sursele de
finantare pre-stabilite sicheltuielile cureturnareacreditelor. Intr-osectiune separata
aplanuluibugetartrebuiescspecificatecheltuielilecuachizitiamijloacelorfixepentru
care judetul, orasul sau muncipalitatea se imprumuta.

- un plan de coordonare a programelor de dezvoltare care sa listeze investitiile
impreunacusurselelordefinantare, cheltuielile aferente simijloacele de evaluarea
performantei, care sa fie inclus in bugetul anului urmator,

-decizii cu privire laalcatuirea bugeteloradministratiilor locale sau regionale pentru
anul bugetarin care sunt contractate noi imprumuturi si valoarea totala a indatorarii
la sfarsitul perioadei fiscale

- decizie a autoritatilor de acceptare a investitiilor care au un scop precis. Daca o
investitie are mai multi finantatori, este necesara depunerea unui contract standard
de co-finantare,

-deciziialeautoritatilorincauzaprivindaprobarile sigarantiile oferite. Deciziainclude
scopulinvestitiei sinumele creditoruluisau donatorului conform sectiunii 7 a acestui
articol—adicaformade contractpropusasauscrisoaredeintentieceincludetermenii
de acordare sirestituire a imprumutului (valoarea creditului/ perioada de restituire,
rata dobanzii, perioada de gratie, cheltuieli de asigurare si alte costuri),

Despre Aplicatia pentru acordarea deciziei de imprumut a Guvernului Croat la
40 de zile dupa depunerea acesteia. Dupa obtinerea aprobarii urmeaza procesul
de creare a unui prospect asupra obligatiunilor si depunerea acestuia la Comi-
tetul Croat pentru finantari pentru aprobare. Dupa obtinerea deciziei pozitive a
Comitetului Croat pentru finantari urmeaza emiterea de obligatiuni si vanzarea
acestora. Intervalul de timp pentru care vor fi oferite obligatiunile va fi determinat
dupa procedura de selectie a bancii co-emitente a obligatiunilor municipale.

Dupa procedura de strangere a ofertelor de co-emitent al obligatiunilor municipale,
consiliul orasenesc sau municipal angajeaza o firma autorizata de brokeraj pen-
truconsultanta deafacerisidezvoltareaunuiMemorandum Informational. Urmeaza



selectia bancii care va tranzactiona obligatiunile in calitate de co-emitent. Co-emi-
tentulgaranteazasubscriereaintregiisumeaobligatiunii,faraatinecontdeinteresul
investitionaldepepiataprimara, suportandintegral costuriledelistarepebursa.Dupa
cumammaispus,pentruselectareabanciico-emitentenuestenecesaraorganizarea
uneiprocedurideachizitie publica pentrucaachizitiade serviciifinanciareinceeace
privesteemiterea,vanzarea,cumparareasautransferuldeinstrumentefinanciare,ser-
viciile de brokeral siserviciile oferite de banca centrala nu se afla sub incidenta Legii
pentru achizitii publice. Conform recomandarilor consultantilor, banca co-emitenta
este selectata caurmare a proceduriide cerere de oferta publica pentruemitereade
obligatiuni, practicatadeja de marile bancidin Croatia autorizate sa tranzactioneze
obligatiuni. Textulfacereferirelatoate elementeleesentiale cuprivirelabancilecevor
depune o oferta, ele fiind selectate in prealabil de catre un consultant.

Cu aceasta invitatie, Comitetul pentru supravegherea co-emitentului de
obligatiuni municipale (numit de catre municipalitate sau oras) trimite catre banci
un Memorandum Informational. Memorandumul Informational este alcatuit
in asa fel bancii interesate de co-emiterea de obligatiuni i se ofera o imagine
detaliata a mediului social si economic din municipalitatea implicata, informatii
asupra proiectelor strategice si administrarii activelor, un rezumat al veniturilor
si cheltuielilor la bugetul local, cadrul legal al imprumutului, o descriere a proiec-
telor ce vor fi finantate cu fondurile atrase din emisiunea de obligatiuni impreuna
cu planificarea lor in timp si o propunere in care sunt descrise conditiile de baza
pentru oferta de obligatiuni.

Comitetulevalueazaofertele depuse debanci, iarcele maibune douaoferte suntse-
lectate pentru o runda secunda de negocieriin care sunt stabilite conditiile finale ale
emisiuniideobligatiuni,dupacare Comitetul cereconsiliuluiorasenescsaumunicipal
decizia asupra alegerii bancii co-emitente a obligatiunilor municipale.

Dupa procesul de selectie, banca co-emitentd urmeaza sa alcatuiasca un prospect.
Prospectul pentru emiterea de obligatiuni municipale trebuie aprobat de catre
HANFA (Agentia CroatapentruControlul Serviciilor Financiare). inaintedeemiterea
obligatiunilor, orasul sau municipalitatea trebuie sa se inscrie la SKDD (Compania
CentraladeTransferuri). Dupaaceastaobligatiunilesuntemise,inacestcazinforma
electronica,denomitatelavaloareade 1HRK.Dobandavaficalculatacaorataanuala
constanta,inacestcaz5,50%.Dobandavafiplatitdsemi-anualintranseegale.Retur-
nareavaloriinominaleaobligatiuniiseamortizeaza, inasafelincatestereturnatavalo-
areanominalapentruobligatiunileajunselamaturitatedupaperioadaprecedentade
5 ani, in valoare de 20% pe an.
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Informatii disponibile despre aceasta experienta si contextul ei:
lata cateva link-uri ale prospectului pentru emiterea de obligatiuni municipale:

www.rijeka.hr/fgs.axd?id=11298
www.rijeka.hr/lgs.axd?t=16&id=19013
www.zse.hr/userdocsimages/prospekti/GRVI-O-17AA-Prospekt.pdf
Pentru informatii suplimentare, contactati:

Nume: Vladimir SESET

Pozitie: Director de Investitii si oferte publice in Municipalitatea Molve
Adresa: Trg S. Radica 7a, 48326 Virje, Republica Croatia.

Telefon: +385 91 223 1000 (mobil)

Fax: +385 48 892 294

E-mail: vseset@inet.hr, vseset@gmail.com




STUDIU DE CAZ

Albania — Imbunétatirea drumurilor secundare si locale — o initiativa a Guvernului
albanez sprijinita de Banca Mondiala siimplementata de Fondul de Dezvoltare din
Albania (FDA).

Main Objectives:

- Imbunatatirea conditiilor de transport in zonele rurale;

- inlesnirea accesului in zonele pietelor;

- imbunatatirea accesului la servicii administrative, educationale si de sanatate;

-Contribuirealadezvoltareaeconomica prinocupareaforteide muncasicreareade
conditii pentru dezvoltarea rurala.

Obiectiv:

Acest program urmareste imbunatatirea accesului la serviciile de baza si sporirea
oportunitatilor de dezvoltare economica, agricola si turistica pentru populatia
beneficiara prin asfaltarea drumurilor pentru locuitorii din zonele izolate ale drumu-
rilor din proiect.

Rezultate asteptate:
-- Reducerea timpului de calatorie cu masina si a cheltuielilor relevante.
-Reducereacheltuielilorpentruintretinereaautovehiculelorutilizatorilordrumurilor.

- Sporirea accesului la facilitatile administrative, educationale si de sanatate cat si
sporirea accesului la pietele regionale;

- Cresterea volumului de trafic pe drumurile din proiect.

- Cresterea asteptarilor pozitive ale utilizatorilor drumurilor in ceea ce priveste cali-
tatea drumurilor

Scurta descriere a implementarii proiectului

Acestproiectarecaobiectivimbunatatireaaccesuluilaservicilledebazasicresterea
posibilitatiide dezvoltareaeconomica, agricolasituristicapentrupopulatiaruraladin
zoneledrumurilorreabilitate. Acest proiect se asteapta sa atinga acest obiectiv prin:
(i) Tmbunatatirea segmentele prioritare ale retelei secundare sidrumurilor rurale pe
totteritoriulAlbaniei; (ii) utilizarea contractelordeintretinere prinapelarealasectorul
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privat pentru reteaua de drumurilocale; (i) imputernicirea organismelor responsa-
bilepentruadministrareareteleidedrumurilocalesi(iv)consolidarearesponsabilitatii
institutiilor pentru administrarea si planificarea intretinerii si investitiilor pentru dru-
murile secundare.

