Izvještaj o državnom dugu Crne Gore na 31. decembar 2008. godine

Državni dug Crne Gore na 31.12.2008. god.  iznosi 894,7 mil. eura ili 26,8% bruto domaćeg proizvoda (BDP). Unutrašnji dug iznosi 413,0 mil. eura ili 12,4% BDP-a, dok spoljni dug iznosi 481,7  mil. eura ili 14,4% BDP-a. Garancije Crne Gore za kredite javnih preduzeća iznose oko 62,6 mil. eura, ili 1,9% BDP-a, odnosno 7,0% državnog duga. Državni dug čini oko 79,3% ukupno realizovanih budžetskih prihoda u 2007. godini (bez prihoda od privatizacije, kredita i donacija), a 69,7% preliminarnih budžetskih prihoda u 2008. godini.
Kretanje spoljnjeg duga u toku 2008. godine

Spoljni dug je u 2008. godini porastao za 19,6 mil. eura u odnosu na kraj 2007. god. Iz postojećih kredita angažovano je oko 36,4 mil eura i to kod Međunarodne organizacije za razvoj (IDA), Kreditne banke za razvoj (KfW), Evropske banke za obnovu i razvoj (EBRD), Mađarskog robnog kredita, Poljskog kredita, kredita kod Societe Generale banke i transfernog robnog kredita Vlade Republike Francuske za EPCG. Stanje duga je umanjeno na osnovu redovnih otplata glavnice u iznosu od oko 16,8 mil eura, a u ovaj iznos uključena je i prijevremena otplata obaveza po osnovu duga prema Japanu i Velikoj Britaniji u okviru Pariskog kluba povjerilaca. U potpunosti je otplaćen i dug prema Anglo Yugoslav banci, koji je servisiran u USD. Dug po osnovu kredita potpisanih prije 2000. godine, tzv. stari dug, čini 68% ukupnog iznosa spoljnjeg duga.

U iznos spoljnjeg duga nijesu uključene obaveze po osnovu neriješenih dužničkih pitanja prema Libiji, Kuvajtu, Češkoj i Slovačkoj i UBS banci po osnovu obveznica izdatih u okviru Londonskog kluba. Dug prema vladama ove četiri zemlje Crnoj Gori je pripao po osnovu raspodjele nealociranog duga (5,88% od 38% za Srbiju i Crnu Goru), i shodno Sporazumu o pitanjima sukcesije iz Beča 29. juna 2001. godine rješava se usaglašenim stavovima u okviru Komiteta za podjelu finansijske aktive i pasive bivše SFRJ. Komitet nije zasjedao više od dvije godine. Što se tiče API obveznica, očekuje se da će se početkom naredne godine održati pregovori sa predstavnicima UBS banke, u cilju iznalaženja mogućnosti za bilateralno rješavanje ovog pitanja. Ukupan iznos obaveze po osnovu neriješenih dužničkih pitanja vjerovatno će iznositi oko 1% BDP-a i uključen je u projekcije kretanja duga u periodu 2009-2012.

Navedeni podatak o stanju ino duga podrazumijeva iznose angažovanih (povučenih) kreditnih sredstava po pojedinim kreditima. Od ukupno raspoloživih kreditnih sredstava ostaje neangažovano po osnovu IDA kredita oko 11,8 mil. SDR, KfW kredita (vodosnabdijevanje faza II i III) 28,3 mil. eura, EBRD kredita za projekat rehabilitacije puteva u iznosu od oko 2,6 mil. eura, Poljskog kredita u iznosu od oko 1,0 mil. eura, Mađarskog kredita u iznosu od oko 3,2 mil. eura i Francuskog kredita za EPCG oko 1,9 mil.eura. Takođe, u budućem periodu očekuje se da će biti povučena sredstva robnog kredita Vlade Španije za reciklažni centar u Podgorici u iznosu od 5,0 mil.eura, a uslov za povlačenje je potpisivanje posebnog Sporazuma između Ministarstva finansija CG i španske strane, sredstva kredita Erste Bank iz Austrije u iznosu od 6,0 mil. eura, kredita Međunarodne banke za obnovu i razvoj (IBRD) za projekat „Katastar“ u iznosu od 11,0 mil. eura i „Energetska efikasnost“ u iznosu od 6,5 mil. eura, kao i 4,0 mil. eura iz kredita Evropske investicione banke (EIB) potpisanog za vrijeme SCG, za projekat rehabilitacije puteva i 5,0 mil. eura za projekat otpadne vode. Shodno navedenom, ukupan iznos raspoloživih a nepovučenih sredstava je oko 88,3 mil. eura.

