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1. Realizacija operacija upravljanja gotovinskim sredstvima temelji se na projekciji općeg salda tekućeg računa državne riznice (JRR).

2. Postoje samo 2 situacije:

A. Projekcija JRR-a pokazuje potražna salda te u tom slučaju možemo uložiti u suficit odobravanjem zajmova.

B. Projekcija JRR-a pokazuje dugovna salda te u tom slučaju trebamo financiranje, što znači da se zadužujemo.

3. Operacije kad projekcija JRR-a pokazuje potražna salda: odobravanje plasmana u poslovnim bankama za koje jamče državne obveznice

4. Operacije kad projekcija JRR-a pokazuje dugovna salda:

A. Državne obveznice (blagajnički zapisi) za razdoblje od 1 mjeseca, 3 mjeseca, 6 mjeseci:

– Obično banke nisu zainteresirane za kupnju takvih kratkoročnih vrijednosnih papira (2024. smo imali 8 operacija s rokom dospijeća

od 7 mjeseci – 6 % od ukupnih izdavanja CTN-a i DBN-a, pri čemu ukupan iznos predstavlja 9 % ukupnih izdavanja).

B. Prodaja strane valute iz rezervi (euro/USD)

– To nije isključivo operacija upravljanja gotovinskim sredstvima, no koristimo se deviznom rezervom s pomoću konačne prodaje

valute Narodnoj banci kako bi se pokrili privremeni domaći nedostatci u JRR-u.

– Operacije valutnih swapova s NBR-om; prvi je korak prodaja valute, drugi je otkup valute, zadržavanje valute u računu (tu

operaciju još ne činimo).

C. Krediti poslovnih banaka (Depoziti iz poslovnih banaka) – PO roku dospijeća, 1 tjedan, 2/3 tjedna, 1 mjesec.

– Čak i ako u upravi/rukovodstvu koje upravlja unutarnjim javnim dugom postoje transakcije državnih vrijednosnih papira i

otkupa, a u upravi koja upravlja vanjskim javnim dugom je odobreno zakonodavstvo te namjeravamo izvoditi operacije s

izvedenicama (swapovi na EURO/USD) za upravljanje valutnim rizikom, u pogledu upravljanja likvidnošću stvari su jednostavne –

novac se posuđuje preko depozita iz poslovnih banaka.

Pregled Snažan gospodarski rast Održiva fiskalna politika
Razborito upravljanje javnim 

dugom
Povlačenja sredstava 

iz fondova EU-a
Pregled Snažan gospodarski rast Održiva fiskalna politika

Razborito upravljanje javnim 

dugom
Povlačenja sredstava 

iz fondova EU-aRUMUNJSKE Euroobvenice Regs/144A s dvostrukom tranšom EUR 2032. i 2050. Operacije upravljanja gotovinskim sredstvima – I.
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◼ Ured za upravljanje likvidnošću u 9 ujutro šalje projekciju JRR-a Uredu za ugovaranje (on je zadužen za unutarnji izdaje blagajničke

zapise + državne obveznice, vanjski izdaje srednjoročnu obveznicu (engl. Medium Term Note – MTN) za financiranje proračunskog deficita

i refinanciranje javnog duga, privlačenje depozita is poslovnih banaka za financiranje privremenih nedostataka u JRR-u, plasmani za

dostupna sredstva u JRR-u) upravi odjela riznice, ali i Narodnoj banci Rumunjske (odjel za transakcije na tržištu).

◼ Projekcija JRR-a predstavlja projekciju na tekući dan, projekciju do kraja tekućeg mjeseca, kao i projekciju za sljedeći mjesec

(projekcija JRR-a izrađuje se u razdoblju od 2 mjeseca).

◼ Odluka o stupanju na tržište ili zamjeni inozemne valute temelji se na tržišnim dinamikama, ukupnom iznosu deficita općeg računa,

kao i na vremenskoj raspodjeli nedostataka u JRR-u te je donosi rukovodstvo glavne uprave (zamjenik glavnog direktora prednjeg

ureda i ured za upravljanje gotovinskim sredstvima izrađuju prijedlog, no konačnu odluku donosi glavni direktor).