Acest program include aproximativ 1 500 km de drumuri secundare si rurale, cu o
sumade 400 milioane $ pentruintregul program.Acestproiectainceputsafieimple-
mentatindecembrie 2007 siinclude defaptcele maiimportantetronsoane nationale
din12judetedin t,aré.Tn prezent, urmatoarele proiecte suntincursdeimplementare:
100milioane$;BancaMondiala(20milioane$), FondulOPEC (15milioane$), Guver-
nulAlbaniei(5milioane $), BCE (56 milioane $ si40 milioane €)siprogramul IPA2008
(11 milioane $ sau 8 milioane €). De asemenea, intelegeri financiare suntincheiate
pentru 40 milioane $ cu IDB, 50 milioane euro cu BERZH si BEI si 70 milioane $ cu
Guvernul Japoniei.

Principala componenta a proiectului:

Componenta 1: include lucrari de infrastructura pentru imbunatéatirea segmentelor
reteleidedrumurisecundare(regionale).Dincauzaamortizariidrumului,interventiile
acesteicomponentesuntreabilitarea$ireconstruct,iadrumului.TntreguIpavajseface
prinasfaltare custructuranecesara. Lucrarile dereabilitareinclud constructiade noi
podiumuri si reasfaltarea.

Componenta 2: include lucrari civice insotite de imbunatatiri ale retelei de drumuri
locale (drumurileincomunasauinmunicipiu).Aceastareteadedrumurilocaleerain
conditiifoarterele, motiv pentru care s-aintervenitpentrureabilitare sireconstructie.
Reasfaltareaa drumurilor secundare din proiect, cat silucrarile de reabilitare includ
constructiauneinoitemeliisireasfaltarea. S-aacordatdeasemeneaatentiesigurantei
drumurilor siprotectieimediului, protejarii si utilizarii parametrilor sistandardelorac-
tuale.

Componenta 3 — Implementarea si sprijinul institutional

Aceastacomponentéafinanteazaacordareasuportuluitehnic,cumparareamarfurilor
catsifinantareacheltuieliloroperationale carefaciliteazaimplementareaproiectului,
in special intarirea capacitatii FDA si a administratiei locale

Analiza fezabilitatii.

Evaluarile lucrarilor primare sisecundare suntfacute cuajutorul unuiprocesindoua
etape cu analize multi-criteriale. Prima etapa include unitatile administratiei locale
pentruidentificareasifurnizareapropriilor proiecte caretrebuiefinantate din proiect,
care ulteriorau fost evaluate silistate de FDATn functie de maimulte criterii (utilizate
in programul de subventii competitive).
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Aceste criterii include:

Impactul din cadrul dezvoltarii economice si sociale, abordarea proiectului in ceea ce
priveste strategia locala/regionala.

Impactul asupra reducerii saraciei si sporirii accesului la serviciile de baza;
Beneficiarii directi;

Starea drumurilor care vor fi reconstruite

Proiectelecarevorfiselectate suntevaluate printr-ometodaactualade cost-beneficii
sau cost-eficacitate, in conformitate cu modelele Bancii Mondiale.

in cea de-a doua etapa, analiza cost-beneficii care a fost realizatd (ACB) consta
in compararea a doua alternative, una din exemplul dat (sau realizarea min-
imului) si alternativa de reconstructie propusa in proiect (scenariul proiectului).
Rezultatul acestei analize ofera rata rentabilitatii economice (ERR) de 16%.

Selectiaacestorsegmentededrumuriprioritaresefaceprintr-ometodatransparenta
sideschisa.inprimaetapaaproiectuluiFDAainclusadministratialocaldinidentificar-
easiprezentareaproiectelorprioritare infunctie de maimulte criterii trimise unitatilor
administratiilor locale si publice pe pagina de internet a FDA. Aceste prioritati sunt
ierarhizate de FDAiIn conformitate cu alte criterii publicate de asemenea. Ultimul cri-
teriu sereferalaimpactuleconomicsisocial, adica: influenta asupra productiei agri-
cole, promovarea turismului natural si cultural, impactul asupra reducerii saraciei si
participarii comunitatii in procesul decizional.

Administratia locala trebuie sa realizeze un plan pe un an pentru contrac-
tarea ntretinerii, ca preconditie pentru proiect Th sensul continuarii si asigurarii
sustenabilitatii. Procesul de evaluare silistele cuierarhiile proiectului sunt publicate
pe pagina de internet

Progresul proiectului. Proiectul a fost demarat in decembrie 2007 cu urmatoarele
activitati dezvoltate pana in prezent:

Selectareaagentieideimplementare, FDA. Inconformitate cuMisiunea B&nciiMon-
dialediniunie 2007, autoritateaalbanezaaconfirmatFondulde Dezvoltare dinAlba-
niacaagentie deimplementare a proiectului. Fondulde Dezvoltare dinAlbaniaare o
experientabogatainimplementareaproiectelorBanciiMondiale odatacuinfiintarea
sa in 1993, inclusiv cel mai recent proiect derulat. Lucrari in Comunitatea Il.

Obiectivul acestui proiect este de a: Imbunatatirea conditiilor de viaté ale populatiei
rurale prin planificarea dezvoltarii rurale pentru comune care au potential de dez-
voltare economica in special in turism.

Obiective:

-Incurajarea dezvoltérii socio-economice sustenabile.
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-Imbunéatétirea infrastructurii comunale.
-Intarirea administratiei la nivel local.
-Sporirea rolului comunitatii prin abordari participative

Rezultate asteptate:

- Realizarea planurilor sectoriale restranse pentru 16 Comune,

- Realizarea planurilor spatiale (Petrele, Ulez, Velipoje),

- Realizarea planurilor de dezvoltare a turismului (Ishem, Petran, Qender-Vlore)
etapa pregatitoare a proiectului. Pe parcursul lunii februarie, compania britanica
,Roughton International” a inceput sa ofere consultanta pentru proiect. Conform
contractului, compania finalizeaza proiectele tehnice si documentele de licitatie
pentru prima etapa a lucrarii. Acest plan include domeniile selectate din 12
judete ale tarii. La sfarsitul lui 2008, compania Tn colaborare cu FDA a pregatit
sau revazut proiectele tehnice apte pentru achizitie pentru 400 km de drumuri
regionale si locale.

Prima etapa a planului. Prima etapa a planului a inceput in 2008 si consta in
reconstructia a 12 domenii regionale importante din 12 tari prin finantarea BM,
OPEC si Guvernului Albaniei, inclusiv conceperea, supervizarea si asistenta
tehnica. Selectia segmentelor pentru finantare a fost realizata cu o participare
intensa a beneficiarilor. FDA in colaborare cu firma internationald de consultanta
(ROUGHTON International) a realizat o analiza completa a traficului, transportu-
lui si profitului economic. Celelalte patru segmente sunt finantate de la IPA 2008,
in judetele: Gjirokaster, Durres, Lezhe si Shkodér.

Lista prioritatilor si segmentelor finantate. in cadrul acestei perioade FDAa colabo-
ratcuun consultantinternational Roughton International (RI) pentruinventariereaa
3500 km de drumuri secundare silocale in functie de functionalitatea lor. FDAare o
bazadedateaevaluariieconomiceatransporturilorpentru1500km, sauaproximativ
525 segmente de drumuri, care sunt evaluate drept reteaua principala de drumuri.
Pentruindeplinireaacesteisarcini,aufostintreprinse maimulteactivitati: masurarea
dificultatilor de deplasare pe drum, masurarea traficului si intensitatea pentru orice
categoriedeautovehiculeetc. Toate aceste baze dedate suntanalizate dintr-un soft-
ware care pregateste fezabilitatea fiecarui drum, oferind in timp real o prioritizare a
investitiilor si a costurilor respective.

Lucrari de supraveghere a infrastrucutrii. FDA are o experienta considerabila in
supravegherea lucrarilor de infrastructura. Avand nevoie de un standard ridicat
in acest proiect, FDA a colaborat cu o companie internationala de supraveghere
de inalté reputatie. In colaborare cu aceasta companie, FDA supravegheaza
obiectivul implementat, care va include in total 1500 km.