U toku 2008. godine potpisani su: ugovor o kreditu sa Erste Bank iz Austrije, za projekat „Nabavka opreme za kliniku za onkologiju“ u iznosu od 6,0 mil eura, ugovori o kreditu sa IBRD za projekat „Katastar“ u iznosu od 11,0 mil. eura i „Energetska efikasnost“ u iznosu od 6,5 mil. eura, ugovori sa EIB za projekte iz aranžmana potpisanih za vrijeme SCG, a koji su se odnosili na projekte, u Crnoj Gori, iz oblasti puteva 4,0 mil. eura, rekonstrukcije aerodroma 1,0 mil. eura, otpadne vode 5,0 mil. eura i energetike 3,0 mil. eura., kao i novi ugovor za projekat rehabilitacije željezničke infrastrukture u iznosu od 7,0 mil. eura. Osim navedenog, potpisani su i ugovori sa Evropskom bankom za obnovu i razvoj (EBRD) za druge faze projekata obnove željezničke infrastrukture u iznosu od 5,0 mil. eura i regionalno vodosnabdijevanje u iznosu od 7,0 mil. eura, kao i Ugovor o kreditu između Elektroprivrede Crne Gore i KfW za projekat „Zamjena filtera u TE Pljevlja i Proširenje trafostanica Ribarevine i Podgorica 5“ u iznosu od 15,0 mil. eura (koji je efektivan od 01.01.2009. godine), u kojima se Vlada Crne Gore javlja kao garant. 
Iako je potpisivanje planirano za 2008. godinu, očekuje se da će se Ugovor o garanciji za projekat izgradnje regionalnog vodovoda sa Abu Dabi fondom za razvoj, u iznosu od 15,0 mil. eura i prvi kreditni aranžman sa Razvojnom bankom Savjeta Evrope (CEB) za projekat „Stanovi solidarnosti“, u iznosu od 5,0 mil. eura, potpisati u toku 2009. godine.
U decembru je potpisan i Memorandum o razumijevanju sa EIB kojim je definisana saradnja u narednom petogodišnjem periodu vrijedna 196,0 mil. eura, a koja se odnosi na projekte: Vodosnabdijevanje i odvođenje otpadnih voda (57,0 mil. eura), Rehabilitacija željezničke infrastrukture (34,0 mil. eura), Odlaganje čvrstog otpada (30,0 mil. eura), Rekonstrukcija pruge Podgorica-Nikšić (15,0 mil. eura) i Izgradnja zaobilaznica u crnogorskim opštinama (60,0 mil. eura).
U cilju formalno pravnog razgraničenja obaveza između Srbije i Crne Gore prema povjeriocima iz Pariskog kluba potpisani su bilateralni sporazumi sa Sjedinjenim Američkim Državama i Švajcarskom, dok je u procesu usaglašavanja sporazum sa Francuskom, Španijom i Holandijom. Od većih kreditora Pariskog kluba ostaje još da se potpiše sporazum sa Rusijom. Potpisan je i Aranžman o zamjeni duga sa KfW, kojim je predviđen otpis duga Crne Gore prema KfW u okviru Pariskog kluba povjerilaca, u iznosu od oko 11,2 mil. eura, s tim što je Vlada CG u obavezi da participira u projektu „Vodosnabdijevanje i odvođenje otpadnih voda, faza III” u iznosu od oko 5,6 mil. eura. Navedeni otpis duga planiran je za 2013. godinu.
U januaru je održana i prva runda pregovora sa predstavnicima Ministarstva finansija Albanije o klirinškom potraživanju Crne Gore prema Albaniji, ali uslijed neodržavanja Komiteta za podjelu finansijske aktive i pasive bivše SFRJ, organa nadležnog za neriješena dužničko-povjerilačka pitanja, iznosi i način naplate potraživanja biće definisan u naknadnim pregovorima.

Depoziti Ministarstva finansija na 31.12.2008. godine iznose oko 40,2 mil eura, uključujući i 38.477 unci zlata, što je za oko 109,8 mil. eura manje nego na kraju 2007. godine, dok depoziti državnih fondova, prema podacima Centralne banke CG  na 31.12.2008. godine iznose 74,4 mil. eura, tako da je neto iznos državnog duga oko 23,4% BDP-a. Smanjenje iznosa depozita uzrokovano je prije svega primjenom mjera podrške bankarskom sektoru, predviđenih Zakonom o mjerama zaštite bankarskog sistema koji je usvojen u oktobru ove godine, kroz prijevremeni otkup duga i pružanje kreditne podrške.
Kretanje unutrašnjeg duga u toku  2008. godine