◼ U pravilu se odluka o metodi ujednačavanja donosi u skladu s razinom tereta na tekući dan (veliki teret – depoziti, mali teret – devizne

transakcije, mješavina – depoziti + devizne transakcije), uvjetima koji postoje na tržištu novca (npr. likvidnost, visina kamata, limiti banaka i 

sl.), razinom sljedećih tereta, saldom privučenih depozita, razinom povrata novca iz vladinih vrijednosnih papira (državne

obveznice), održavanjem rezerve u inozemnoj valuti na razini 4-mjesečnog financiranja proračunskog deficita.

◼ Glavni instrument koji se upotrebljava u svrhe upravljanja gotovinskim sredstvima u slučaju nedostataka u JRR-u jest kratkoročno

zaduživanje (privlačenje depozita) iz poslovnih banaka, s obzirom na to da je opća strategija što više održavati rezervu u inozemnoj

valuti za situacije kad su unutarnja ili vanjska tržišta nepovoljna za financiranje.

◼ Privlačenje depozita vrši se s pomoću bilateralnih operacija ili aukcija s poslovnim bankama, no u posljednje 2 – 3 godine koristili smo

se samo bilateralnim operacijama kako je definirano u zakonskom okviru.

◼ Druge strane koje ispunjavaju uvjete i koje su uključene u aktivnost privlačenja kratkoročnih kredita (depozita) su financijske institucije koje

je ovlastila Narodna banka Rumunjske – poslovne banke.

◼ Budući da se riznica mora zadužiti za značajne iznose, surađujemo s poslovnim bankama koje mogu pozajmiti velike iznose. Ako velike

banke ne mogu pokriti iznos koji je potreban, tada se također primjenjuju poslovne banke srednje veličine.

Pregled Snažan gospodarski rast Održiva fiskalna politika
Razborito upravljanje javnim 

dugom
Povlačenja sredstava 

iz fondova EU-a
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iz fondova EU-aOperacije upravljanja gotovinskim sredstvima – II.
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◼ Nakon donošenja odluke o ujednačavanju u 9:00 sati ujutro, poslovne banke dobivaju bilateralan telefonski poziv ili email i pregovara se o

potrebnom iznosu, roku dospijeća depozita i kamatnoj stopi.

◼ U slučaju prikupljanja sredstava bilateralnim postupkom, druge strane odabrat će se na temelju toga što najbolje odgovara interesu koje je

iskazalo Ministarstvo u pogledu iznosa, roka dospijeća i razine povrata (kamata) na koje ciljaju druge strane u pogledu tržišne razine.

◼ Tržišna razina koju Ministarstvo financija uzima u obzir za trgovanje jest ponuda PITAJ/PONUDI za ciljani rok dospijeća kako je navedeno

u sustavu medija Reuters/Refinitiv ili Bloomberg i koja će se moći pronaći na mjerodavnoj stranici, u ispisanom obliku iz sustava u

vrijeme koje je relevantno za trgovanje, na stranici koja potvrđuje tržišnu razinu i koja će se čuvati zajedno s dokumentacijom u vezi s

uspostavljenim depozitima.

◼ U slučaju pozitivnih pregovora, kako bi se diskusija formalizirala ugovorna služba e-poštom šalje zahtjev za ponudu koji je potpisan od

strane zamjenika generalnog upravitelja Prednjeg ureda dotične banke u kojem se spominje telefonska diskusija i koji samo sadržava rok

dospijeća depozita.

◼ Poslovna banka e-poštom šalje svoju ponudu Ministarstvu financija i ona je potpisana od strane predstavnika banke u roku od 30 minuta,

pri čemu ponuda sadržava elemente o kojima se telefonski pregovaralo, odnosno IZNOS, ROK DOSPIJEĆA i KAMATNU STOPU.

◼ Ministarstvo financija e-poštom šalje potvrdu i prihvaćanje primljene ponude poslovnoj banci s potpisom zamjenika generalnog direktora

odjela Prednjeg ureda i ponovno navodi IZNOS, ROK DOSPIJEĆA i KAMATNU STOPU.

◼ Poslovna banka elektroničkim transferom uplaćuje dogovoreni iznos preko sustava za elektroničko plaćanje, u korist salda JRR-a, što je

prije moguće (30 min. – najviše 1 sat).