Sustenabilitatea proiectului. FDA, in afara de investitiile in drumuri, a asigurat su-




portul tehnic adecvat pentru intérirea capacitatii prin cursuri de pregatire pentru
Administratia Local&, care urmareste intretinerea investitiilor. FDA are resursele si
programele adecvate pentru a ajutala estimarea costurilor sitimpului de interventie
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pentru intretinere

Puncte tari/factori critici ai exeprientei, lectii invatate si concluzii.

u Asigurareauneifinantarisustenabile prinangajamentul GuvernuluiAlbanieisidona-
torilor straini.

u Analizade fezabilitate in doua etape incluzand unitatile administratiei locale pentru
identificarea segmentelor de drumuri principale si realizarea proiectelor cat si a
analizei cost-beneficii.

u Includerea unitatilor administratiei locale (municipiu, comuna) in definirea
prioritatilor cat si in asigurarea intretinerii dupa proiect (ca factor ajutator al
investitiilor).

u Includereaconsiliuluiorasenescinstudiereapropuneriideproiectacrescuteficienta
n asigurarea beneficiilor pentru valorile locale si regionale.

u Utilizarea standardelor care se alica de catre donatori si a sprijinului din partea unei
companii specializate si de nivel international.

u Supravegherea lucrarilor de catre FDA, care are in prezent o vasta experienta in

domeniulinvestitiilor in administratia local&, asigurand o garantie inimplementarea
proiectelor cét si in influentarea administratiilor locale in crearea unei bune traditii
delucruin aceastadirectie, in special in unitatile administratiei locale de capacitate

redusa.

Informatii utile despre aceasta experienta, continut si conditii

Fondulde Dezvoltare dinAlbania afostcreatprintr-olege specialain 1993, caocale
necesara pentru suplimentarea surselor de finantare a investitiilor in administratia
locala. La inceput, acesta a utilizat fonduri de la diversi donatori, mai ales Banca
Mondiala, catsi5-10% prin contributiafonduriloradministratiilorlocale, cuscopul de
a spori si dezvolta interesul comunitatii pentru proiectele implementate.

Gradual, participarea guvernului a devenit tot mai vizibila, iar numarul de donatori
acrescutsiel. FDAeste condus de un consiliu prezidatde vice prim-ministru sau de
o alta persoana din Consiliul Ministerial, cu alti participanti din partea Ministerului si
reprezentanti ai administratiilor locale.

De-a lungul anilor, FDA a realizat multe investitii in obiecte publice locale, a ajutat
unitatileadministratieilocalesaisicreascacapacitatile, sarealizezeproiecte, saimple-
mentezestandardederealizareainvestitiilor,sdseangajezepentruintretinereaobi-
ectelor finantate, in domeniul achizitiilor si a procurarii materialelor etc.
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Nume:

Pozitie:

Fax:

E-mail:

Adresa:

Telefon:

Web site:

Anultrecut,s-arealizatoimbunatatiresuplimentaraalegiicaredaposibilitateasiputer-
ea FDAsaimprumute bani administratiilor locale, insa nu a fost inca implementata.

Pentru mai multe infomatii, va rugam contactati:

Zyher Beci

Ekspert

Albanian Association of Municipalities
+355 4 2257603
+355 4 2257606

aam@albmail.com

aam-al.com



CASE STUDY

Macedonia—EficientizareaenergeticaprinimprumutinorasulKarposh—Conservare
pentru viitor

Scurta descriere a experientei:

Municipiul Karposh a solicitat accesul la facilitatea de garantare a imprumutului a
AutoritatiideDezvoltareaCreditelor(ADC)USAIDprinintermediulUSAID/Activitatea
AdministratieiLocale din Macedonia (AALM)siProgramuluide InvestitiiMunicipale.

USAIDAALMaoferitovastaasistentatehnicamunicipalitatiKarpospentruevaluarea
bonitatii sale si a situatiei financiare actuale, conditiei imprumutului si proiectiile vi-
itoare.infunc;iedeaceastéanalizé,s-aestimatcémunicipalitatea Karposhareboni-
tate si capacitate financiara de Tmprumut.

Proiectul propus de municipalitate a indeplinit cerintele ADC in ceea ce priveste ca-
pacitatea municipala de a implementa proiectul de eficientizare energetica side a
imbunatati serviciile municipal

Tipul instrumentului de imprumut utilizat — Tmprumutul (creditul); Proiectul mu-
nicipal de investitie are o valoare totald propusa de 635000 $

Perioada proiectului — iulie — octombrie 2008

Obiectivul general al experientei si obiectivele specifice - Obiectivul general
al experientei si obiectivele specifice — Municipalitatea Karposh a solicitat ac-
cesul la facilitatea de garantare a imprumutului a Autoritatii de Dezvoltare a
Creditelor (ADC) USAID prin intermediul USAID/Activitatea Administratiei Lo-
cale din Macedonia (AALM) si Programului de Investitii Municipale. Solicitarea
este directionata catre finalizarea unui proiect care vizeaza o scoala primara.
Aceasta scoald primara ,J.A.Komenski” este una dintre primele din istoria Mace-
doniei independente care va fi construita de catre municipalitate ca autoritate
descentralizata a educatiei (spre deosebire de o administratia centrald).

Prinutilizareaunuiimprumutmunicipal prinADCaMunicipalitatiiKarposhvafinaliza
constructia scolii primare concentrandu-se asupra eficientizarii energetice si inde-
osebiasuprainstalarii sistemului de incalzire eficientdin punctde vedere energetic,
electricitate si iluminare si constructie a acoperisului.

Una dintre principalele prioritati ale activitatii de asistenta a ADC in cadrul
municipalitatii Karposh este eficienta energetica. Consiliul municipiului Karposh a
adoptatun programde eficientizare energetica (MEEP)2008-2012. Instalarea unui
sistem de incalzire de eficienta sporita si echipament de iluminare Tn noua scoala
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primara,JanAmos Komenski”vapermite o utilizare maieficientaaenergieisioredu-
cere semnificativa a costurilor operationale.

Impactul echipamentului care va fi finantat de ADC vizeaza:

a.Sistemuldeincalzire—Estimareaeconomiilor (fatddeinfrastructurauneiscolinor-
male) a aratat un procent intre 10 si 20%

b. Electricitatea — Tipul de luminii si alte echipamente electrice care sunt instalate
in noua cladire este in conformitate cu standardele prescrise pentru o institutie de
fnvatamant, fiind folosite siluminifluorescente, adicain principal conducte luminoa-
securastere parabolice. Estimareaeconomiilede energie cunoileluminiaratacase
conserva30%, iarcantitateadelumind, incomparatie cudispozitivele detip vechiva
creste cu aproximativ 50%

c.Constructiaacoperisului -S-aestimatcaodata cuimbunatatireaeficienteitermice
a izolatiei acoperisului risipa de energie termica va scadea cu 20%

Municipalitatile din Macedonia si utilitdtile municipale care dispun de bonitate,
autorizate prin lege sa ia imprumuturi si capabile sa implementeze proiecte de
eficientizare energetica sau energii regenerabile pentru imbunatatirea infrastruc-
turii municipale sau a operatiunilor sunt calificate sa solicite sprijin de garantie
ADC. Inainte de procedura de imprumut, USAID AALM a oferit asistent& tehnica
municipalitatii Karposh ca municipalitate cooperatoare. Instrumentul de auto-
evaluare a bonitatii a fost instalat si aplicat in acest caz pentru estimarea situatiei
financiare actuale a municipalitatii, conditiei de Tmprumut si proiectiilor viitoare
in functie de tendintele bugetare anterioare si scenariile de viitor ale veniturilor
si cheltuielilor. Acest instrument utilizat de ofiterii financiari a ajutat la 0 mai buna
intelegere a influentelor stabilitatii sau instabilitatii financiare in relatie cu veni-
turile si cheltuielile din bugetele recurente si de capital. De asemenea, a oferit
ofiterilor financiari un instrument de diagnosticare pentru analiza factorilor care
pot imbunatati colectarea veniturilor si economiile de costuri, putand realiza si
anumite analize tip scenariu. Analiza a evidentiat o situatie financiara puternica
si un rezultat operational net mult mai mare decét capacitatea serviciului datoriei.