Unutrašnji dug je u toku 2008. godine uvećan za 137,9 mil. eura. Rast unutrašnjeg duga u toku 2008. godine uzrokovan je usvajanjem Zakona o obeštećenju korisnika prava iz penzijskog i invalidskog osiguranja, kojim je planirana isplata zaostalih penzija u ukupnom iznosu od 105,0 mil. eura, usvajanjem Zakona o isplati devizne štednje građana položene kod ovlašćenih banaka sa sjedištem van Republike Crne Gore, kojim je dug po osnovu stare devizne štednje uvećan za 27,6 mil. eura, kao i početkom realizacije projekata Direkcije za saobraćaj u cilju rješavanja uskih grla u saobraćaju. S druge strane, Ministarstvo finansija realizovalo je dio otkupa komercijalnih kredita u cilju poboljšanja likvidnosti bankarskog sektora u iznosu od oko 26,4 mil. eura, a u skladu sa Zakonom o mjerama zaštite bankarskog sistema i time uticalo na smanjenje iznosa unutrašnjeg duga.
U odnosu na kraj prošle godine učešće unutrašnjeg duga u ukupnom dugu poraslo je sa 37,3% na 46,2%. Unutrašnji dug će rasti i u narednom periodu, uslijed restitucije, preuzimanja obaveza preduzeća, prije svega Željeznice Crne Gore A.D., tako da iznos unutrašnjeg duga može dostići 20% BDP.

Ukupna obaveza po osnovu restitucije iznosi 116,8 mil. eura, što je za 8,6 mil. eura manje nego na kraju 2007. godine. Smanjenje iznosa duga po osnovu restitucije uzrokovano je isplatom obaveza u gotovini i otkupom obveznica FO01 i FO02 od strane Države na berzi. Vlada CG je, u cilju smanjenja unutrašnjeg duga, donijela odluku o otkupu obveznica restitucije, po osnovu obeštećenja bivših vlasnika, prije roka dospijeća, a otkup će početi u januaru 2009. godine.

Skupština Crne Gore usvojila je i Zakon o isplati deviznih sredstava građana položenih kod Dafiment banke AD Beograd i Banke privatne privrede DD Podgorica položenih preko preduzeća Jugoskandik DD Beograd. Obaveza po osnovu ovog zakona isplaćivaće se do 2017 god., i procjena ukupne obaveze je oko 9,5 mil. eura. Vlada je usvojila  Odluku o otkupu obveznica devizne štednje građana za 2016. i 2017. god, i do sada je otkupljeno obveznica u vrijednosti od 711.426,00 eura. 
Dug opština iznosi 42,4 mil. eura, prema podacima iz marta mjeseca ove godine, dostavljenim od strane opština, i umanjen je u odnosu na kraj prošle godine za 10,8 mil. eura. Dug opština uključuje i zaostale budžetske obaveze opština u iznosu od 20,5 mil. eura i obaveze po osnovu kratkoročnih kredita od 4 mil. eura. Ministarstvo finansija donijelo je u novembru 2008. godine Uputstvo o sadržaju zahtjeva za zaduživanje opština i ispunjenosti finansijskih uslova za njihovo zaduživanje, kojim se detaljno utvrđuje postupak zaduživanja lokalnih samouprava.

Državni dug Crne Gore sa javnim preduzećima iznosi 993,9 mil. eura ili 29,8% BDP. Iznos obaveza preduzeća u većinskom državnom vlasništvu izračunat je na osnovu garancija Vlade, podataka Centralne banke i podataka dostavljenih od strane preduzeća. U prethodnoj regulativi, Zakon o zaduživanju i upravljanju dugom javnog sektora posmatrao je isključivo dug javnog sektora, koji je, osim duga centralne vlade, opština i državnih fondova, uključivao i dug preduzeća u većinskom državnom vlasništvu, dok izmijenjeni opšti Zakon o budžetu definiše pojam državni dug u skladu sa terminologijom evropskog sistema integrisanih ekonomskih računa, ESA-95. 