◼ Na temelju elemenata o kojima se pregovaralo i koji su dogovoreni, odjel Prednjeg ureda u ministarstvu financija sklapa konvenciju/ugovor

između Ministarstva financija i Poslovne banke u 2 primjerka sa standardnim odredbama i uvjetima, u kojem su navedeni podignuti iznos,

rok dospijeća, kamatna stopa, datum dospijeća, iznos kamate, računi Ministarstva financija i Poslovne banke između kojih se prenosi novac

te vrijeme sklapanja ugovora odnosno povrata novca.

◼ Ugovor potpisuju predstavnici Ministarstva financija i poslovne banke.

Pregled Snažan gospodarski rast Održiva fiskalna politika
Razborito upravljanje javnim 

dugom
Povlačenja sredstava 
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iz fondova EU-aOperacije upravljanja gotovinskim sredstvima – III.
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◼ U slučaju privlačenja sredstava multilateralnim postupkom, dodijelit će se na razini prinosa koji pripadaju razini referentne stranice, s maksimalnim

odstupanjem od 20 %, ali ne više od kredita koji nudi BNR i unutar limita koji je dugovni saldo povezao s predmetnim razdobljem.

◼ Tablica za centralizaciju s ponudama banaka napravljena je u skladu s kamatnom stopom, i prihvaćene su one ponude koje su unutar referentne

kamatne stope tržišta novca medija Bloomberg/Reuters/Refinitiv.

◼ Prateća dokumentacija povezana sa svakom provedenom transakcijom je sljedeća: zahtjev za ponudu koji izdaje ministarstvo financija svakoj drugoj

strani, ponuda svake druge strane i potvrda djelomične ili potpune dodjele ili odbijanja te ponude. Ti se dokumenti ispituju u setovima u vezi sa

svakom transakcijom i pohranjuju se prema datumu transakcija.

◼ U slučaju privlačenja depozita na temelju bilateralnih pregovora, za banke koje su prihvaćene nakon održane aukcije, koja je bila unutar kamatne stope

tržišta novca, strane ugovaraju konvencijo o privlačenju depozita.

Devizno poslovanje za pokrivanje nedostataka u JRR-u

◼ Ako je odluka donesena u 9:00 sati razmjena strana valuta, sastavit će se nalog za razmjenu valute i prodaju EUR ili USD, koja će sadržavati iznos u

stranoj valuti koja se prodaje, dokument potpisuju zamjenik glavnog direktora i glavni direktor te se šalje e-poštom Narodnoj banci Rumunjske, koja će

teretiti račun u inozemnoj valuti za zahtijevani iznos i u korist računa JRR-a s jednakim iznosom u RON, po službenoj stopi BNR-a.

◼ Ako je odluka bila privlačenje depozita i to nakon aukcije ili bilateralnih pregovora s poslovnim bankama u prvoj polovici dana, iznos nije dodijeljen na

potrebnoj razini za uravnoteženje JRR-a, za diferencijal do pokrića zaduženja tekućeg dana, prodaja valute izvršit će se iz rezerve.

◼ U slučaju deviznih transakcija razmjene, druga strana bit će Narodna banka Rumunjske.

◼ U oba slučaja prijenos naloga za razmjenu NBR-u izvršit će se u 15:00 sati, kako bi se vidjelo je li procjena primitaka proračuna od 9:00 sati potvrđena

ili ne, i kako bi se razmijenilo što je manje rezerve moguće. Rok za obradu primitaka i proračunskih plaćanja u Sustavu za elektroničko plaćanje je 16:00

sati.

Slučaj suficita u JRR-u

◼ Plasmani koji nastaju preko specifičnih operacija u kreditnim institutima i drugim financijskim institucijama ovlaštenim za provođenje takvih operacija koje

su zajamčili imovinom, bez da na njih utječu ciljevi monetarne politike koju je usvojila Narodna banka Rumunjske. Trenutačno se takve operacije ne

provode.

Pregled Snažan gospodarski rast Održiva fiskalna politika
Razborito upravljanje javnim 
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Hvala!
romeo.dumitru@mfinante.gov.ro
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