Tnainteainceperiiproceduriide imprumut, dup& cumprevedelegea, municipalitatea
Karposh a contactat mai multe institutii financiare pentru a obtine termeni si conditii
de principiu pentru imprumut. Aceste date au fost trimise la Ministerul de Finante
impreuna cu cererea pentru obtinerea unui Tmprumut.

Dupa ce Guvernul Republicii Macedonia, in functie de avizul pozitiv al Ministerului
de Finante,aemisunacordde imprumut, municipalitatea Karposh afostobligata sa
procureserviciulfinanciarinconformitate cuprevederile Legiiachizitiilorpublice. Mu-
nicipalitateaKarposhapublicatolicitatieiarBancaUNI,unpartenerADC, aoferitcele
mai competitive conditii de imprumut, castigand astfel licitatia. Acesta a fost primul
imprumut municipal garantat de USAID/ADC.




Acesta afost si primul acord emis de Guvernul Republicii Macedonia pentru o mu-
nicipalitate de cand a fost facilitat imprumutul municipal prin legislatia proaspat
implementata.

Tniulie 2008, municipalitatea Karposh siBanca UNlausemnatAcordul de imprumut
pentrusumade 6350009, dincare 50% suntgarantatide Autoritateade Dezvoltarea
Creditelor (ADC) USAID, pentru cinci (5) ani si cu o rata a dobanzii de 7,5%.

Rezultatele experientei: Economiile totale ale costurilor operationale ale ener-
giei au fost de aproximativ 13681 $ in primul an. Trebuie observat ca aceasta
estimare a economiilor este conservatoare din moment ce presupune costuri
constante pentru electricitate si incalzire. Tindnd cont ca aceste costuri de elec-
tricitate si incalzire au crescut cu 12% si respectiv 10%, economiile totale ajus-
tate sunt mai aproape de 19500 $.

Rezultatele Programului Municipal de Eficientizare Energetica — Scoala ,J.A.Komenski”,

Municipiul Karposh

Puncte tari/factori critici ai experientei si care au fost lectiile invatate si/sau solutiile
gasite:

1)Aceasta noua cale de finantare municipald vaavea o influenta foarte mare pentru
comunitatealocala, mediasipublicullarg, darmaiales pentrualte municipalitaticare
iau Tn considerare solicitarea sprijinului DCA pentru proiectele lor.

2)Accesulla capital este o problemaimportanta a Administratiilor Locale din Mace-
donia, iInspecialacumcandle este permis sa se imprumute de pe piata creditelor pri-
vate pentruastimula cresterea. Multe nuau avutocazia de a-sidezvolta palmaresul
de credit sau pentru a fi recunoscute de banci drept ,clienti de conditie buna”.

3) Acesta este un model de cooperare, care implica mai multi participanti: USAID,
bancaparticipantaADC, ZELS, municipalitatea, companiile de serviciienergetice si
Ministerul de Finante, toate cooperand in acest program si furnizand un model de
parteneriat public-privat pentru viitor.

4)AceastaprimaimplementaredesuccesaunuiproiectADCestevazutacastimulent
pentrualtiprimari,eiavandacuminstrumentele siresurselenecesarepentruaputea
implementaproiecte deeficientizare energeticasaude imbunatatireainfrastructurii
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municipale
Informatii disponibile despre aceasta experienta, continutul si conditiile sale:

Website-ul oficial al Municipalitatii Karposh - http://www.karpos.gov.mk

Website-ul oficial al ProiectuluiAdministratiei Locale USAID http://www.mlga.com.
mk/success_stories_more.php?id=49

Pentru mai multe informatii, contactati:
Nume: Gjorgji Josifov

Pozitie: Municipal Credit Team Leader
Adresa:

Telefon, fax: +389 70 367339

E-mail: gjosifov@gmail.com

Web site:




STUDIU DE CAZ

Turcia—Livrareasidareainfolosintda 120 de vagoane de metrouin Municipalitatea
Metropolitana Istanbul

Scurta descriere a experientei: Istanbulul este un oras cu o populatie dinamica
de 12,9 millioane. De zeci de ani, sarcina oferirii de servicii de transport
cetatenilor orasului nu a fost una usoara. Municipalitatea Metropolitana Is-
tanbul, care are un buget anual consolidat de aproximativ USD 10 mid, a luat
decizia de a descongestiona transportul urban. in mod evident cea mai practica
solutie este reprezentata de transportul subteran, adica metroul, pentru a ocoli
traficul stradal.

Caurmare, afostlansatproiectul liniei de metrou Kadikoy-Kartal cu o valoare totala
de EUR 751 millioane. Finantarea acestui proiect, realizata printr-un credit la care
s-auasociat 10bancicomerciale,aacoperitnumaiconstructiasilucrarile de electro-
mecanica.

Noi ne vom indrepta atentia asupra procurarii materialului rulant ce urmeaza a fi
utilizatin acest proiect impreuna cu procedura de finantare. Vor fi expuse in detaliu
etapelebirocraticeparcurseinacestprocesdefinantare. Deasemenea, problemele
si/sau obstacolele intdmpinate de Municipalitate vor fi discutate in acest studiu de
caz.

12.9 milioane de oameni vor avea de castigat in urma finantarii acestui proiect. (in-
treaga provincie)

Motivulse datoreazafaptuluicaMareaAdunareNationaldaTurcieiaadoptatin2005
olegeinurmacareiazonadeservitade Municipalitatea Metropolitanalstanbul afost
largitd;dinaceastacauza,zonadeservitadeMunicipalitateaMetropolitanaaajunssa
se intinda pana la granita intregii provincii

Elementele procesului de finantare:
Proprietarul proiectului: Municipalitatea Metropolitana Istanbul

Denumireaproiectului:Livrareasidareainfolosintda120devagoanedemetroudes-
tinate liniei de metrou Kadikoy-Kartal

Valoarea proiectului: EUR 138.739.027
Contractant: Construcciones y Auxiliar de Ferrocarriles S.A. (CAF)
Creditor: BNP Paribas Corporate & Investment Banking

Institutiacreditoareaexportului: Compafnia Espafiolade Seguros de Créditoala Ex-
portacion S.A. (CESCE)

Instrumentul utilizat: Finantare de proiect
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Creditulpentruexport: EUR117.928.172,95(plusEUR9.875.733,94 primadeasigurare)

Valabilitatea creditului: 31 luni perioada de gratie + 10 ani (20 de transe egale)
Creditul comercial: EUR 20.810.854,05
Valabilitatea creditului: 6 luni perioada de gratie + 7 ani (14 transe egale

Perioada de desfasurare a proiectului: Octombrie 2009 — Mai 2012

Data semnarii acordului de achizitie este 09.09.2009

Data inceperii proiectului este 28.10.2009

Data incheierii proiectului este 28.05.2012 (31 de luni de la incepere)
Data semnarii contractului de creditare este 10.03.2010

Scopul principal al experientei si obiectivele specifice:

TScopul proiectului este achizitionarea de 120 vagoane de metrou spre afi utilizate
deliniade metrou Kadikoy-Kartal. Afostanuntata oferta publicasiinfinalun contrac-
tor spaniol a castigat contractul cu o oferta in valoare de EUR 138.739.027.

in finantarea unui proiect, trebuiesc luate in calcul cateva elemente:

- Proiectul poate fi gandit pentru a fi finantat de institutii financiare straine (cu capital
strain) numai in cazul in care acesta nu poate fi realizat cu tehnologie turceasca.

-Proiectultrebuiesaaparain“BuletinulAnual’alAgentiilorde Planificareale Statului;
- Trebuie obtinuté aprobarea sub-secretariatului Trezoreriei.

Dupa cum se stie, garantiile oferite de stat fac parte din arsenalul oricaror
administratii locale credibile. in acest caz, Municipalitatea Metropolitana Istan-
bul, fiind administratia locala cu cel mai bun rating de credit din Turcia, a ales sa
nu se mai foloseasca de garantii oferite de stat pentru a grabi lucrarile.