U toku 2008. godine otplaćeno je po osnovu kamate nerezidentima oko 19,4 mil. eura, a po osnovu glavnice nerezidentima oko 16,8 mil. eura, dok je po osnovu kamate rezidentima plaćeno oko 1,9 mil. eura i po osnovu glavnice 42,2 mil. eura, što iznosi 1,8% BDP-a po osnovu otplate glavnice i oko 0,6% otplate kamate. U tabeli 2 prikazane su projekcije otplate glavnice u periodu do 2012. godine, u mil. eura. 
Što se tiče otplate obaveza po osnovu kamate, uzimajući u obzir da je prosječna kamatna stopa na državni dug oko 4%, godišnje obaveze iznosiće do 25,0 mil. eura u periodu do 2012. godine.
   Tabela 2. otplata duga u periodu od 2009 -2012. god. u mil. eura
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Kretanje i održivost državnog duga u narednom periodu

Zakonom o Budžetu za 2009. godinu planirano je potpisivanje sljedećih ugovora o kreditu sa multilateralnim institucijama: sa IBRD za projekat „Održivi razvoj turizma 2“ u iznosu od oko 3,75 mil. eura, projekat „Razvoj ruralnih područja“ u iznosu od 11,00 mil. eura i projekat za unapređenje sistema zdravstva u iznosu od 5,125 mil. eura, ugovor o kreditu sa KfW za projekat „Vodosnabdijevanje i odvođenje otpadnih voda, faza IV“ u iznosu od 25,0 mil. eura, sa EIB za projekte rješavanja uskih grla u saobraćaju, Direkcije za saobraćaj, u iznosu od 20,0 mil. eura, projekat „Vodosnabdijevanje i odvođenje otpadnih voda“ u iznosu od 10,0 mil. eura, i projekat čvrstog otpada u iznosu od 30,0 mil. eura, kao i već pomenuti kreditni aranžman sa Razvojnom bankom Savjeta Evrope (CEB) za projekat „Stanovi solidarnosti“, u iznosu od 5,0 mil. eura.
 Od bilateralnih aranžmana u toku 2009. godine biće potpisan drugi aranžman sa Erste Bank iz Austrije za projekat „Nabavka opreme za kliniku za onkologiju“ u iznosu od 9,2 mil. eura, kao i Ugovor o kreditu za finansiranje nabavke specijalnih vozila za gašenje požara sa austrijskom bankom Steiermarkische Bank und Sparkassen AG u iznosu od oko 23,0 mil. eura. Predviđeno je i potpisivanje ugovora o kreditu sa EBRD za Željeznicu Crne Gore u iznosu od 4,0 mil. eura, sa EIB za Željeznicu u iznosu od 7,0 mil. eura, sa KfW za projekat „HE Pljevlja“ u iznosu od 9,5 mil. eura, već pomenuti ugovor sa Abu Dabi fondom za projekat Regionalni vodovod, u iznosu od 15,0 mil. eura, u kojima se Crna Gora javlja kao garant. Takođe, očekuje se da će biti potpisan ugovor o garanciji za sredstva u iznosu do 15,0 mil. eura, koja će biti namijenjena za realizaciju projekta „Elektrifikacija pruge Nikšić-Podgorica“, Željeznice Crne Gore a.d. Osim navedenog, planirano je i potpisivanje garancija za podršku bankarskom sektoru i to sa KfW u iznosu do 50,0 mil. eura i EIB do 100,0 mil. eura.
Tabela 3. Visina i struktura državnog duga Crne Gore u periodu kraj 2009-2012. god. 

	 
	2009

realno očekivani iznos
	2009    maksimalni

projektovani iznos
	2010 Projekcija
	2011 Projekcija
	2012    

Projekcija

	Inostrani dug (u mil €)
	691,7
	897,9
	963,5
	980,6
	967,9

	Inostrani dug (u % BDP-a)
	18,6
	24,2
	23,5
	22,0
	20,3

	Unutrašnji dug (u mil €)
	523,0
	634,1
	604,1
	588,3
	590,5

	Unutrašnji dug (u % BDP-a)
	14,1
	17,1
	14,7
	13,2
	12,4

	Ukupan dug (u mil €)
	1.214,7
	1.532,0
	1.567,6
	1.568,9
	1.558,4

	Ukupan dug (u % BDP-a)
	32,7
	41,2
	38,3
	35,2
	32,7


napomena: procijenjeni BDP u 2009. god. 3.715 mil. €, u 2010. god. 4.096 mil. €, u 2011. god. 4.452 mil. €, a u 2012. god. 4.769 mil. €  - Izvor Ministarstvo finansija

U tabeli 3 je projektovan je iznos državnog duga, na osnovu preuzetih zakonskih i ugovornih obaveza Države, u cilju procjene održivosti duga, iako je nerealno očekivati da će dug već u toku 2009. godine dostići navedeni iznos, prije svega zbog višegodišnjeg povlačenja kreditnih sredstava i procedura vezanih za rješavanje pitanja duga po osnovu restitucije. Procjena Odsjeka za upravljanje dugom i gotovinom je da će se u 2009. godini povećati iznos ino duga za oko 210,0 mil. eura, bez finansiranja eventualnog budžetskog deficita, dok će se unutrašnji dug povećati u iznosu od oko 110,0 mil. eura, a ukupan iznos duga dostići nivo od oko 32,7% BDP-a.
Projekcija kretanja unutrašnjeg duga u periodu od 2009. do 2012. godine navedena u tabeli 1. zasnovana je na pretpostavkama da će dug  po osnovu restitucije dostizati zakonski limit od oko 10 % BDP-a (već u 2009. godini će dostići ovaj nivo, što je nerealno očekivati, jer je pretpostavka da će svi zahtjevi biti riješeni), dok će otplata obaveza po ovom osnovu iznositi oko 0,5% BDP-a, Iznos otplate obaveze po osnovu zaostalih penzija biće 34,0 mil. eura godišnje i isplatiće se u potpunosti do kraja 2011. godine. Predviđeno je i novo zaduženje u 2009. godini u cilju finansiranja projekata Direkcije za saobraćaj, za rješavanje uskih grla u saobraćaju, u ukupnom iznosu od oko 103,0 mil. eura. Pretpostavka je da će iznos duga lokalnih samouprava ostati na sadašnjem nivou. Otplata obaveze po osnovu devizne štednje iznosiće oko 14,0 mil. eura godišnje. Nije uzet u obzir otkup obveznica stare devizne štednje OB16 i OB17 i DO16 i DO7, kao ni otkup obveznica restitucije, a nacrtom Budžeta za 2009. predviđen je otkup u ukupnom iznosu od oko 20,0 mil. eura.

Kod projekcije ino duga nova zaduženja i transferni zajmovi su projektovani u skladu sa dogovorenim okvirom saradnje sa međunarodnim i bilateralnim kreditorima, i sredstva će se koristiti za projekte iz oblasti otpadnih voda, regionalnog vodosnadbijevanja, putne i željezničke infrastrukture i energetike. Kretanje ino duga projektovano je uz pretpostavku „idealnog“ povlačenja sredstava kredita, tj. u godini potpisivanja biće povučena cjelokupna raspoloživa sredstva. U 2009. godini dodato je i 100,0 mil. eura za finansiranje eventualnog budžetskog deficita, koji se u narednom periodu može javiti uslijed nižeg rasta BDP-a od prethodno planiranog, a očekujemo da će se finansiranje obezbijediti iz inostranih izvora. Odsjek za upravljanje dugom i gotovinom je već kontaktirao potencijalne kreditore i smatramo da postoje realne šanse da se obezbijedi projektovani iznos od 100,0 mil. eura za finansiranje deficita. Međutim, razvoj finansijske krize i njen uticaj na likvidnost i nedostatak povjerenja na kreditnom tržištu, posebno prema kreditorima sa špekulativnim rejtingom, onemogućavaju dostupnost pouzdanog izvora finansiranja. 
Projekcija ne uključuje ni obaveze koje će nastati po osnovu izgradnje autoputa Bar-Boljare, kao ni druge infrastrukturne projekte koji nijesu definisani saradnjom sa međunarodnim finansijskim institucijama i bilateralnim kreditorima. Takođe, nije uzet u obzir eventualni rast obaveza Fonda PIO i Fonda Zdravstva, usljed negativnih demografskih kretanja strukture stanovništva. Strategija za upravljanje dugom za period 2008-2010 god, koju je Vlada usvojila 27. marta 2008. godine, ne uzima u obzir ove eventualne obaveze koje bi u značajnoj mjeri mogle uticati na održivost duga, s obzirom na to da Strategija pokriva trogodišnji period. Inače, osnovni rezultat Analize održivosti duga, iz Strategije za upravljaje dugom 2008-2010, je da je državni dug Crne Gore u principu održiv, i samo u slučaju  negativnog kretanja BDP i budžetskog deficita u dužem roku mogu se javiti određeni problemi. 

Što se tiče uticaja globalne finansijske krize na trošak zaduživanja, s obzirom na to da su glavni izvor finansiranja Crne Gore međunarodne finansijske institucije, koje u skladu sa svojim kreditnim rejtingom (AAA) pozajmljuju sredstva na tržištu kapitala po najpovoljnijim uslovima i proslijeđuju ih Crnoj Gori uz maržu do maksimalno 1%, smatramo da se trošak finansiranja Države neće značajnije povećati. Međutim, međunarodne finansijske institucije  dodjeljuju kreditna sredstva samo za određene projekte i problemi se mogu javiti, kao što je već navedeno, u slučaju potrebe finansiranja tekuće potrošnje Države.
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