Dupa parcurgerea acestor pasi, Municipalitatea Metropolitana Istanbul a urmat o
politica de atragere a mai multor institutii financiare pentru a-si asigura cea mai
buna oferta de creditare. Prin urmare, in jur de 100 de institutii financiare au fost
informate despre proiect si despre procesul de finantare prin intermediul unei
Cereri de oferte (CDO).

Stagiile urmate:
Pasii de mai jos sunt listati in ordine cronologica:

- Prepararea rapoartelor de fezabilitate a proiectelor de investitii in cadrul structurii
municipale

-Selectareaproiectelorceurmeazaafiimplementateinurmatorulanfiscal siintrodu-
cerea lor in estimarea de buget pentru anul viitor




-PregatireaproiectelorcalificatesiincludereaacestorainProgramulAnualde Investitii
al Municipalitatii (Legea Nr. 5393, Clauza 18-a)

-Aprobarea ,Programului de Investitii” in urma intalnirilor Consiliului Municipal (Le-
gea Nr. 5393, Clauza 18-a)

-Listareaproiectuluiin,Programuldeinvestitiguvernamental”(ClauzadeNotificare 3
pentruProcedurisiPrincipiideatragereaindatorariiexterne,asacumesteformulata
in Programul de Investitii Anual, Legea Nr. 4749 Clauza 8)

- Receptia documentelor oficiale din partea Directoratului Cailor Ferate cu privire la
cererea de finantare a Proiectului

-Cerereade,aprobarepremergatoare”dinparteaSub-SecretariatuluiTrezorerieipen-
trufinantareaproiectului(ClauzadeNotificarepentruProcedurisiPrincipiideatrage-
reaindatorariiexterne,asacumesteformulatainProgramuldelnvestitiiAnual,Legea
Nr. 4749 Clauza 8- Articolul 10)

-Tndeplinirea,,Rezolut,ieiConsiliuluiMunicipal”cu privirelafinantareaexternaaProi-
ectului (Legea Nr. 5393 Clauza 68)

-IncheiereaPerioadeipentruCerereaPublicade OfertaasacumestedefinitdinLegea
Cererii Publice de Oferte Nr. 4734

- Trimiterea de CdP (Cereri de Propuneri) pentru obtinerea de propuneri de la toate
institutiile financiare aflate in baza de date

-Analizarea propunerilorinitiale siselectarea propunerilor/bancilor (in cadrul anali-
zelor, folosim alte metode si alt software)

- Informarea bancii/grupului de banci selectate pentru a-si modifica oferta
-Mandatarea BNP Paribas caavand ceamaibuna oferta privind costurile financiare
- Inceperea negocierilor cu BNP Paribas cu privire la formularea intelegerii initiale
- Implementarea Cererii Publice de Oferta prin Contractele Finale de Creditare

- Trimiterea Contractelorde Creditare Semnate catre ConducereaBirouluide Relatii
EconomiceExterneal Sub-SecretariatuluiTrezoreriei(NotificarepentruProcedurisi
Principii de atragere a indatorarii externe, asa cum este formulata in Programul de
Investitii Anual, Subiectul 3)

-NumireaunuiAgentde ProcesinAmbasada Turcieide laLondrade vreme ce Con-
tractele de Creditare se vor afla sub incidenta Legii Britanice

-Inregistrareacontractelorde creditarein,Sistemuldeinformatiifinanciare externe”
(EvidentaDatorieiExterne)laSub-secretariatul Trezoreriei(ConducereaBirouluide
FinantePublice:Notificareprivind T.P.K.K.H.32Clauza42,DeciziaT.P.K.K.H.32B.Hsi
Circulara D.T.M." 91-32/5 |-M cu privire la Banca Centrala a Republicii Turcia)
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- Trimiterea documentelor necesare efectuarii platilor, denumite ,Conditii
Premergatoare”,catreBancaBNPParibasintermende30deziledelasemnareacon-
tractelor

- Transferarea taxei de asigurare catre Agentia Spaniola de Credite pentru Export
(CESCE) si a taxelor de comision catre Gestionarul Mandatat Principal

-TransferareaPlatilorinAvanssiPlatilorUzuale catrefurnizor(ConstruccionesyAuxil-
iar de Ferrocarriles S.A.- CAF) din primele plati ale Contractului de Creditare

-InformareaConduceriiBirouluide Finante Publiceal Sub-secretariatuluiTrezoreriei
prin trimiterea documentelor relevante intr-o perioada de 10 zile dupa efectuarea
platii (T.P.K.K.H 32 Notificarea Nr: 91-32/5 Clauza 42)

Rezultatele experientei

Devreme ceprocesul definantare urmasase concentreze in principal pefinantarea
exportului, eram constienti ca institutiile financiare vor avea un interes foarte mare
pentruproiectulnostru. Prinurmare, ne-amcreatostrategie proprie/unicasiamdus-
o la bun sfarsit.

Inprimelefaze premergéatoare ale procesului, eramusoringrijoratidin cauzacosturi-
lor care erau putin mai mari decat anticipasem datorita crizei financiare globale. Pe
de alta parte, am fost surprinsi de marea varietate a ofertelor si a costurilor. Noi ne
asteptam ca bancile sa depuna propuneri similare.

De fapt, acest lucru ne-a ajutat sa eliminam mai usor bancile cu cea mai scumpa
ofertd, si sa selectam in final 5 banci/grupuri de banci.

Odata cu apropierea datei limita pentru depunerea ofertelor finale de catre bancile
selectate, aproape toate au asteptat pana in ultimul moment.

OfertaBNPParibasafostfoartebunadevremecesituatiafinanciarageneralaabancii
pe timp de criza erasolida. In aceasta perioada eichiarau achizitionatBanca Fortis.

Inconcluzie, asteptarile noastre s-auimplinitsicele doué partiauincheiatcu succes
contractul.

Puncte forte/factori critici ai experientei si care au fost lectiile Tnvatate si/sau
solutiile gasite:

Solicitantul credituluitrebuie sa fie foarte concis si precis in negocieri. Costurile pro-
punerii pot parea foarte potrivite, insa formularea contractului te poate expune la
plata unor costuri suplimentare in mai multe moduri.

Solicitantul credituluitrebuie sa fie atentla cererile suplimentare ale creditorului pri-
vind documentatia. Documentatia poate fi frustranta in unele cazuri. Creditorii vor fi
tot timpul dispusi sa supervizeze periodic rapoartele financiare.

Taxele descrise In contract trebuiesc negociate. Transele de plata trebuiesc facute



conform proiectului, iar costul de oportunitate al taxei de angajare trebuie calculat
inaintea transelor.

Cheltuielile suplimentare/rambursabile trebuiesclimitate. in caz contrar, aceastate
poate duce la suportarea unor costuridisproportionatde mariatunci cand creditorul
este malitios.

Creditoriitrebuiescevaluaticuatentie,experientalorprecedentaconstituindunuldin
punctele forte.

Solicitantulimprumutuluiartrebuisaforteze creditoriisaaccepte cauzacontractuala
,orice dreptsi/sau obligatie nu poate fitransferat catre o terta parte sau afiliat, avand
sediul intr-un stat care nu este recunoscut de tara solicitantului”.

Cerereadeefectuareatranselordeplatatrebuiesaseaflenumailadiscretiasolicitan-
tului, nu a Furnizorului.

Documentele destinate indeplinirii unor conditii precedente sunt depuse de obicei
intermende 30de zile delasemnareacontractelor.Asadar, solicitantul trebuie safie
expeditiv si practicin ceea ce priveste documentatia, pentru caaltfel intelegerile pot
fi anulate

Informatii disponibile despre aceasta experienta si contextul ei:
http://tradefinancemagazine.com/Article/2347000/Regions/22997/Banks-win-
mandate-for-Istanbul-metro-deal.html
http://www.ibb.gov.tr/tr-TR/Pages/Haber.aspx?News|D=18185
http://www.ibb.gov.tr/en-US/Haberler/Pages/Haber.aspx?News|D=324
http://www.stargazete.com/ekonomi/istanbul-belediyesine-138-milyon-avro-
kredi-haber-249017.htm

http://www.sabah.com.tr/Yasam/2010/03/11/kartal_metrosuna_kredi_destegi

Pentru informatii suplimentare, contactati:
Nume: Mehmet Onur PARTAL
Pozitia: Expert, Agentia de Dezvoltare Istanbul

Adresa:HavalimaniKavsagi,EGSBusinessParkB2BlokKat: 16, Yesilkoy34149, Istanbul
TURCIA

Kasim sk. No.62 Merter-istanbul, TURKIYE
Telefon: +90 212 468 3429, Fax: +90 212 468 3444

E-mail: mehmetonur.partal@istka.org.tr

Web site: www.istka.org.tr
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” A

Bulgaria — Finantarea de legatura din Fondul ,FLAG” Tn sprijinul implemetarii
proiectelor pentru municipiul Mezdra

Scurta descriere a experientei: De la debutul sau n ianuarie 2009, ,Fondul pentru
autoritatile locale dinBulgaria—FLAG” STC (FLAG)areusitsadevinaunparteneral
municipalitatii pentru pregatirea si implementarea proiectelor finantate din fonduri
UE.

Conformdatelorde panainiulie 2010, aufostincheiate 105 acorduride imprumutin
valoarede 119,09 milioane BGL/aproximativ 60 de milioane de euro pentru sprijinul
implementariiinvestitieimunicipale in valoare de 339,83 milioane BGL/aproximativ
170 de milioane de euro.

FLAGnufinanteazaproiecte;acestadoarasistamunicipalitatile pentruoimplemen-
tare de succes prin oferireafinantariide legatura—adicafurnizarearesurselornece-
sarepentruplatacontractorilor, carefacilitezarealizarealatimpaplatilorinterimaresi
finale catre Autoritatea de Management relevanta.

Una dintre municipalitatile ale caror proiecte suntimplementate cu sprijin financiar
delaFLAG este Mezdra. Aceasta primeste finantare de legatura pentru implemen-
tarea proiectului pentru reconstructia unei portiuni de 6,7 km de drum municipal,
finantatin intregime din subventiiin cadrul Programului Operational de ,Dezvoltare
Regionala” 2007-2013.

Municipalitatea a aplicat pentru resurse de la FLAG intr-o etapa destul de avansata
a implementarii proiectului — cu doua luni nainte de finalizare. Suma imprumutu-
lui, fata de costul real al proiectului (dupa achizitia publica si contractele semnate cu
furnizorii) este de aproximativ 85%.

Imprumutul de la FLAG pentru suma de 2,8 milioane BGL/aproximativ 1,4 milioane
euro oferd o sursa pentru plata finala catre furnizori si pentru refinantarea unei parti
a costurilor suportate panain prezentde catre municipalitate, acoperite dinresurse
proprii.

Imprumutul este pe termen scurt— 7 luni, iar rambursarea acestuia are loc n dou3
transe cu fondurile primite de la platile interimare si finale de catre Autoritatea de
ManagementaPO.Proiectulafostfinalizatcusucces,iarimprumutulesterambursat
conform termenelor limita fixate.

24591 de locuitori vor beneficia de finantarea acestui proiect (intreaga munici-
palitate).




Puncte tari/factori critici ai experientei si care au fost lectiile invatate si/sau solutiile
gasite:

Una dintre problemele absorbtiei de fonduri din cadrul Programelor Operationale
este intarzierea platilor catre municipalitate (beneficiar) de laAM, ceea ce conduce
la nerespectarea calendarului pentru incheierea activitatilor relevante din proiect —
FLAGmentineocomunicarestransacuAutoritatiledeManagementaleProgramelor
Operationale asupraimplementarii proiectelor pentru care au fost depuse cereride
finantare prin imprumut.

Cainformatiidespreproiect,Autoritateade ManagementaProgramului Operational
fifurnizeaza lui FLAG, statutul cererilor de plata ale municipalitatii catre AM si posi-
bilelemotivealeintarzierii(nevoiadecorectiialecereriide plata, neregulisuspectate,
neregulisesizate, etc).Aufostsesizateanumitepuncteslabeinderulareaproiectului,
fiind vorba despre o lipsa a capacitatii administrative necesare la nivel local — prin
consiliereoferitddeexpertiaiFLAG, cuscopuldeaminimizagreselile,maialesinfaza
de implementare a proiectului si depunere a cererilor de plata catre Autoritatea de
Management a PO.

Informatii disponibile despre aceasta experienta, contextul si conditiile sale:
Informatii pentru FLAG - http://www.flag-bg.com/?id=6 ;
http://www.flag-bg.com/?id=47&I=2 (EN)

Conditiile de Tmprumut pentru implementarea proiectului - http://www.flag-bg.
com/?id=16

Raportul pentru activitatile companiei pe 2009- http://www.flag-bg.com/docs/An-
nual%20Report%202009.pdf

Pentru mai multe informatii, contactati:
Nume: Emil Savov

Pozitie: Executive director

Adresa: “Solunska” 27 Str.

Tel: +359 (2) 490 01 86

Fax: +359 (2) 490 01 87

e-mail: office@flag-bg.com

Web page: www.flag-bg.com
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STUDIU DE CAZ

Roménia — 500 milioane euro pentru imbunatatirea traficului in Bucuresti
Scurta descriere a experientei:

Tn 2005, municipalitatea Bucuresti a realizat o emisiunea de obligatiuni de 500 de
milioane la Londra. Emisiuneade obligatiuniafostaleasa ca celmaibuninstrument
disponibil pentru finantarea mai multor investitii prioritare simultan. Administratia
centrala a sprijinit in mod public initiativa si a scutit de asemenea muncipalitatea de
pragul datoriei legale.

Inaintedeemisiune, municipalitateaaangajatoagentieinternationaladeevaluaresi
obancadeinvestiti. Ambele au pregatit calea catre ceeace adevenitcel maide suc-
ces proiect de imprumut local din Romania.

Veniturile aufostfolosite pentrufinantareamaimultorlucrari publice care vizau mod-
ernizarea infrastructurii drumurilor sitransportul publicale unuioras aflat intr-o dez-
voltare accelerata

Perioada proiectului: iunie 2005 — iunie 2015
Obiectivul general al experientei si obiectivele specifice:

Emisiunea de obligatiuni a fost aleasa in 2004 ca cea mai buna varianta pentru
finantarea nevoilor investitionale din infrastructura publica a Bucurestiului.

1n2000, municipalitateaaaprobatconcluziile unuistudiuampluasupratransportului
realizatde consultanti straini care au prezentat primarului o lista de investitii in infra-
structurainvechita a orasului, parcurisiflota de transport public. in plus, in 1999 mu-
nicipalitateaaconcesionatserviciilededistributieaapeisicanalizare catreunopera-
tor privat, mentindnd unele din angajamentele majore de investitii. Mai mult, nevoile
investitionaleininfrastructuradeincalzireasectoareloreraudeasemeneaextremde
urgente deoarece principalele retele de transport si distributie au fost construite Tn
anii ’60.

Caurmare, primaria a realizat o lista de investitii, a decis ca emisiunea de obigatiuni
este cel mai bun instrument pentru finantare si a demarat procedura ce priveste
obligatia de diligenta si pregatirile.

Municipalitatea nuapusladispozitiainvestitorilor o lista detaliata si cuprinzédtoare a
investitiilor,daramentionatreabilitarea simodernizareainfrastructuriiorasului. Intr-
adevar,municipalitateanuapregatittoatddocumentatiatehnica, nicinusi-aasigurat
drepturile funciare pentru cateva dintre investitiile planificate. Toate aceste aspecte
presupuneau timp si erau nesigure cateodata.

Totusi, primaria a anuntat public ca banii vor fi folositi pentru construirea pasajului
suprateran Basarab lung de doi kilometri, care va completa centura principala,
pentru construirea unei parcari subterane pentru principala gara, cumpararea de




noi vagoane de tramvai, construirea de spatii de parcare in zonele rezidentiale
si alte cheltuieli de capital pentru infrastructura urbana.

Cheltuirea banilor a inceput efectiv in 2007. in final, pasajul Basarab a fost
finantat din emisiunea de obligatiuni. Totusi, proiectele de parcari si noile vago-
ane de tramvai nu au fost finantate. In schimb, o mare parte din autobuze si flota
companiei de transport public a fost reinnoita (1000 de autobuze). In plus, au
fost realizate lucrari majore la drumuri pe principalele artere ale orasului.

Pe parcursul anilor '90 au fost indeplinite putine dintre nevoile investitionale ale
Bucurestiului, capitala cu 2 milioane de locuitori a Romaniei. intre 2000-2004,
primarul ales, Traian Basescu, a realizat un plan indraznet de investitii in drumu-
rile orasului, infrastructura de distributie a apei si caldurii. Asigurarea finantarii
s-a dovedit o lupta serioasa din mai multe motive:

- legislatia care reglementa veniturile municipalitatii a fost amendata in mod
repetat pentru a distribuii veniturile de la nivelul primariei generale catre cele
sase primarii de sector

- piata interna a imprumuturilor locale era la inceput

- primaria si administratia centrala aveau viziuni politice si strategice contrare:
administratia centrala cauta sa reduca puterea primarului si consiliului in favoar-
ea primarilor si consiliilor de sector.

Tn 2004, primarul a fost reales si si-a folosit noua lui legitimitate pentru a forta re-
alizarea investitiilor. A fost stabilita o lista de prioritati. O analiza a oportunitatilor
de finantare a fost intreprinsa. Concluzia a fost ca nici piata locala de credit si nici
institutiile financiare internationale (BERD, BEI, CFI etc) nu indeplinesc conditiile
municipalitatii. Astfel, singura optiune ramasa au fost pietele internationale pri-
vate, adica o emisiunea de obligatiuni.

Apoi, municipalitatea a angajat Standard&Poor pentru a realiza o analiza de
evaluare. In 2004, aceasta a acordat Bucurestiului aceeasi clasificare cu cea a
administratiei centrale (BB- stabil). Chiar Thainte de emisiunea de obligatiuni a
actualizat clasificarea la BB+ stabil.

In paralel, municipalitatea a organizat o achizitie publicad pentru banca de
investitii. A fost selectat un consortiu realizat din JP Morgan&ABN Amro. Acesta
a pregatit emisiunea de obligatiuni, inclusiv publicitatea si informarea investi-
torilor atat de necesare. In acest scop, o delegatie a primariei a realizat un tur
publicitar in diferite orase financiare europene, Atena, Viena, Paris, Frankfurt,
Munchen, Amsterdam si Londra. De asemenea, a dezvoltat structura emisiunii,
adica 150 de milioane de euro pe 10 ani cu instrument de rambursare bullet.

In momentul respectiv, orasul avea deja un alt primar. Traian Basescu fusese
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ales presedinte iar noul guvern si noul primar au devenit aliati politici. Astfel, gu-
vernul a adoptat o ordonanta de urgenta care scutea municipalitatea de pragul
de 20% al datoriei (din veniturile proprii) care era in vigoare Tn acel moment.
Scutirea a fost aprobata cu doar o luna inainte de emisiunea de obligatiuni.

Emisiuneas-afacutlajumatatealuniiiunie2005laBursadinLondra. Initial,emisiunea
afostevaluatala 150 de milioane de euro, dar s-a observatrapid ca cerereamare a
depasit suma. In final, municipalitatea a vandut obligatiuni de 500 de milioane de
euro, desi cererea depasea 700 milioane. Rata dobanzii a fostde 4,12% pe an, mai
bunadecatceaestimatainitial. Investitoriiaufostin principal bancieuropeneimpor-
tante.

Municipalitatea a depozitatbaniilaobancalocala panalademararealucrarilor pub-
lice.Depozitulaprodussuficientadobandapentruacoperirearatelordobanziiemisi-
unii de obligatiuni pe doi ani.

Cea mai mare parte a veniturilor din emisiunea de obligatiuni a fost deja cheltuita
pana in momentul actual. Mai putin de 10% a ramas pentru finalizarea lucrarilor la
pasajul Basarab.

Rezultatele experientei

TEmisiunea de obligatiuni a ajuns sa fie de mai mult de trei ori mai mare decéat cea
preconizata. A salvat primaria de cautarea finantarii suplimentare pentru urmatorii
ani.

in ceea ce priveste utilizarea banilor, nu toate investitiile initiale s-au materializat.
Totusi, infrastructuraorasuluisitransportulaubeneficiatde modernizarile extremde
necesare.

Municipalitateanus-amaiimprumutatdeatunci.incearcésdofaca,darrambursarea
bulletva depasipragul datorieiin 2015. Ministerul de Finante sustine ca scutireadin
2005 nu a inclus rambursarea, ci doar aprobarea emisiunii

Puncte tari/factori critici ai experientei si care au fost lectiile invatate si/sau solutiile
gasite:

Principalul puncttare este orasul in sine. Ca cel mai mare din Roméania, Bucurestiul
sedezvolta maireprededecattarainsinefiind principalasursadeinvestitii, locuride
munca si salarii mari. Majoritatea bugetului primariei depinde de impozitul pe venit.

Tn al doilea rand, administratia centrala a sprijinit in mod public municipalitatea sia
scutit-o de la pragul datoriei. Totusi, nu a fost sugerata nicio scutire definitiva.

Oficialii primariei au fost suficient de flexibili in legatura cu largirea emisiunii atunci
cand cererea s-a dovedit mai mare.

Structura de rambursare bullet cauzeaza probleme municipalitatii in prezent.
Planurile de contractare a unui nou imprumut pentru construirea de gradinite




este amanat deoarece pragul datoriei va fi restabilit abia in 2015, cand emisi-
unea de obigatiuni va fi rambursata.

Rata dobéanzii de 4,12 % este mai mica decéat cea a obligatiunilor administratiei
centrale. Ministerul de Finante plateste 5% dobanda pentru obligatiuni emise in
2010. Este si mai mica decéat majoritatea ratelor dobanzii imprumuturilor munici-
pale curente din Roméania

Informatii disponibile despre aceasta experienta, continutul si conditiile acesteia:
Pentru mai multe informatii, contactati:

Nume: Radu Comsa

Pozitia: Asociatia Comunelor din Romania

Address:

Telephone: Fax:

E-mail: radubcomsa@amail.com

Web site:
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Anexa 2 — 4
Cadrul financiar general
al administratiilor locale
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Anexa 3 — Indicatorii

bonitatii administratiilor
locale

Analiza profilului de risc financiar in conformitate cu metodologia de evaluare a riscului a
agentiei Standard and Poor

Analiza riscului financiar

Sursa de venit
Importanta veni-
tului din vanzarea
activelor

Analiza marjei de
crestere si aco-

perirea dobanzii

Concentrarea
pe capacitatea
serviciului
datoriei
Distinctii anali-
tice cu rent-
abilitatea

Analiza aco-
peririi fluxului
de numerar i
a capacitatii de
generare de
numerar

Coeficientul de
indatorare
Tipul si structura
datoriei
Aranjamentele
de acoperire a
riscului
Obligatiile din
afara bilantului
Valoarea ac-
tivelor

Surse de
lichiditati
Potentiale
solicitari de
lichiditate
Maturitatea da-
toriei pe termen
scurt

Facilitati de im-
prumut bancar
Active
nerestrictionate
si capacitate de
indatorare

Cadrul general al indicatorilor financiari specifici utilizati in evaluarea situatiei financiare
a administratiilor locale



Interpretare

Venituri recurente / Veni-
turi totale

Venituri recurente pe cap
de locuitor

Venituri din surse proprii
/ Venituri totale

Venituri din surse proprii
/ Cheltuieli operationale

Rezultat/buget

Cresterea relativa

Cresterea relativa

Masoara gradul in care o
administratielocaldsebazeaza
pe veniturile recurente.

Masoarapovaraspecificaaim-
pozitelor sitaxelor de utilizator
asupra contribuabililor localisi
utilizatorilor serviciilor.
Masoara veniturile din surse
proprii ale unei administratii
locale fata de veniturile sale
totale.

Masoara veniturile din surse
proprii ale administratiei lo-
cale fata de cheltuielile sale
operationale.

Masoara raportul dintre
proiectiile bugetare initiale si
finale si rezultatele concrete.

Arata cum sunt modificarile
veniturilor fata de modificarile
cheltuielilor de-a lungul tim-
pului.

Arata cum sunt modificarile
veniturilor fata de modificarile
cheltuielilor de-a lungul tim-
pului.

O valoare de 100% sau apropiata poate fi
neadecvata pentru o administratie locala
care finanteaza achizitia mai multor active
nefinanciare.

Un nivel mai ridicat al veniturilor
operationale pe cap de locuitor indica o
povara destul de mare aimpozitelor i tax-
elor.

Un procent relativ ridicat al veniturilor din
surse proprii (indicatorul maxim 100%)
indica faptul ca administratia locala se
bazeaza mai mult pe veniturile recurente,
predictibile pentru finantarea activitatilor
sale.

Ovaloarede 100% saumaimare aratafap-
tul ca administratia locala are surplus de
venituridinresurse propriidisponibile pen-
truaacopericheltuielilenon-operationale.
O valoare mai mica de 100% arata ca
administratia locala este dependenta de
veniturilecarenuprovindinresurse proprii.
Indicd gradul de acuratete bugetara.
Caracterizeazamodulincareoadministratie
localapoateplanificasiadministrapropriile
finante de-a lungul timpului.

Cheltuielile in crestere rapida vor con-
duce in final la un deficit, daca cresterea
veniturilor este pe o panta descendenta.
inschimb, cresterea mairapida a venituri-
lor va produce sau va mentine un surplus
operational pe viitor.

Cheltuielile in crestere rapida vor con-
duce in final la un deficit, daca cresterea
veniturilor este pe o panta descendenta.
n schimb, cresterea mairapida a venituri-
lor va produce sau va mentine un surplus
operational pe viitor.

>
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Interpretation

Serviciul datoriei pe
termne lung / Venituri
recurente

Active lichide pe termen
scurt / Pasive pe termen

scurt

Datoria restanta

Bilantul financiar net si
indicatorii acoperirii ser-
viciului datoriei

Indicatoriideacoperire
a serviciului datoriei

Masoara capacitatea unei
administratii locale de a aco-
peri serviciul datoriei.

Méasoara situatia lichiditatilor
administratiei locale.

Indicatorul vizeaza structura
si suma creantelor pe termen
lung.

Ofera o marja de siguranta
financiarain cazul cheltuielilor
neanticipate sau a deficitelor
de venit.

Este o masura a marjei
financiare de siguranta

prevazutda in  bugetul
administratiei locale pen-
tru a asigura creditorii ca
administratia locala va
avea suficiente fonduri
disponibile pentru servici-
ul datoriei.

Se bazeaza pe venituri care sunt, in-
tr-o anumitd masura, sub controlul
administratiilor locale si care provin din
surse de venit aflate in jurisdictia lor.
Cucatsuntmaimariactivelelichide pe ter-
men scurt ale aministratiei locale cu atat
estemaimarelichiditateasasicapacitatea
deacoperire apasivelorpe termenscurtin
timpul perioadelor de neasteptate de defi-
cit de venit.

Acestia sunt indicatori de baza, astfel ca
datele trebuie sa fie disponibile in mod
consecvent in bilanturile contabile pentru
a putea reda un indicator serios.

O parte din surplusul financiar net
poate fi folosit ca suport pentru datoria
suplimentara si/sau pentru plata costului
achizitieiactivelornefinanciareinconditiile
incarevenituriledinactivelenefinanciaresi
emisiuneaplanificataadatorieinuacopera
in totalitate costul.

Unindicatoride acoperire aserviciului
datoriei cu valoarea 1 indica faptul ca
debitorul va avea fonduri disponibile
in exact aceleasi sume ca cele nece-
sare serviciului datoriei. Un indicator
al serviciului datoriei mai mic decat 1
arata ca debitorul nu va avea fonduri
suficiente disponibile pentru serviciul
datoriei. Creditorii solicita de obicei
acoperirea serviciului datoriei mai
mare decéat 1 atunci cand iau in calcul
acordarea unui imprumut.




Glosar

Capacitatea serviciului datoriei — Evaluarea sumei datoriei pe care o administratie locala
o poate rambursa intr-un timp prevazut de obicei in termeni anuali ai valorii nominale si
dobanzii (prin mijloace si resurse disponibile) fara a periclita viabilitatea financiara.

Creditul furnizor —Bunuri sau servicii primite in conditii de platd améanata. Se mai numeste si
finantarea furnizorului.

Datoria restanta — Partea nerambursata dintr-un Tmprumut care poate include dobanda
acumulata pentru sold.

Fiducie —Aranjament juridic prin care un activ (bun sau numerar) este livrat unui tert (numit
agentfiduciar) pentru a servidrept garantie in schimbul indeplinirii unor conditii dintr-un con-
tractcaplatalaunpretdeachizitie. Panalaincheiereaacestuiangajament,agentulfiduciarva
livraactivul beneficiaruluide drept, altfelagentul fiduciar este legatde obligatia safiduciara sa
mentina contul fiduciar.

Impasfinanciar—Reprezintdosituatiedelipsddenumerarincareadministratialocalanupoate
achita sumele datorate la timp. Daca se prelungeste, aceasta situatie poate forta entitatea
datornica sa declanseze procedura de faliment sau lichidare fortata.

Impozit partajat — Un impozit stabilit si colectat de stat si redistribuit administratiilor locale in
anumite conditii. Regulile redistribuirii veniturilor sunt stabilite prin lege, iar administratiile lo-
cale au autonomie n ceea ce priveste cheltuirea veniturilor partajate.

Impozitelelocale—Impozitele care suntin plus fatéd deimpozitele de stat. Acestea potfipe pro-
prietate, vanzari, apa... si ocazional impozite pe venit.

Insolventa — se refera la incapacitatea administratiei locale de a plati datoriile

v
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Insolventa de bilant — situatia activelor nete negative sau, cu alte cuvinte, pasivele depasesc
activele.

Insolventa de flux de numerar — incapacitatea de a plati datoriile ajunse la scadenta.

Institutiile creditoare — Institutiile financiare sau bancile comerciale care acorda imprumuturi
administratiilor locale.

Imprumut pe termen lung— O obligatie cu maturitate mai mare de un an de la data contractarii.
Imprumutul pe termen scurt — O obligatie care are maturitatea mai mica de un an.

Limitarea datoriei — Suma maxima a datoriei pe care o administratie locala o poate acumula
pentru anumite scopuri, conform legii.

Piata imprumuturilor municipale — Piata pentru toate tipurile de imprumuturi si obligatiuni
acordate/emise catre/de catre administratiile locale.

Politicaimprumuturilor—Parte a unei politici de finantare a datoriei de capital totale care ofera
dovadaunuiangajamentdeasatisfacenevoiledeinfrastructuraprintr-unprogramplanificatal
finantarii datoriei viitoare.

Raport cu privire la obligatia de diligenta — Evaluare realizata de Creditori/Investitori pentru a
determinariscurileasociaterealesaupotentialeimplicateintr-oinvestitie. Esteodatorieacredi-
torilor de a colecta informatiile necesare legate de Emitentul datoriei.

Restructurareadatoriei—esteunprocescarepermiteuneientitatisub-suverane (administratia
locald)—careareproblemecufluxuldenumerarsidificultatifinanciare,deareducesirenegocia
datoria contractata cu scopul de a imbunatati si restabili lichiditatea si de a se reabilita pentru
a-si putea continua operatiunile.



Sistemul contabilitatiide angajamente—O metoda contabila care recunoaste efectul financiar
al tranzactiilor atunci cand sunt efectuate, indiferent de momentul sincronizarii fluxurilor de
numerar asociate. Veniturile suntinregistrate in momentul realizarii, iar cheltuielile sunt recu-
noscute in momentul efectuarii.

Sistemul contabilitatiide angajamente modificat— O metodain cadru careia veniturile suntre-
cunoscuteinperioadaincareaudevenitdisponibilesimasurabile,iarcheltuielilesuntrecunos-
cute in perioada in care datoria asociata este suportata.

Sistemulcontabilitatiide casd—metodacontabilaincareveniturilesuntinregistrateatuncicand
se primeste numerarul, iar cheltuielile sunt inregistrate atunci cand este virat numerarul.
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Organizatii partenere
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